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Afdelingen gav i april maned et afkast pa 7,3 pct., mens sammenligningsindek-
set MSCI World steg 7,6 pct. malt i kroner. Afkast bar som altid ses over mindst
tre ar.

De tre starste positive bidrag til afkastet kom fra Money Forward, BE Semicon-
ductor og Taiwan Semiconductor, mens de tre steorste negative bidrag kom fra
Melrose, Equifax og Mastercard.

I Maj Invest Vaekstaktier er fokus pa at identificere og investere i selskaber, hvor
sandsynligheden for konkurrence er yderst begraenset. Det er fundamentet for
holdbar vaekst.

Money forward er et japansk selskab med regnskabssoftwarelgsninger. Selska-
bet var regnskabsaktuel den 14. april, og aktien steg efterfalgende 17 pct. Malt
over hele maneden steg aktien 36 pct. De realiserede tal fra Money Forward
viste en hgj omsatning, der som fglge af operationel gearing barer profitabili-
tet med sig. BE Semiconductor (BESI) var regnskabsaktuel den 23. april, hvilket
sammen med en generel appetit pa aktier i semiconductor-vardikaden var ar-
sagen til, at aktien steg 38 pct. i april. BESI er eksponeret mod avanceret pack-
ing, hybrid bonding, Al m.m., som er omrader, hvor kundernes tekniske krav er
haje, og leverandarbasen er begraenset. Det er nogle af kerneelementerne i in-
vesteringsstrategien, hvorfor aktien passer godt ind i portefgljen. Taiwan Semi-
conductor (TSMC) steg 15 pct. i april. Selskabet var regnskabsaktuelt den 16.
april, og resultaterne understgttede hypotesen om, at efterspargslen efter chips
er hgj og i fortsat acceleration. Aktien er en hjgrnesten i portefgljen, da den
kombinerer hgj strukturel vaekst med meget hgj lansomhed og er markedsleder
i et omrade praget af hgje adgangsbarrierer.

Melrose (leverandgr til flymotorer), Equifax (kreditvurdering), Mastercard
(betalingskort) faldt alle mellem 1 og 5 pct. i april. Det var pa trods af gode
regnskaber, men geopolitiske a&ndringer og lidt hgje forventninger var primare
arsager til, at aktierne ikke fulgte det generelle marked.

| lgbet af april er der kun lavet beskedne @&ndringer, og et nyt navn er tilfgjet
portefgljen: SMG Swiss Marketplace. SMG driver nogle af Schweiz’ fgrende digi-
tale markedspladser inden for bolig, biler m.m.

7. maj 2026.

Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, athanger af,
hvordan markedet fungerer, og af, hvor laenge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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