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Afdelingen gav i august et afkast pa -6,0 pct. malt i kroner, hvilket var 3,0 pro-
centpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World, der faldt 2,9 pct.
malt i kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa -16,6 pct, hvilket er
9,5 procentpoint ringere end sammenligningsindekset, der er faldet 7,0 pct.
Afkast bar som altid ses over mindst tre ar.

| lighed med de foregaende maneder var markedsbevagelserne i august pri-
mart drevet af signalerne fra den amerikanske centralbank og markedets tolk-
ning af, hvor hardt der vil blive taget fat for at fa bugt med den fortsat hgje in-
flation. Efter en kursmassigt positiv farste halvdel af maneden reagerede mar-
Mads Peter Sendergaard kedet negativt pa udmeldinger fra repraesentanter fra centralbanken, idet der
Portefgljemanager her blev signaleret et fortsat behov for pengepolitiske stramninger, der var
starre, end markedet havde habet pa. Rentestigninger kan hjelpe med at tem-
me inflationen, men medfarer ogsa en risiko for, at skonomien bremser sa
hardt op, at den ender med at kegre baglaens og ga i recession. Dette er et
skrekscenarie for aktiemarkedet, da det vil medfere betydelige tab af indtje-

ningsevne hos selskaberne.

Stigende gaspriser og gget nervesitet omkring Europas energiforsyning i den
kommende vinter bidrog til, at energisektoren som den eneste leverede et posi-
tivt afkast, mens faldene var sterst inden for IT og sundhedspleje. Pa regional
basis gik det bedst for emerging markets, mens europaiske aktier la i bunden
af afkastskalaen. Endnu en gang var udviklingen i valutakurser favorabel for
Andreas Johan Lindtner danske investorer, der fik en medvind pa over en procent herfra.

Analytiker To tredjedele af aktierne i afdelingens portefalje klarede sig darligere end mar-

kedet. Aktier inden for udstyr til produktion af mikrochips, der udger en klynge
i portefgljen, havde en svaer maned som falge af bekymringer om recession og
potentielle lagernedbringelser i forsyningskaderne for mikrochips til fx PC’er,
TV og smartphones. Det starste enkelte kursfald skete imidlertid i Sonos, der
producerer tradlgse hgjtalere. Selskabet nedskalerede sine forventninger til
arets indtjening som falge af vigende efterspargsel, og aktien faldt mere end 30
pct. Det danske IT-konsulentselskab Netcompany faldt ogsa markant som falge
af et skuffende regnskab og var den vasentligste negative bidragsyder for por-
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Hertil kommer tidligere tive ende trak det amerikanske fertilitetsselskab Progyny afkastet op, da selska-
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Forud for dette har Andreas skab Fortinet, der leverer lgsninger til at beskytte virksomheder mod IT-

erfaring med finansiel analyse 09 | ¢j\kerhedstrusler. Selskabet har de seneste 10 &r sget sin indtjening per aktie

markedsresearch fra tidligere med en gennemsnitlig vaekstrate pa 29 pct.

studenterjob i internationale

virksomheder. Mads Peter Sendergaard, 2. september 2022.

Investeringsforeningen Maj Invest Investeringsforeningen Maj Invest og Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S har udarbejdet dette materiale udeluk-
Bernstorffsgade 50 kende til generel orientering. Indholdet er ikke en opfordring til keb eller salg af verdipapirer, herunder investe-
1577 Kgbenhavn V ringsbeviser, og udger ikke investeringsradgivning eller investeringsanalyse. Investeringsforeningen Maj Invest og Fonds-
www.majinvest.dk 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.

info@majinvest.dk



