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Arets nastsidste maned blev ikke en fest

Efter at fgrste halvdel af november var forlgbet fornuftigt, skiftede billedet i manedens anden halvdel. Fgrst var det
frygten for stigende renter, men i manedens sidste dage var det iszr frygten for en ny Covid-19 variant, som skraemte
markederne, og dermed fortsatte tendensen fra de sidste par maneder med store kursbevaegelser pa
aktiemarkederne.

Nervgsiteten har i sarlig grad spredt sig pa First North, som dele af pressen er blevet meget negativ over for, men for
Fundamental Invest har selskaberne pa First North overvejende vaeret et positivt bekendtskab.

Maneden har budt pa en kapitaludvidelse i Alm. Brand, som vi har deltaget i, og det tegner til at blive en fornuftig
investering.

Pa positivsiden er det endvidere ALK, Bavarian Nordic og RTX ,som haft en god maned. Bavarian Nordic er nu meget
teet pa at offentligg@re resultaterne af fase 2 i deres Covid-19 vaccine, og mange internationale investorer har gnsket
at vente med at kgbe aktien til de har set resultaterne.

RTX bekrzeftede pa manedens sidste dag, at deres 4.kvartal er gdet rigtig godt, og at de har faet en god start pa
1.kvartal, men at manglen pa komponenter stadig spgger.

Pa minussiden har maneden budt pa fald i Schouw og Co., Genmab, B&O og iszer Zealand Pharma. Sidstnaevnte er
faldet voldsomt efter en bgrs-meddelelse, som skuffede markedet, og f@rst og fremmest frygten for en kapital-
udvidelse har veeret med til at trykke aktiekursen markant.

Vi har haft en taet dialog med selskabet, og i lighed med andre, opfordrede vi dem til at afsgge andre muligheder for
finansiering, i stedet for endnu en gang at bede aktionaererne om flere penge.

Maneden slutter med et minus pa 4,7%, hvilket reducerer arets samlede afkast til 14,8%.
Fundamental Invest har igennem de sidste 10 ar givet et gennemsnitligt afkast pa 22,59%.

Vi gar ind i december med habet om, at det i lighed med mange tidligere ar, vil veere en positiv maned pa
aktiemarkedet, og at der iszer fra Bavarian Nordic vil komme nyheder, som vil bidrage positivt.

Vi gnsker Jer alle en rigtig Glaedelig Jul og et Godt og Lykkebringende Nytar :-)
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