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Maj Invest Global Sundhed gav i december maned et afkast pa -11,5 pct., hvil-
ket er 3,1 procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World, som
faldt 8,5 pct. malt i danske kroner. For hele 2018 har afdelingen givet et afkast
pa -7,8 pct., hvilket er 3,9 procentpoint lavere end sammenligningsindekset.
Afdelingens afkast bgr som altid ses over minimum tre ar.

De globale aktiemarkeder var i perioden ramt af store kursfald pga. en tiltagen-
de bekymring om, at en opbremsning i skonomien er pa vej som falge af han-
delskrigen mellem USA og Kina. Dette betad ogsa kursfald til bade sundheds-
plejeaktier og klima- og miljgaktier. Sundhedsplejeaktier klarede sig i perioden
lidt darligere end markedet generelt oven pa en laengere positiv periode. Klima-
og miljeaktier udviklede sig derimod bedre end markedet, men afdelingens ek-
sponering mod transporteffektivitet trak ned. Pa langt sigt vurderer vi uaendret,
at bade sundhedsplejeaktier og klima- og miljgaktier vil kunne give et afkast
minimum pa niveau med det generelle aktiemarked pga. en gget efterspargsel
efter sundhedsydelser og et @get politisk fokus pa mindskelse af CO2-
udledningen.

De starste positive bidragsydere var i perioden Genmab (bioteknologi), Sam-
sung SDI (batterier til elbiler), Vestas (vindenergi), Johnson Matthey
(transporteffektivitet) og First Solar (solparker). Genmab fremlagde i starten af
maneden positive resultater med Maia i kombination med Revlimid, hvilket un-
derstgtter en forventet vakst i salget af Darzalex i de kommende ar. Stigninger
i Samsung SDI skal ses i lyset en negativ kursudvikling de foregaende maneder.
Vestas ngd godt af flere end ventede ordrer pa vindmgller mod udgangen af
aret.

De stgrste negative bidragsydere var i perioden AMG Advanced (ravarer til
mindskelse af CO2-udledningen), Sunrun (solpaneler pa huse), CVS Health
(apotek/forsikring), Cigna (sundhedsforsikring) og Teva (generiske produkter).
AMG Advanced faldt tilbage sammen med ravareaktier generelt uden vasentlige
nyheder. Faldet i Sunrun skyldes et rygte om, at regnskabstal skulle have vaeret
manipuleret. CVS Health-aktien blev ramt af tumult oven pa en fgderal udmel-
ding om, at alle godkendelser ved kgbet af Aetna ikke var plads endnu.

| december er der kgbt en ny aktie og solgt en aktie. Den nye aktie er det ame-
rikanske medicinalselskab Alexion Pharmaceuticals, som oplever en hgj vaekst i
salget af flere produkter inden for sjeldne sygdomme. Den frasolgte aktie er
engelske Shire Plc, som er ved at blive opkebt af japanske Takeda. Positionen i
Takeda er ved samme lejlighed @get, idet vi vurderer, at prissatningen pa det
kebende selskab er kommet for langt ned. Vagtningen af sundhedsplejeaktier
var ultimo perioden pa 53 pct., mens vagten i klima- og miljgaktier var 47 pct.
Vi vurderer uandret, at der et positivt afkastpotentiale inden for begge omra-
der.
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