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Hovedelementer i Net Zero 2050
Ravarer, ETC: 9%

Mine- og materialeaktier: 24 %

Industri: 47 %
Teknologi: 12%
Forsyning: 9%
Varige forbrugsgoder: 6 %
Energi 1%

| august gav Maj Invest Net Zero 2050 et afkast pa 2,1 pct. Afdelingen har et sarligt
investeringsomrade, og afkast ber altid ses over minimum tre ar. | indevaerende ar
har afdelingens afkast vaeret 8,9 pct.

Maj Invest Net Zero 2050 fokuserer pa investeringer i de virksomheder og ressour-
cer, der kan blive afgagrende i den globale overgang til baredygtig energi. Vores
strategi er at investere i de teknologier og materialer, som er ngdvendige for at re-
ducere verdens COz-udledning. Der investeres i de fire hovedomrader: kritiske me-
taller, energiteknologier, energiinfrastruktur og de selskaber inden for energitunge
industrier, der har omstillingsplaner.

Det globale aktiemarked viste en beskeden fremgang i august. Pa det makrogkono-
miske og politiske plan var der igen fokus pa handelskonflikten mellem USA og re-
sten af verden. Derudover skabte forslag til @ndringer i de amerikanske subsidier
til vedvarende energi relativt store belgeskvulp i klimateknologiaktier.

Mineaktierne havde medvind, dels fordi den makrogkonomiske aktivitet fortsat var
positiv, men ogsa fordi der kom mere ro omkring Trumps udmeldinger om en po-
tentiel toldsats pa kobber, som blev annonceret i slutningen af juli. Solenergiaktier
udviklede sig ligeledes positivt, da skattefradraget pa solceller til amerikanske hus-
holdninger ser ud til at fortsatte. Til gengaeld trak marke skyer ind over vindmglle-
sektoren, da Trump udstedte en stopordre pa havvindmglleprojektet Revolution
Wind. Beskeden blev efterfulgt af en meddelelse om en kommende kapitalforhgjelse
fra danske @rsted (ikke en del af portefaljen).

Ser vi ned i portefaljens hovedtemaer, klarede mineaktierne sig bedst, efterfulgt af
teknologiaktier, herunder solenergiaktier. Manedens starste positive aktiebidrag
kom fra Antofagasta, Shoals Technologies og Lynas Rare Earth.

Antofagasta, en chilensk kobberproducent, steg 14 pct. som falge af gget fokus pa
kobberprisen. Antofagasta har en meget hgj eksponering mod kobber, som vi vur-
derer som det centrale rastof i omstillingen fra fossile til vedvarende energikilder.
Derfor er aktien blandt de starste vaegte i portefsljen. Shoals Technologies, en
amerikansk producent af specialdesignede kabler til solenergiparker, oplevede en
positiv effekt af de navnte preaeciseringer omkring skattefradrag pa solceller. Aktien
steg 18 pct. Lynas Rare Earth, en australsk producent af sjeldne jordarter, steg 34
pct. Sjeldne jordarter er centrale i de fleste vedvarende energiteknologier og kom i
fokus, da handelskonflikten mellem USA og Kina blev centreret omkring adgangen
til disse rastoffer. USA meddelte i juli en investering i amerikanske MP Materials,
hvilket efterfalgende lgftede interessen for Lynas Rare Earth.

Pa den negative faldt Applied Materials, Nibe Industrier og Rockwool alle 12-15 pct.
Fxlles for disse fald var skuffende regnskabstal for andet kvartal, der medfarte
nedjusteringer af indtjeningsestimaterne.

Ved manedens udgang havde portefaljen fortsat en positionering pa over 30 pct.
mod metal- og mineaktier. Et omrade, vi vurderer som blandt de mest oversete i
den igangvarende energiomstilling.

Torsten Bech, 1. september 2025.
Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du fdr, afthenger af,

hvordan markedet fungerer, og af, hvor lxnge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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