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Maj Invest Danske Aktier gav i november maned et afkast pa 1,8 pct., mens sam-
menligningsindekset OMXC Capped steg 2,5 pct. Afkast ber altid ses over mindst
tre ar.

Novo Nordisk og arkerivalen Eli Lilly har indgaet en "Most Favored Nation”-
prisaftale med Trump-administrationen om at sanke priserne pa selskabernes
GLP-1-midler i USA for at ggre dem mere tilgengelige for patienterne. Aftalen
indebaerer ogsa, at Medicare (sygeforsikring til personer over 65 ar) abnes op
for vaegttabsmedicin - i fgrste omgang dog kun som et pilotprogram. Novo
forventer, at aftalen, som traeder i kraft i april 2026, vil have en negativ indvirk-
ning pa selskabets samlede salgsvaekst i 2026 i det lave encifrede omrade. Med
aftalen bliver de to selskaber fritaget for told de naeste tre ar, og begge modta-
ger ogsa en sakaldt priority review voucher, som gives af FDA til at fremskynde
godkendelsesprocessen for leegemidler. Denne vurderes szrligt verdifuld for Eli
Lilly, som forventes at bruge den pa sin orale vagttabspille, Orforglipron, og
dermed indsnavrer lanceringsgabet til Novos vaegttabspille markant.

Novo forhgjer ikke sit bud pa Metsera og traekker sig dermed fra budkrigen
mod Pfizer. Novo har desuden prasenteret flere ventede datapunkter. Forst
fremlagde Novo konklusionen fra sit fase 3-forseg (EVOKE/EVOKE+) med se-
maglutid i alzheimers. Studierne viste ingen statistisk signifikant effekt pa at
bremse kognitivt fald hos patienter med tidlig, symptomatisk alzheimers, og
derfor er den planlagte forleengelse af forsggene droppet. Senere pa maneden
prasenterede Novo fase 2-data for amycretin (GLP-1/amylin) hos patienter med
type 2-diabetes. Data viste et statistisk signifikant vaegttab pa op til 14,5 pct.
efter 36 uger og uden tegn pa plateau. Afdelingen har en lille overvaegt i Novo.

Kapitalfondene Permira og Nordic Capital lykkedes ikke med deres kabstilbud
pa Bavarian Nordic, da kun 60 pct. af investorerne takkede ja til tilbuddet, som
var betinget af accept fra 2/3. Dermed fortsatter Bavarian Nordic som et selv-
stendigt bersnoteret selskab. Afdelingen ejer ikke aktier i Bavarian Nordic.

Lundbeck kastede sig i november ud i en budkrig om Avadel Pharmaceuticals
ved at overtrumfe den allerede indgaede aftale med irske Alkermes. Alkermes
svarede hurtigt igen med et forhgjet tilbud, som ifglge Avadels bestyrelse var
mere attraktivt end Lundbecks. Lundbeck meddelte kort efter, at de trak sig fra
processen. Avadels primare produkt er et l@gemiddel mod narkolepsi, som er
en neurologisk sgvnsygdom. Afdelingen ejer ikke aktier i Lundbeck.

DFDS meddelte ifm. et skuffende regnskab for tredje kvartal, at selskabet fyrer
400 administrativt ansatte og afskediger CEO Torben Carlsen, som har vaeret en
del af DFDS de sidste 16 ar - de seneste seks ar som CEOQ. Fyringerne kommer i
en tid, hvor DFDS er udfordret af konkurrencen i Middelhavet. DFDS oplever
sarligt hard konkurrence fra det italienske rederi Grimaldi, der satser pa farge-
fragt fra Tyrkiet til Europa, som DFDS tidligere mere eller mindre har siddet pa
alene. Det har fort til en intens priskrig. Afdelingen ejer ikke aktier i DFDS.

Peter Stenholt, 1. december 2025.
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Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du fdr, afhanger af,
hvordan markedet fungerer, og af, hvor lenge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.



