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Hovedelementer i Net Zero 2050
Ravarer, ETC: 1%

Mine- og materialeaktier: 25 %

Industri: 29 %
Teknologi: 21 %
Forsyning: 10%
Varige forbrugsgoder: 4%
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Maj Invest Net Zero 2050 gav i august maned et afkast pa minus 4,2 pct., mens
verdensindekset MSCI World malt i danske kroner faldt 2,9 pct. i samme periode.
Siden opstarten har afdelingen givet 0,3 pct. i afkast, mens MSCI World er faldet
1,3 pct.

Maj Invest Net Zero 2050 har til formal at investere i de virksomheder og ravarer,
der indgar i den grenne energiomstilling. Investeringerne udvalges ud fra en
vurdering af, hvilke teknologier og metaller der vil veere nedvendige, nar kloden
skal nedbringe det globale CO2-aftryk. Portefgljen skabes ud fra en vaerdikade-
betragtning med det formal at finde de selskaber, der kan medvirke til omstilling,
bade via udbud af Igsninger og forbedringer af egen udledning.

Det makrogkonomiske billede og energiudfordringerne i Europa var de primare
fokusomrader i august. August startede i det positive hjgrne med et billede af, at
den amerikanske forbruger er staerk, og en efterspargselsrecession kan undgas.
Samtidig blev prasident Bidens klimapakke, IRA, vedtaget, hvilket var understat-
tende for en raekke solenergi- og vindmaglleaktier. IRA indeholder en ramme for
investering i den amerikanske energiomstilling, der betyder store investeringer i
sol- og vindenergi, men ogsa et fokus pa fremstilling af batterier m.v. Her vil der
vare incitament til, at produktionen foregar i USA eller sakaldte partnerlande. |
lgbet af august blev aktiestemningen dog lidt mere mat. Dels vendte blikket til-
bage pa de energiudfordringer, der er meget aktuelle, ikke mindst i Europa. Der-
udover gav Powells pressekonference fra Jackson Hole-madet den 26. august
naring til bekymringen om, at de kommende kvartaler bliver brolagt med rente-
forhgjelser. Dette @ger risikoen for, at den globale gkonomi, energiomstilling
eller ej, bliver trukket ned i et lavere gear. Dermed blev det, som startede godt,
en lille fuser.

De aktier, der bidrog mest positivt til portefaljens afkast i august, var Shoals
Technologies, som leverer kabler til solenergiprojekter, og Air Products and
Chem., der producerer industrigasser og er i feerd med at dreje en stgrre del af
forretningen over mod hydrogen. Et af de nyeste selskaber i portefgljen, canadi-
ske Cameco, der udvinder uran, bidrog ligeledes positivt til portefgljens afkast.
Aktien er understottet af Bidens klimapakke og udsigten til, at Japan gnsker at
genaktivere brugen af A-kraft. Blandt de aktier, der bidrog mest negativt, var
paradoksalt nok Solaredge, der leverer invertere til privates solceller. Aktien faldt
pga. en skuffende bruttomargin, og senere pa maneden opstod der usikkerhed
om, hvorvidt Igsningerne kan blive ramt af importforbuddet i USA. Den aktie,
som steg mest i portefgljen, var australske Allkem, der leverer lithium til batteri-
produktion.

Der er sket ganske fa @ndringer i portefgljen i august. Der fastholdes en hgj ra-
vareeksponering pa trods af falsomheden over for den makrogkonomiske situati-
on. Efter vores opfattelse er der et strukturelt behov for disse ravarer, hvis ener-
giomstillingen skal lykkes. Portefaljen bestar p.t. af 41 aktier og 5 metaller.
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