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Hovedelementer i Net Zero 2050

Ravarer, ETC: 10%
Mine- og materialeaktier: 22 %
Industri: 40 %
Teknologi: 11%
Forsyning: 8%
Varige forbrugsgoder: 6%
Energi 2%
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| september maned gav Maj Invest Net Zero 2050 et afkast pa 5,2 pct. Afdelingen
har et sarligt investeringsomrade, og afkast bar altid ses over minimum tre ar. |
indevarende ar har afdelingens afkast vaeret 14,6 pct.

Maj Invest Net Zero 2050 fokuserer pa investeringer i de virksomheder og ressour-
cer, der kan blive afggrende 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 steg i september efter en rentenedsattelse fra Federal Re-
serve og opjusterede vaksttal for gkonomien. Teknologisektoren blev understottet
af en fortsat staerk efterspargsel efter Al-relaterede investeringer, hvilket ogsa lgf-
tede udstyrsproducenter i halvlederindustrien. Pa ravaremarkedet kom kobber i fo-
kus grundet en eget frygt for kortsigtede underudbud af kobber som falge af et
uventet produktionsstop pa Grasberg-minen i Indonesien. | energisektoren blev
solprojekter stadig understgttet i visse regioner af eksisterende incitamentsstruktu-
rer i USA, men sektorens dynamik er under pres fra andrede skatteregler og regu-
leringsskarpelse. Vindsektoren oplever gget usikkerhed om tilladelser og finansie-
ringsvilkar, hvilket i nogle tilfeelde forsinker udviklingsprojekter.

Manedens stgrste positive afkastbidrag kom fra Antofagasta, Boliden og Applied
Materials. Antofagasta (kobberproducent) og Boliden (svensk mine- og smeltersel-
skab) steg begge markant i kalvandet pa produktionsstoppet pa en af verdens stgr-
ste miner placeret i Indonesien, som alene star for ca. 3 pct. af det globale kobber-
udbud. Haendelsen forstaerkede det i forvejen stramme marked og ggede investo-
rernes fokus pa den strukturelle ubalance mellem udbud og efterspargsel i kobber,
hvor udbudssiden af kobber nu er under gget pres, hvilket giver producenter med
en lav omkostningsbhase en fordel. Vi anser stadig kobber som det mest centrale
rastof i omstillingen fra fossile til vedvarende energikilder. Applied Materials
(leverandegr af halvlederproduktionsudstyr) steg pa baggrund af fortsat hgje inve-
steringer i Al-relateret kapacitet. Efterspgrgslen lgftede hele vardikaeden af ud-
styrsleverandarer.

Pa den negative side bidrog Freeport-McMoRan, Vestas, og KEPCO Plant Service &
Engineering. Freeport-McMoRan (kobberproducent) blev ramt af produktionsstop
pa selskabets Grasberg-mine, hvilket tvang selskabet til at nedjustere salgsudsig-
terne og erklare force majeure pa dele af produktionen. Vestas (producent af vind-
maller) er stadig pavirket af manglende regulatorisk klarhed i det amerikanske
marked. KEPCO (koreansk energiserviceudbyder) leverede ingen selskabsspecifikke
nyheder, hvilket sammen med generelt svagere sentiment i koreanske forsynings-
og serviceselskaber farte til kursfald efter tidligere styrke.

Der blev ikke foretaget signifikante portefglje@ndringer i september.
Torsten Bech, 1. oktober 2025.

Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, afhanger af,
hvordan markedet fungerer, og af, hvor laenge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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