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Maj Invest Global Sundhed gav i august maned et afkast pa -11,1 pct., hvilket
er 10,2 procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World malt i
danske kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa -5,4 pct., hvilket
er 19,9 procentpoint mindre end sammenligningsindekset. Afdelingens afkast
bar som altid ses over minimum tre ar.

De globale aktiemarkeder har i 2023 udviklet sig positivt. Det daekker dog
over store sektorudsving. Sektorerne, som afdeling Global Sundhed investerer
i, har i ar klaret sig vaesentligt ringere end markedet generelt, og det har smit-
tet negativt af pa afdelingens afkast relativt til benchmark, som er globale ak-
tier. Markedet har isaer vaeret drevet af stigninger i teknologirelaterede aktier.
Pa grund af afdelingens sektorfokus vil afdelingen i nogle perioder klare sig
bedre og i andre perioder darligere end sammenligningsindekset MSCI World.

Sundhedsplejesektoren: Sektoren har haft et svaert ar og klaret sig 15 procent-
point ringere end det gennemsnitlige aktiemarked. Vi vurderer, at det i hgj
grad skyldes bekymringer omkring @get regulering af sektoren. Underliggende
set klarer sektoren sig dog fint med en voksende efterspargsel efter bade ek-
sisterende og nye lgsninger, idet mulighederne for behandling Igbende for-
bedres. Gennem det seneste arti er sektoren derfor vokset mere end gkonomi-
en generelt. Det er en udvikling, som er svaer at stoppe, idet antallet af zldre,
som tegner sig for starstedelen af sundhedsomkostningerne, er stigende.

Klima & miljg-sektoren: Sektoren og den type grenne investeringer, som afde-
lingen har en overvagt i, har klaret sig vaesentligt ringere end aktiemarkedet
generelt i ar. Den underliggende udvikling mod gren energi er intakt, men
vakstraterne er aftaget i ar, og sektoren har ikke kunnet prastere sd hgje
vaekstrater som i 2022. Vi vurderer, at dette skyldes det hgjere renteniveau og
ggede finansieringsomkostninger i ofte galdsfinansierede projekter. Udviklin-
gen med skifte fra fossile brandstoffer til vedvarende energi er dog intakt.
Omistillingen til gren energi er derfor en sektor, som langsigtet forventes at
vise hgje vakstrater, hvilket understgttes af politiske klimapakker. Aktiekurs-
udviklingen inden for granne aktier forventes ogsa fremadrettet at svinge me-
re end det generelle marked.

De storste positive bidragsydere i august var Array Technologies
(solenergioptimering), Philip Electronics (sundhedsteknologi), Bavarian Nordic
(vacciner), Tenet Healthcare (hospitaler) og Grifols (medicin).

De starste negative bidragsydere i august var Plug Power (brint), SolarEdge
(solenergi-inverters), Aker Carbon Capture (CO2-fangst), GN Store Nord
(hgreapparater) og Sunnova Energy (solpaneler).

| august er der ikke andret pa selskaberne i portefgljen. Andelen af klima &
milje-aktier i portefgljen udger aktuelt 2/3, mens andelen af sundhedspleje-
aktier udger 1/3. Langsigtet vurderer vi, at der er et positivt afkastpotentiale
inden for begge afdelingens investeringsomrader.

Erik Bak, 4. september 2023.

Investeringsforeningen Maj Invest
Bernstorffsgade 50
1577 Kebenhavn V
www.majinvest.dk
info@majinvest.dk

Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S har udarbejdet dette materiale udeluk-
kende til generel orientering. Indholdet er ikke en opfordring til keb eller salg af verdipapirer, herunder investe-
ringsbeviser, og udger ikke investeringsradgivning eller investeringsanalyse. Investeringsforeningen Maj Invest og Fonds-
maglerselskabet Maj Invest A/S patager sig ikke ansvar for rigtigheden af informationer fra eksterne datakilder og der
tages forbehold for eventuelle trykfejl i materialet. Oplysninger om afkast i materialet er historiske og tidligere afkast kan
ikke anvendes som en palidelig indikator for fremtidige afkast. Investering er forbundet med risiko for tab og kursud-
viklingen kan afvige vasentligt fra det i materialet forventede. Materialet er til modtagerens personlige brug og ma ikke
udleveres, kopieres eller offentliggeres til andre uden Investeringsforeningen Maj Invests skriftlige tilladelse.



