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Maj Invest Global Sundhed gav i juli maned et afkast pa 0,0 pct., mens sam-
menligningsindekset MSCI World steg 2,9 pct. malt i danske kroner. | arets syv
forste maneder har afdelingen givet et afkast pa 10,1 pct., mens sammenlig-
ningsindekset er steget 20,8 pct. Afdelingens afkast bgr som altid ses over mi-
nimum tre ar.

Begge afdelingens investeringsomrader—sundhedspleje samt klima og miljg—
har indtil videre haft det svaert i ar, og det var ogsa tilfaeldet i juli maned. Samlet
set har investeringsomraderne med bade en neutral vaegtning og den i afdelin-
gen valgte vaegtning klaret sig cirka otte procentpoint svagere end det indeks,
afdelingen sammenligner sig med. Derudover har afdelingen et fokus mod lavt
prisfastsatte aktier, som i farste halvdel af 2019 generelt har klaret sig svagere
end det gennemsnitlige aktiemarked.

Sundhedsplejesektoren har i ar vaeret ramt af, at der i USA er kommet stor fokus
pa, at sundhedsplejeomkostningerne er for hgje og vil stige vaesentligt i de
kommende ar, hvis der ikke bliver gjort noget. Herudover har der varet flere
sagsanlaeg om manipulerede priser og salg. Sundhedsplejeaktier i USA har i
arets syv farste maneder klaret sig 14 procentpoint darligere end markedet ge-
nerelt og er den primaere arsag til, at sundhedsplejeaktier globalt har klaret sig
lidt over 9 procentpoint svagere end markedet generelt. Uanset at aret er startet
uroligt, @ndrer det ikke pa, at sektoren understattes af en voksende aldre po-
pulation og en aget efterspgrgsel efter sundhedspleje.

Klima- og miljgsektoren har ogsa startet aret med modvind i forhold til det ge-
nerelle marked. Udviklingen i sektoren er dog mere uensartet. Vind og sol har
klaret sig godt, mens aktier relateret til bilsektoren (mindre forurening og skif-
tet til elbiler) har vaeret hardt ramt af lavere aktivitet som falge af handelskri-
gen. Set i et langsigtet perspektiv understattes sektoren af politisk besluttede
tiltag og en voksende holdning hos befolkningen om, at der er kritiske klima-
problemer, som der skal ggres noget ved.

De sta@rste positive bidragsydere i juli var Mylan (medicin), Universal Health Ser-
vices (hospitaler), Cigna (forsikringer), CVS Health (apotek/forsikringer) og
Samsung SDI (batterier til elbiler). De stgrste negative bidragsydere i juli var
Siemens Gamesa (vindmaller), Alexion Pharmaceuticals (medicin), Teva Pharma-
ceuticals (medicin), AMG Advanced (ravarer med fokus pa mindre CO2-
udledning) og Agilent Technologies (medicinsk udstyr).

Der er i juli maned ikke skiftet ud i portefgljeselskaberne, men alene justeret i
vaegtene mellem de enkelte selskaber. Den samlede vagt af sundhedsplejeakti-
er er pa 60 pct., mens klima- og miljeaktier udger 40 pct. Vi vurderer uandret,
at der er et positivt afkastpotentiale inden for begge omrader for den langsigte-
de investor.

Erik Bak, 1. august 2019

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

Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaglerselskabet 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.



