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Maj Invest Global Sundhed gav i september maned et positivt afkast pa 2,4 pct.,
hvilket er 0,9 pct. mindre end sammenligningsindekset MSCI World, som steg
3,3 pct. malt i danske kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa 8,2
pct., hvilket er 15,2 pct. mindre end sammenligningsindekset. Afdelingens af-
kast bar som altid ses over minimum tre ar.

Begge afdelingens investeringsomrader sundhedspleje og klima og miljg har
haft det svart i ar. Samlet set har de to sektorer klaret sig lidt over 8 procent-
point svagere end det sammenligningsindeks, afdelingen sammenligner sig
med. Derudover er afkastet negativt pavirket af, at valueaktier inden for de to
sektorer sundhedspleje og klima og miljg har klaret sig ca. 5 procentpoint sva-
gere end markedet generelt. Stigningerne i ar er primart sket i hgj P/E-
vaekstaktier, hvor afdelingen er undervagtet.

Sundhedsplejesektoren er ramt af, at politikerne i USA har sat fokus pa, at
sundhedsplejeomkostningerne skal nedbringes. Herudover har der varet flere
sagsanlaeg om uansvarligt salg og snyd med priser. Sundhedsplejeaktier i USA
har ar-til-dato klaret sig 15 procentpoint darligere end markedet generelt og er
den primare arsag til, at sundhedsplejeaktier globalt har klaret sig ca. 10 pro-
centpoint svagere end markedet generelt. Uanset at aret er startet uroligt a&n-
drer det ikke pa, at sektoren understgttes af en voksende population af zldre
og en deraf falgende gget efterspargsel efter sundhedspleje, samt at besparel-
ser er svaere at gennemfare i praksis.

Klima og miljgsektoren har i ar klaret sig ca. 6 procentpoint svagere end mar-
kedet generelt. Udviklingen i sektoren er dog mere uensartet. Et omrade som
sol har klaret sig godt, mens aktier relateret til bilsektoren (mindre forurening
og skiftet til elbiler) har vaeret hardt ramt af lavere aktivitet, som falge af han-
delskrigen. Set i et langsigtet perspektiv understgttes sektoren af politisk be-
sluttede tiltag og en voksende holdning hos befolkningen om, at der er kritiske
klimaproblemer, som der skal geres noget ved.

De stgrste positive bidragsydere tli afkastet var i september maned Tenneco
(mindre forurening biler), Umicore (clean tech), Sunrun (solpaneler), Advanced
(ravarer med fokus pa mindre CO2-udledning) og Stericycle (medicinsk affald).

De storste negative bidragsydere var i september maned Wacker Chemie
(underleverandar solenergi), Demant (harerapparater), Samsung SDI (batterier til
el-biler), Exelixis (medicin, kraeft) og First Solar (solparker).

| september er der ingen selskaber kgbt eller solgt. Der er alene justeret i vaeg-
tene af de enkelte aktier i portefaljen. Den samlede vagt af sundhedsplejeaktier
er pa 60 pct.,, mens vaegten i klima og miljgaktier er pa 40 pct. Vi vurderer
uandret, at der er et positivt afkastpotentiale inden for begge de to omrader,
afdelingen investerer i.
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