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Maj Invest Global Sundhed gav i december maned et positivt afkast pa 1,1
pct., hvilket er 0,1 procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI
World, som steg 1,2 pct. malt i danske kroner. For helaret 2019 gav afdelingen
et afkast pa 19,1 pct., hvilket er 11,1 pct. mindre end sammenligningsindek-
set MSCI World omregnet til danske kroner. Afdelingens afkast ber som altid
ses over minimum tre ar.

I december udviklede bade sundhedspleje og klima og miljg sig en anelse
bedre end markedet generelt. Inden for sundhedspleje er frygten for et hardt
indgreb i USA aftaget, samtidig med at tegn pa en handelsaftale mellem USA
og Kina har styrket klima og miljgomradet. For helaret 2019 klarede sund-
hedspleje- og klima og miljeaktier sig globalt set 4-5 pct. svagere end marke-
det som helhed. De to sektorers afkast var ligesom markedet som helhed pri-
mart drevet af stigninger i teknologi- og vakstrelaterede aktier, mens value-
aktier havde det svaert. Afdelingens afkast i 2019 var derfor negativt pavirket
af bade et negativt sektorafkast og valueaktiers generelt lavere afkast.

Sundhedsplejeaktier har i ar vaeret ramt af et politisk fokus pa, at det offentli-
ges omkostninger skal nedbringes, og af at der har varet flere sagsanlag i
sektoren. Amerikanske sundhedsaktier, 7/10 af sektoren, klarede sig i aret 10
pct. svagere end markedet generelt. Pa trods af et sveart ar for sektoren, an-
drer det ikke pa, at sektoren understattes af en voksende population af aldre
og en deraf falgende aget efterspargsel efter sundhedspleje, samt at bespa-
relser er vanskelige at gennemfgre i praksis.

Klima- og miljgsektoren klarede sig i 2019 ca. 4 procentpoint svagere end
markedet generelt. Vind og sol klarede sig godt, mens aktier relateret til bil-
sektoren (mindre forurening og skiftet til elbiler) var ramt af handelskrigen og
en deraf fglgende vakstopbremsning. Set i et langsigtet perspektiv understat-
tes sektoren af politisk besluttede tiltag og en voksende holdning hos befolk-
ningen om, at der er kritiske klimaproblemer, som der skal ggres noget ved.

De starste positive bidragsydere var i december maned Umicore (genbrug og
metaller), Siemens Gamesa (vindmagller), Bristol-Myers Squibb (medicin),
Wacker Chemie (solenergi underleverander) og Mylan (generisk medicin).

De stgrste negative bidragsydere var i december maned Teva (generisk medi-
cin), Genmab (bioteknologi), Alexion Pharmaceuticals (medicin), Takeda
(medicin) og CVS Health (apotek/forsikringer).

| december blev der solgt en aktie, Demant, og ikke kebt nye. Den samlede
vaegt af sundhedsplejeaktier var ultimo maneden pa 60 pct., mens vagten i
klima og miljeaktier var 40 pct. Vi vurderer uaendret, at der er et positivt lang-
sigtet afkastpotentiale inden for bade sundhedspleje og klima og miljg.
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