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Afdelingen gav i juni maned et afkast pa 4,0 pct. malt i kroner, hvilket er 0,3
procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World, der gav et af-
kast pa 4,3 procent malt i kroner. | arets farste seks maneder har afdelingen
givet et afkast pa 24,1 pct. malt i kroner, hvilket er 6,6 pct. bedre end sam-
menligningsindekset, der steg 17,5 pct.

Hvad der pa det globale aktiemarked blev tabt i maj, blev nasten vundet tilba-
ge i juni. Den vasentligste katalysator for den genvundne optimisme pa mar-
kedet var formentligt kommunikationen fra centralbankerne i USA og Europa,
der forsikrede investorerne om, at de ikke skal frygte for vaesentlige rentestig-
ninger i den overskuelige fremtid. De meget lave renter holder handen under
de gkonomiske konjunkturer, men bidrager nok sa vasentligt ogsa til at seen-
ke den forrentning, som investorerne alternativt ville kunne fa i obligations-
markedet. Dermed flyder flere midler over i aktiemarkedet og presser kurserne

op.

Der var kursstigninger i alle de store regioner med USA i front og Japan i bun-
den af listen. Pa sektorbasis lod den ggede risikovillighed sig aflaese i, at de
traditionelt konjunkturfglsomme sektorer klarede sig bedst. Sektoren for rava-
rer og edelmetaller gav manedens hgjeste afkast, efterfulgt af IT og industri.
Omvendt gav de traditionelt defensive sektorer som stabilt forbrug og forsy-
ning et lavere afkast end markedet.

| afdelingen klarede lidt under halvdelen af investeringerne sig bedre end mar-
kedet. Det stgrste afkastbidrag kom fra det amerikanske softwareselskab Tab-
leau, der steg med mere end 45 pct. som falge af et opkebstilbud fra Salesfor-
ce, som er et stgrre softwareselskab i USA. Der var ogsa vasentlige afkastbi-
drag fra Universal Display Corporation, der szlger patenteret teknologi til
fremstilling af OLED-skarme, samt IPG Photonics, der leverer lasers til indu-
strielt brug. Pa negativsiden blev afkastet isar trukket ned af amerikanske
Centene, der administrerer sundhedspleje pa vegne af den amerikanske stat.
Aktien faldt kraftigt, da en konkurrent afviste spekulationer i markedet om et
forestaende kebstilbud pa Centene. Alphabet, der er selskabet bag bl.a. Goog-
le og Youtube, klarede sig ogsa darligere end markedet. Selskabets aktiekurs
faldt tilbage, da de amerikanske konkurrencemyndigheder annoncerede, at de
vil undersage, om selskabet misbruger sin dominerende markedsposition.

Der blev foretaget en enkelt omlaegning i manedens Igb. Aktierne i den tyske
dialysevirksomhed Fresenius Medical Care blev solgt ud af portefgljen, mens
der blev foretaget en ny investering i amerikanske Abiomed. Abiomed produ-
cerer kunstige hjertepumper, der anvendes i forbindelse med operationer af
sveaere hjertetilfalde.

Mads Peter Sendergaard, 2. juli 2019

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

Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaeglerselskabet 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.



