Fundamental Invest Marts 2025

Endnu en trist maned med Trump

USA’s Praesident fortsatte sin fremturen i marts og har offentliggjort, at 2. april bliver USA’s ”Liberation
Day”. Denne dag vil han fremlaegge en bazooka af tariffer og trusler mod et utal af lande, med hvem han er
utilfreds vedr. USA’s samhandel. Det har sendt verdens aktiemarkeder i radt, idet usikkerheden med
hensyn til omfanget af hans tiltag plager investorerne. Hans gnske om at overtage Canada, Panama og
Grgnland, og lave et verdenskort fgr og efter Trump, gor ikke nervgsiteten mindre, og Danmark er
naturligvis i en kattepine vedrgrende Grognland.

Som optakt til ”Liberation Day” har mange europaeiske virksomheder modtaget et brev fra USA’s
administration, hvor USA kraever, at alle intentioner og politikker vedrgrende mangfoldighed og inklusion
skal droppes, hvis man gnsker relation til USA.Mange af verdens stgrste investorer har valgt at vende USA
ryggen, og i stedet satse pé et Europa, anfgrt af Tyskland med en gigantisk investeringspakke.

Den internationale situation eendrer sig saledes neesten dagligt, hvilket naturligvis gar det vanskeligt at
navigere, bade med hensyn til internationale aktiemarkeder, men ogsa med hensyn til, hvilke selskaber i
Danmark, man eventuelt enten skal veere varsom med, eller overveje at investere i, fordi de muligvis far
gavn af en ny situation.

Blandt enkeltaktierne har flere selskaber faet en hard medfart, og iseser Novo Nordisk skiller sig ud med et
fald pa 27%. Sentiment omkring selskabet er gaet fra ekstremt positivt til det stik modsatte, hvor stort set
alle nyheder om og fra Novo Nordisk bliver tolket negativt, og aktien er nu faldet over 50% fra toppen
siden juni maned 2024. Hardt ramt i marts maned har ogsa veeret North Media, som valgte at tage en stor
nedskrivning pa den virksomhed i Sverige, som de kabte for blot halvandet ar siden.

Mere positive meldinger har der veeret fra Zealand Pharma, Alm. Brand og RTX. Zealand Pharma har
indgédet en gigantisk aftale med Roche, med en upfront betaling pd USD 1,4 mia. og potentielle milestone
betalinger op til USD 5,3 mia. Aktien steg umiddelbart markant, men er hurtigt faldet tilbage igen pa grund
af den stadig stigende usikkerhed vedrgrende konkurrentsituationen inden for fedme.

Alm. Brand fik i marts gennemfgrt salget af deres energi-og marine aktiviteter, som gav et provenue pa
DKK 1,6 mia. Selskabet har umiddelbart igangsat et meget stort aktietilbagekab, som understatter
kursen. RTX kunne offentliggare, at de har faet ny storaktioneer i form af kapitalfonden Polaris.

Polaris er kendt for at veere en offensiv investor, som gerne bidrager til udvikling af de virksomheder, der er
investeret i, evt. pa bestyrelsesniveau.

Alti alt har marts veeret en darlig maned med et samlet tab pa 7,8%, hvor vi, udover de allerede naevnte
selskaber, har veeret negativt pavirket af Bavarian Nordic, MT Hgjgaard, GN Store Nord og
NetCompany.

Ar til dato er afkastet sdledes negativt med 5%.
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