Fundamental Invest Oktober 2022

Optur i oktober

Efter halvanden maneds store kursfald fra midten af juli til slutningen af september vendte markedet endnu
engang i et usadvanlig volatilt ar. Aktiemarkedet i oktober blev saledes en styrkeprgve mellem de mange
pessimistiske makrogkonomer og markedskraefterne. Mange makrogkonomer har med recessionsfrygt som
arsag spaet fortsat store kursfald, men markedet ville det anderledes.

Der har ikke vaeret politiske eller gkonomiske arsager til det positive aktiemarked, idet Rusland/Ukraine-
situationen pa ingen made udvikler sig positivt, og udmeldingerne fra den kinesiske praesident XI, som er blevet
genvalgt for endnu en femarig periode har heller ikke vaeret synderlig positive i forhold til relationen til Vesten.

Endeligt er der endnu ikke udmeldinger fra FED eller ECB, som tyder pa, at foden bliver flyttet fra speederen
med hensyn til rentestigninger, selvom der begynder at blive hvisket om det i krogene.

For Fundamental Invest blev det en god maned, idet 14 af vore selskaber steg over 10%. Blandt vores stgrste
positioner var det iseer Zealand Pharma, RTX og Genmab, der var med til at ggre oktober til en god maned, men
ogsa nyindkgbte GN bidrog positivt med en kursstigning pa 19%.

GN Store Nord var for cirka halvanden maneds tid siden i medierne med rygter om, at flere kapitalfonde
overvejede at laegge et kgbstilbud.

Pa dette tidspunkt I3 kursen pa 245 og steg hurtigt til 285 for efterfglgende at falde fuldstaendig sammen og
forst finde en kursbund pa 120.

Der kan saledes hurtigt komme fornyet spekulation om et kgbstilbud, og GN-casen kan blive yderligere styrket
af, at forsyningsproblemerne fra Kina bliver stadig mindre.

Zealand Pharma gennemfgrte med succes en kapitaludvidelse, og stadig flere store danske og udenlandske
investorer har fattet interesse for selskabet.

Interessen kan blive yderligere skaerpet i de kommende dage, nar Zealand Pharma deltager i en stor konference
i San Diego med fokus pa fedme, og Zealand Pharma har bade egne fedmeprodukter i pipelinen og ligeledes et
spaendende fedmeprodukt med Boehringer Ingelheim, som forhabentlig snart gar i fase 3.

Det er tankevaekkende, at de to eneste pharma selskaber, som har et produkt til behandling af fedme, er Eli Lilly
med DKK 2.580 mia. i markedsvaerdi, samt Novo Nordisk med en markedsvardi pa DKK 1.860 mia., hvor Zealand
Pharma har en markedsvaerdi pa DKK 10 mia. Med stadig stgrre globalt fokus pa fedmemarkedet vil det veere
narliggende, at et big pharma selskab vil ggre sig overvejelser om at legge et bud pa Zealand Pharma, og
dermed spare minimum op til 4-5 ars udvikling.

Bavarian Nordic fortsatte ordrestrammen i oktober med savel ordrer til Latinamerika og Schweiz, og det ser ud
som om aktien er ved at finde de positive takter igen.

Alt i alt slutter oktober med en fremgang pa 8,8%, men arets total er stadig negativ med 25,4%.
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