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Maj Invest Value Aktier og Maj Invest Value Aktier Akkumulerende gav i febru-
ar måned begge et afkast på 2,8 pct., mens sammenligningsindekset MSCI 
World gav et afkast på 4,5 pct. 

De seneste par måneder har været begivenhedsrige. Når man læser avisover-
skrifterne ser det ud som om, at verden er på randen af en handelskrig. USA er 
i gang med at undersøge, om landet blev hacket af Rusland under præsident-
valget, og Nordkorea beskyldes for at have været indblandet i mordet på Kim 
Jung Uns halvbror ved brug af nervegiften VX. På trods heraf fortsatte det glo-
bale aktiemarked med at stige, og MSCI World nåede all time high i slutningen 
af februar måned målt i dollar. På overfladen ser det altså positivt ud for aktie-
markedet, og der er en generel konsensus om vækst i EPS (indtjening per ak-
tie) i 2017 og fortsat lave renter. Fed er dog blevet mere direkte i sin kommu-
nikation om mulige rentestigninger. 

Hvis man ser nærmere på tallene i overskrifterne, er udsigterne imidlertid 
knap så positive. MSCI World-indekset består af 1.650 aktier og kun 246 nåe-
de en all-time high i de to første måneder af 2017, målt i kroner. Den gen-
nemsnitlige aktie er stadig nede med næsten 25 pct. i forhold til sin individu-
elle all-time high. Målt på medianen er tallet 20 pct. Årsagen til at indekset 
har klaret sig så godt, skal findes blandt de største aktier i indekset. Selskaber 
som Apple, JP Morgan og Amazon har alle haft store stigninger i begyndelsen 
af 2017 og har trukket indekset op til det nuværende niveau. 

I løbet af årets anden måned bidrog flere af porteføljens aktier positivt til af-
kastet. Det tyske selskab MTU Aero Engines og det amerikanske selskab DaVi-
ta Healthcare Partners bidrog med henholdsvis 0,4 og 0,3 pct. til porteføljens 
samlede afkast. På den negative side bidrog den amerikanske detailvirksom-
hed Ralph Lauren Corp. med et fald på 0,3 pct. DaVita Healthcare Partners blev 
tilføjet til porteføljen i februar måned. DaVita leverer ydelser inden for nyredi-
alyse til patienter over hele verden. I løbet af februar måned solgte vi helt ud 
af den amerikanske detailvirksomhed Michael Kors og den amerikanske pro-
ducent af reservedele til biler Advance Auto Parts Inc. 

Kurt Kara og Ulrik Jensen, 2. marts 2017 
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Investeringsforeningen Maj Invest og  Fondsmæglerselskabet  Maj  Invest  A/S  har  udarbejdet  dette  materiale udeluk-
kende til generel orientering. Indholdet er  ikke  en  opfordring  til  køb  eller  salg  af  værdipapirer, herunder investe-
ringsbeviser, og udgør ikke investeringsrådgivning eller investeringsanalyse. Investeringsforeningen Maj Invest og Fonds-
mæglerselskabet Maj Invest A/S påtager 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 pålidelig indikator for fremtidige afkast. Investering er forbundet  med  risiko  for  tab  og  kursud-
viklingen  kan afvige væsentligt fra det i materialet forventede. Materialet er til modtagerens personlige brug og må ikke 
udleveres, kopieres eller offentliggøres til andre uden Investeringsforeningen Maj Invests skriftlige tilladelse. 
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