Fundamental Invest Marts 2026

Endnu en urolig maned

Marts blev ligesom februar preeget af USA’s og Israels angreb pa Iran, som har antaendt krudttenden i Mellemgsten.
Det har sendt olieprisen pa himmelflugt og sendt rystelser gennem verdens aktiemarkeder.

Fgrst mod ménedens slutning ser det ud til, at aktiemarkederne tror pa en snarlig l@sning pa krisen. Endnu er intet
dog afgjort, men man ma konstatere, at USA og Israel fuldsteendig har fejlvurderet modstanderen og dennes styrke.

Maneden har budt pa meget store kursudsving, og heldigvis er der trods alt nogle pa positivlisten.

Her taenker vi fgrst og fremmest pa Netcompany, hvor markedets vurdering af deres store aktivitet inden for Al ikke
leengere bliver anset for en risiko, men som en keempe fordel, hvilket sammen med en opjustering af deres
forventninger til marginen i 2026 medferte en stigning i aktiekursen pa over 20 %.

Lige sa positiv har maneden veeret for Vestas, hvor forventningerne til et stadig stagrre behov for vindenergi i bade
Europa og USA har faet investorer til at kebe stort ind i aktien. GN har ogsa haft en rigtig god maned trigget af et
kebstilbud pa selskabets hearing-division, men vi synes endnu ikke, at kursen afspejler veerdien af de resterende
aktiver, og som en joker har vi stadig William Demant, som nogle investorer haber vil laegge et konkurrerende bud péa
GN.

Desveerre har der ogsa veeret selskaber, der trak ned, og iseer ChemoMetec havde en rigtig darlig maned. Selskabet
sendte en fondsbgrsmeddelelse, hvor de informerede om, at flere store ordrer bliver udskudt til efter sommerferien

og derfor farst teeller med i det nye regnskabsar. Selskabets CEO holdt to conference calls, hvor han gjorde det rigtig
godt, og selskabets naestformand vakte opsigt ved at kebe aktier for 20 mio. kr.

Ogsa B&O havde en darlig maned, idet de pa grund af et skuffende salg af deres nye soundbar matte nedjustere
forventningerne, og der er fortsat intet nyt om, hvem der skal veere den nye CEO fremadrettet.

Ny CEO skal der ogsa findes i Bavarian Nordic, og pa selskabets generalforsamling er der foreslaet tre nye kandidater
til bestyrelsen. Disse er foreslaet og bakkes op af den siddende bestyrelse, men udover disse tre har en aktionaer
foreslaet sig selv som nyt bestyrelsesmedlem og fremhaever blandt sine spidskompetencer, at han hverken snyder
eller lyver. Denne motivation har vi ikke set f@r i forbindelse med et bestyrelsesemne.

Vi ma habe, at de positive takter fra slutningen af maneden og den ferste dag i april kan fortseette, sé viinden alt for
leenge far indhentet det tabte fra arets ferste tre maneder.

Marts maneds afkast blev negativt med 3,3 %, hvilket giver et minus ar til dato pa 11,2 %, hvilket er noget darligere
end vores benchmark.
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