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Afdelingen gav i august maned et afkast pa -1,6 pct. malt i kroner, hvilket var
0,7 procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World, der faldt 0,8
pct. malt i kroner. | arets fgrste otte maneder har afdelingen givet et afkast pa
15,1 pct. malt i kroner, hvilket er 0,7 procentpoint bedre end sammenlignings-
indekset.

August blev den forelgbigt svageste maned for det globale aktiemarked i 2023,
idet investorernes tolkning af udviklingen i makrogkonomiske data blev mere
skeptisk. Markedets fokus er fortsat staerkt rettet mod udviklingen i inflationen
og perspektiverne for, hvor hgjt de toneangivende statsrenter skal op, inden
centralbankerne kan erklare kampen mod inflationen for vundet. Investorerne
haber, at centralbankerne, sarligt den amerikanske, snart vil stoppe med at
have renten yderligere og maske endda abne op for at senke den igen, hvis
gkonomien svakkes. Centralbankens kommunikation i manedens lgb slog
imidlertid fast, at inflationen fortsat er for hgj, og at yderligere rentestigninger
dermed fortsat er en mulighed.

Mads Peter Sendergaard

Portefgljemanager

Malt i kroner faldt det amerikanske marked kun ganske lidt og klarede sig der-
med bedst blandt de store regioner, efterfulgt af Japan. Emerging markets viste
det sterste fald som falge af et fortsat svagt kinesisk aktiemarked, og Europa
klarede sig ogsa darligere end det globale gennemsnit. Pa sektorbasis gik det
bedst for energisektoren, hvilket blandt andet kunne forklares med, at oliepri-
sen ved manedens udgang befandt sig ca. 20 pct. hgjere, end den gjorde sa
sent som i juni. Pa trods af hgjere renter klarede MSCI’s indeks for globale
vaekstaktier sig bedre end det tilsvarende indeks for valueaktier.

Andreas Johan Lindtner

Analytiker

I afdelingens portefglje var de vasentligste positive bidragsydere de to beta-
lingsnetvaerk Mastercard og Visa efterfulgt af e-handelsselskabet Amazon. Ak-
tiekurserne i disse selskaber udviklede sig positivt oven pa regnskaber, der var
bedre, end hvad markedet havde forventet. Omvendt blev afkastet trukket ned
af amerikanske Shoals Technologies, der leverer kabellasninger til industrielle
solparker, samt det danske it-konsulentselskab Netcompany og det amerikan-
ske it-sikkerhedsselskab Fortinet. | alle tre tilfelde var der ligeledes tale om
kursmaessige reaktioner pa aflagte regnskaber.

Mads og Andreas er ansvarlige

for Maj Invest Vaekstaktier

Mads har ti ars erfaring fra
finanssektoren med analyse af

danske og internationale aktier.
Vi foretog en enkelt omlagning, hvor det amerikanske spilselskab Take-Two

Interactive forlod afdelingens portefelje til fordel for det hollandske selskab

Hertil kommer tidligere

analytikererfaring fra selskaber

uden for finanssektoren.
Andreas er uddannet cand.merc.

i international business fra CBS .

Adyen. Adyen tilbyder betalingslgsninger til virksomheder pa tvars af elektro-
nisk og fysisk handel og er blandt de mest profitable selskaber i sin branche.
Selskabets stifter star fortsat i spidsen for ledelsen, og de seneste tre ar har den

gennemsnitlige arlige vakstrate i omsatningen varet pa mere end 40 pct.
Forud for dette har Andreas

erfaring med finansiel analyse og Mads Peter Sendergaard, 4. september 2023.
markedsresearch fra tidligere
studenterjob i internationale

virksomheder.

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.



