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Afdelingen gav i januar et afkast pa 6,8 pct. malt i kroner, hvilket var 1,5 pro-
centpoint mere end sammenligningsindekset MSCI World, der gav et afkast pa
5,3 pct. malt i kroner.

Aktiearet 2023 kom i januar godt fra start. @konomiske data fra USA viste, at
inflationen fortsat var aftagende, og selvom arbejdsmarkedet fortsat var staerkt,
kolede vaeksten i lgnninger ogsa en smule af. Denne udvikling bestyrkede mar-
kedets tro pa, at centralbankens rentemedicin for alvor er begyndt at virke, og
at den derfor ikke vil fgle sig nadsaget til at have renten op til et niveau, hvor
gkonomien risikerer at ga i recession. Forventningerne til Europas gkonomi ud-
viklede sig ogsa til det bedre, idet energikrisen ser ud til at blive markant min-
dre end frygtet for fa maneder siden. Endelig blev markedet ogsa hjulpet af da-
ta fra Kina, der indikerede, at forbrugerne er vendt hurtigt tilbage til butikkerne
efter den lange nedlukning i forbindelse med covid-19.

Mads Peter Sendergaard

Portefgljemanager

Kursstigningerne var starst i Europa, i emerging markets og blandt aktier inden
for varigt forbrug og kommunikationsservices. | hovedtrak var det de aktier og
sektorer, der oplevede de stgrste fald i 2022, der kom bedst fra start i det nye
ar. Omvendt stod mange defensive aktier stille, mens markedet drgnede afsted.
Saledes 1a gennemsnitsafkastet pa aktier relateret til stabile forbrugsvarer eller
sundhedspleje taet pa 0 pct. Valutakurser udgjorde en afkastmaessig modvind
for danske investorer pa omkring 1,5 pct., idet kronen blev styrket over for dol-
lar.

Andreas Johan Lindtner

Afdelingens relative afkast var isaer drevet af sektorallokering, idet den del af
Analytiker markedet, der af MSCI betegnes som vakst, klarede sig bedre end den del, der
karakteriseres som value, mens selve aktieudvalgelsen havde en neutral effekt.
De hgjeste afkastbidrag kom fra tre amerikanske selskaber: e-handelsselskabet
Amazon, producenten af materialer til OLED-skarme Universal Display Corp og
Teradyne, der producerer udstyr til test af mikrochips. Disse selskaber var alle
blandt de darligste i portefaljen sidste ar, men blev lgftet af den optimisme og
appetit pa at samle op i sidste ars ringeste aktier, som karakteriserede marke-
det generelt. Afdelingens afkast blev trukket ned af is@r danske Netcompany,
der i forbindelse med sin regnskabsaflaeggelse forudsa vasentligt lavere indtje-

Mads og Andreas er ansvarlige

for Maj Invest Vakstaktier

Mads har ti ars erfaring fra
finanssektoren med analyse af

danske og internationale aktier. ning i 2023, end markedet havde forventet. Ogsa det amerikanske sundheds-

Hertil kommer tidligere
analytikererfaring fra selskaber
uden for finanssektoren.
Andreas er uddannet cand.merc.

i international business fra CBS .

forsikringsselskab Elevance og den japanske radgivningsvirksomhed M&A Capi-
tal Partners trak ned.

Vi solgte i januar investeringen i den amerikanske lydsystemproducent Sonos
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