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Hovedelementer i Net Zero 2050
Ravarer, ETC: 12%

Mine- og materialeaktier: 22 %

Industri: 30 %
Teknologi: 21 %
Forsyning: 8%
Varige forbrugsgoder: 3%
Energi 2%

INVESTERINGSFORENINGEN

MA]
INVEST

Maj Invest Net Zero 2050 gav i november et afkast pa 9,2 pct., mens verdensin-

dekset MSCI World malt i danske kroner steg 2,6 pct. i samme periode. Siden
opstarten har afdelingen givet 4,7 pct. i afkast, mens verdensindekset er steget

0,2 pct.

Maj Invest Net Zero 2050 har til formal at investere i de virksomheder og ravarer,

der indgar i den grenne energiomstilling. Investeringerne vaelges ud fra en vur-
dering af, hvilke teknologier og metaller der vil vaere ngdvendige, nar kloden gn-

sker at nedbringe det globale CO2-aftryk. Portefaljen skabes ud fra en vaerdikae-

debetragtning med det formal at identificere de selskaber, der kan profitere af
den grgnne omstilling, bade via udbud af lgsninger og via forbedringer af egen

udledning.

November blev en positiv maned for portefsljens udvalgte investeringer knyttet

til den globale energiomstilling. Efter et par maneder med fremherskende usik-

kerhed om det makrogkonomiske vakstbillede aftog bekymringerne. Dette un-

derstattede de cykliske aktier, som naturligt har en stor plads i Net Zero 2050.

Energikrisen tradte ogsa i baggrunden, hvilket hjalp pa udsigterne for en raekke

af de selskaber, der har stor industriproduktion i Europa. Slutteligt understgttede
de lavere renter priss@tningen pa en raekke af de teknologiselskaber, som har en

starre andel af indtjeningen laengere ude i fremtiden. November var ogsa mane-

den for det stort anlagte COP27 i Egypten. Det endte - naesten efter seedvane -

med langtrukne forhandlinger og en udvandet aftale. Set med investeringsbriller

fokuserede aftalen mere pa bagudskuende udledningsfokus frem for konkrete
fremadskuende planer. For mange vil dette virke som en skuffelse, men for de
fleste observaterer var der mere tale om et forventeligt og udvandet politisk for-

leb. Det er fortsat billedet, at der skal anvendes et stort belgb pa op mod 4-
5.000 mia. dollar arligt for at lave energiomstillingen og sikre Net Zero i 2050.
Det er dog i hgj grad op til virksomheder og forbrugere at sikre omstillingen.

De aktier, der bidrog mest til portefaljens afkast i november, var Shoals Techno-
logies og Solaredge, der begge befinder sig i vaerdikaeden for solenergi. Selska-
berne nyder godt af udbygningen af solenergi, og prissaetningen har varet un-
derstottet af den faldende rente. Begge aktier steg mere end 20 pct. og bidrog
samlet med 1,5 procentpoint til manedens afkast. Aktierne i det svenske mine-
selskab Boliden, den danske vindmglleproducent Vestas og det tyske semicon-
ductorselskab Infineon steg ligeledes med ca. 20 pct. Blandt de mest negative
bidragydere var den hollandske producent af ladere til elbiler Alfen Beheer og det
danske shippingselskab Marsk. Vi har i labet af november kun foretaget fa an-
dringer i portefgljen. Vi har solgt helt ud af franske EDF, der er blevet opkebt af
den franske stat. Provenuet har vi bl.a. benyttet til at supplere i nogle af de akti-
er, der har vist et lille efterslab, f.eks. Alfen Beheer og det canadiske uranselskab
Cameco. Efter en afkastmaessigt god maned med medvind fra bade metalinveste-
ringer og mineselskaberne glader vi os over den fortsat gode investeringshisto-
rie knyttet til efterspargslen efter basismetaller som fglge af energiomstillingen.
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