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Maj Invest Global Sundhed gav i maj maned et negativt afkast pa 9,5 pct., hvil-
ket er 4,3 pct. lavere end sammenligningsindekset MSCI World, som faldt 5,2
pct. malt i danske kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa 2,8
pct., hvilket er 9,9 pct. mindre end sammenligningsindekset. Afdelingens af-
kast bar som altid ses over minimum tre ar.

Sundhedsplejesektoren (60 pct. af portefgljen) har i de farste fem maneder af
2019 klaret sig ringere end aktiemarkedet generelt, hvilket i det vasentligste
skyldes bekymringer om effekterne af mulige a&ndringer af det amerikanske
sundhedssystem. Herudover har der vaeret stgrre sagsanlaeg om aftalte priser,
som i maj ramte afdelingens eksponeringer inden for generisk medicin. Set
over en 10-ars periode har sundhedsplejeaktier klaret sig vaesentlig bedre end
markedet generelt, mens afkastet over de seneste tre ar ligger under. Pa langt
sigt vurderer vi uandret, at sundhedsplejesektoren bgr kunne give et afkast
minimum pa niveau med markedet, om end sektorens afkast i perioder kan
afvige fra afdelingens sammenligningsindeks, som udtrykker afkastet for hele
aktiemarkedet set under et. Sektoren understgttes af en voksende population
af zldre mennesker og en dermed gget efterspargsel efter sundhedspleje.

Miljg og klima-sektoren (40 pct. af portefaljen) har ligeledes udviklet sig sva-
gere end markedet generelt i arets fem forste maneder. Udviklingen i sektoren
er dog mere uensartet, idet der bade er omrader, som har trukket op, og om-
vendt. Vind og sol har klaret sig godt, mens aktier relateret til bilsektoren
(mindre forurening og skiftet til elbiler) har vaeret hardt ramt af lavere aktivi-
tet, told og bekymringer om den gkonomiske vakst. Set over en 10-arig peri-
ode har klima- og miljgaktier givet et afkast under markedets afkast, men der
er sket en bedring de senere ar, i takt med at politikerne har gget fokus pa, at
den globale CO2-udledning skal nedbringes. Sektoren understottes bade af
politisk besluttede tiltag og af en tiltagende holdning i befolkningen om, at
der er kritiske klimaproblemer, som der skal ggres noget ved.

De stgrste positive bidragsydere i maj maned var Centene (sundheds-
forsikringer), Demant (hereapparater), Genmab (biotek, kraft), Sunrun
(solpaneler) og Boston Scientific (medicinsk udstyr).

De stgrste negative bidragsydere i maj maned var Teva (generisk medicin),
Mylan (generisk medicin), Delphi Technologies (mindre forurening fra biler),
Tenneco (mindre forurening fra biler) og Magna (mindre forurening fra biler).

I maj er der kgbt en ny aktie og solgt en aktie. Umicore er kgbt til i klima- og
miljgportefaljen, mens Laboratories Corp of America er solgt. Sundhedspleje-
aktier udger 60 pct. af den samlede portefelje, mens klima- og miljgaktier
udger 40 pct. ultimo maj maned. Vi vurderer uandret, at der er et positivt af-
kastpotentiale inden for begge omrader.
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