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Skibsoliepris sender indtjening op

Med under en maned til implementeringen af nye miljgkrav
i shippingindustrien, fortseetter breendstofpriserne med at
dykke. I tredje kvartal 1a den gennemsnitlige pris pa et ton
skibsolie pa 348 dollar, hvilket er 19 pct. lavere sammen-
lignet med samme periode i 2018. Siden da er prisen faldet
yderligere til et gennemsnit pa 250 dollar pr. ton. Det viser
tal fra analysehuset Alphaliner.

De store prisfald skyldes hovedsageligt det nye lovkrav
fra FN’s Internationale Maritime Organisation, der be-
tyder, at det fra nytar ikke leengere vil veere tilladt at sejle
pa braendstof med et svovlindhold pa mere end 0,5 pct. I
dag er graensen pa 3,5 pct. Dermed vil langt de fleste rede-
rier veere tvunget til at skifte til nyt og mere miljovenligt
bunkerfuel, og det har altsa faet leverandgrerne til at seenke
prisen pa den gammeldags skibsolie for at fa temt lagrene
inden 2020. Samtlige af verdens stgrste containerrederier
—med undtagelse af koreanske HMM - har haft en indtje-
ningsmeessig fremgang pa trods af ustabile fragtrater og
en opbremsning i meengden af transporterede containere.
Hapag-Lloyd og A.P. Mgller-Meersk havde i tredje kvartal
en indtjeningsmargin pa hhv. 7,8 pct. og 7,3 pct., hvilket er
bedst i industrien.
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Danske Bank opjusterer forventninger

Danske Bank melder, at banken opjusterer forventnin-
gerne til arets resultatet efter skat. Det skriver Danske Bank
i en fondsbgrsmeddelelse. Banken forventer nu et resultat
efter skat i midten af spaendet 13 til 15 mia. kr., hvor for-
ventningen tidligere var i den lave ende af samme inter-
val. Opjusteringen skyldes salget af realkreditinstituttet LR
Realkredit til Nykredit. Et salg, der gik igennem mandag.
Ifelge Danske Bank indbringer salget en engangsindtaegt pa
omkring 700-800 mio. kr., hvilket ikke tidligere har veeret
indregnet i bankens forventninger.

chrk

Atlantic Petroleum forleenger aftale

Det faergske olieselskab Atlantic Petroleum har forleenget
den sakaldte standstill-aftale med London Oil and Gas
(LOG), sa den nu lgber til 31. januar 2020 mod et tidligere
udlgb 30. november 2019. Det fremgar af en meddelelse fra
selskabet til fondsbgrsen forleden.

I meddelelsen skriver Atlantic Petroleum bl.a., at selska-
bet venter at kunne fremvise positive pengestrgmme fra
sine aktiviteter i 2020.

I sommer meddelte det faeragske selskab, at det havde
indgaet en ikkebindende hensigtsaftale, “Head of Terms”,
med en af sine aktionaerer om et bridgelan, et kortsigtet
1an, pa 5 mio. kr. I den forbindelse blev det ogsa oplyst, at
London Oil and Gas ville indga en standstill-aftale pa seks
maneder pa sit konvertible 1an til olieselskabet.

Ritzau Finans

Simcorp indgar aftale med Athora

Finanssoftwarekoncernen Simcorp har underskrevet en
licensaftale med et datterselskab til Athora Holding, der
er et specialistforsikrings- og genforsikringsselskab med
samlede aktiver for ca. 15 mia. euro. Det skriver Simcorp
i en pressemeddelelse. Simcorp skal levere selskabets Di-
mension-platform til Athora, og systemet vil bl.a. ggre det
muligt at gge automatiseringen af investeringer i aktivklas-
ser, skriver Simcorp i meddelelsen. Ritzau Finans

Vilde udsving i eks;
erfarne investorer 1l

Chemometecer en
attraktiv aktie. Tre
investorer tror, at
usaedvanlig staerk
vaekst fortsaetter
pa trods af klodset
direktgrfyring og
store kursudsving

Af Nis Refslund Poulsen

ehold. Behold. Behold. Sa-
dan lyder svaret, nar man
spgrger de tre erfarne investo-
rer Michael Voss, Jens Lag-

strup og Lars

P. Jorgen Rasmus-

'; ' sen, om det er tid

\ til at seelge den

&‘ lille Chemome-
tec-aktie.

“Jeg har aktien, og jeg har
teenkt mig at beholde en vee-
sentlig position i den. Den
fylder omkring 5 pct. af vores
portefglje i gjeblikket,” siger
portefgljeforvalter =~ Michael
Voss fra Fundamental Invest.

I fredagens aktiehandel
kunne han ellers se sin inve-
stering blive sendt ned med
20 pct., efter Chemometecs
bestyrelse fyrede topchef Mi-
chael Eising.

Samtidig blev selskabets an-
modning om en suspendering
afhandlen med aktien afvist af
Fondsbersen.

Et uskent forlgb, der var
med til at gore markedet end-
nu mere uroligt.

“Jeg er helt enig i, at di-
rektgrfyringen er handteret
pa en klodset made. Men det

har ikke skadet selskabet spor.
Dybest set er det, der betyder
noget, om selskabet er et godt
selskab, og at der genereres
et godt overskud. Et forlgb,
som der har veeret her, det er
jo hurtigt glemt,” siger Jens
Logstrup, aktiestrateg i kapi-
talforvalteren PP Capital.

Han har beholdt sin private
aktiebeholdning, som han
kabte i kurs 38-40 kr. I dag ko-
ster en aktie 206 kr.

Jens Lggstrup pointerer dog,
at et ledelsesskift gger risiko-
en, og derfor har PP Capital da
ogsa reduceret sin beholdning.

“Vi er lidt mere forsigtige,
nar det er kundernes penge,”
siger han.

Kernen er intakt

Heller ikke Michael Voss og
Lars Jergen Rasmussen hylder
den ledelsesuro, direkterfyrin-
gen har fgrt med sig.

Men begge ser det dog som

)

mia. kr.er Chemometecs
markedsvaerdi

positivt, at den nye direkter
Steen Seondergaard kender
Chemometec, hvor han tid-
ligere har haft forskellige le-
dende stillinger.

“Selve kernen er intakt. Sel-
skabets indtjening bliver der
ikke rort ved i forste omgang.
Det kan dog veere, at noget af
dynamikken gar af selskabet,
men det kan jeg ikke vurdere
endnu,” siger Lars Jgrgen
Rasmussen, der er indehaver
af virksomheden Formue- og
Investeringsradgivning.

For Jens Lggstrup er kravet til
den nye direkter klart:

“Det eneste, der er afgg-
rende, er, om den nye ledelse
kan ggre det lige sa godt som
den gamle.”

En ganske stor udfordring
nar man tager i betragtning,
at fyrede Michael Eising i sin
femarige  regeringsperiode
leverede et totalafkast med
udbytte og hele molevitten pa
7500 pct.

Chemometecs finansdirek-
tor og konstituerede topchef
Claus Madsen skriver i en
mail til Bersen, at direktor-
skiftet ikke er lig med kurs-
@ndring.

“Vores strategi og retning er
ueendret, ligesom at direktgr-

skiftet ikke har nogen indvirk-
ning pa vores forventninger,”
skriver han.

Flere stigninger pa vej
Jens Legstrup vil godt se, at
den nye ledelse fungerer, for
han kommer med bud pa, hvad
en fremtidig kurs skal veere.

“Men hvis retningen viser
sig at blive ueendret, kan jeg
sagtens se, at kursen kan stige
de neeste to ar med 50 pct. eller
mere,” siger han.

For ham er den vanvittige
kursudvikling ikke grebet ud
af den bla luft.

Kursens raketfart haenger
ulgseligt sammen med det,
som selskabet rent faktisk har
preesteret.

Chemometecs vanvittige aktiestigning
De seneste fem ar er kursgevinsten 64 gange storre
end det danske aktiemarked.

Indekserede tal
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Aktiekurs speendt til bristepunktet efterlader ing

hemometec-aktiens afkast er uden
sidestykke pa den danske bgrs. Siden
september 2014 har afkastet inklusiv ud-
bytter og kursgevinster rundet 7500 pct.
Er der én, der er blevet

personificeret med den

\#F F optur, sa er det topchef

- Michael Eising. Som

‘ = W storaktioneer i selska-

~ bet har han selv veeret

Af Simon . med til kursfesten, der

Kirketerp, in- o plevet udlgst af vaekst
vestorredaktar

og forsteerket af opju-

stering pa opjustering. Men opturen har
ogsa spaendt prissaetningen pa aktien til
bristepunktet. Malt ud fra nggletallet p/e
koster det normalt omkring 20 kr. i gen-
nemsnit at kgbe sig til 1 kr. af den arlige
indtjening i danske bgrsselskaber. I Che-
mometec har investorer mattet smide nee-
sten 100 kr. pa bordet for at fa det samme.

Star usikkert pa benene

Sadan en aktie skal der ikke ret store
overraskelser til at at skubbe gevaldigt
ud af kurs. Sa som ledelse skal man trae-

de varsomt. Veelger man ovenikgbet at
fyre en topchef, der har staet i spidsen
for en kursraket af den stgrrelse, skal der
derfor ogsa en virkelig god forklaring pa
bordet. Chemometecs bestyrelsesfor-
mand Preben Kenig fejlede eklatant pa
begge dele, da han fredag eftermiddag
udsendte denne kryptiske besked:
“Bestyrelsen i Chemometec skal
hermed meddele, at der er truffet be-
slutning om eendring i direktionen. Ny
direktgr forventes at kunne tiltreede
snarest muligt. Pa dette grundlag anmo-
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-0,3%

Cykliske aktier var fra bgrsabning de mest stigende efter overraskende gode
gkonomiske nggletal i iseer Kina. Men de amerikanske nggletal trak i mod-
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C25-
indekset

vlosiv aktie -
10lder fast

“Det er helt tordnende flin-
trende hamrende klart, at hvis
ikke selskabet havde leveret
den fine udvikling, s havde vi

ner, at genkendeligheden er
arsagen til fredagens massive
kursfald.

25 pct. lige med det samme,”
siger han.

Udover en direkterfyring har
Ambu og Chemometec det til

sat retning, Wall Street abnede negativt og danske aktier gik i minus.

ikke set den her kursudvikling. “Nogle cange felles, at prisseetningen af ak- Virksomheder Andring
Det kreaever to ting, at en kurs sle sang tierne er spaendt hardt op. A.P. Mgller-Maersk B
stiger. Det ene er, at selskabet skal man lukke . A.P. Moller-Mersk A 1,08% +0,38%
rent faktisk er et godt selskab . Dyr aktie o o
ogklarer sig godt. Det andet er, gjnene f or den I gjeblikket betaler investo- Kinesiske PMI-tal for fremstillings-
at folk er opmaerksomme p4, at p rissaetnin g rerne 73 kr. for 1 kr. overskud A.P. Mgller-Marsk B 0,38% sektoren, det sékaldte indkgbsche-
det findes,” siger han. ) i Chemometec. En P/E-veerdi, fernes indeks, var noget steerkere
Mind Amb derer” der er blandt de hgjeste her- . end ventet. Markedet havde ventet
: l_n erom Ambu Lars Jorgen Rasmussen h](—::‘mme. ) bl -1,96% et fald, men indekset steg. Ogsa
yringen af Chemor_netecs ) g ) Noget ag det farligste, man Japansk PMI var bedre, og de asia-
yderst succesfulde direkter indehaver,Formue-og Inve- kan ggre, nar man har med en o ik £
leder tankerne hen pa Ambus steringsradgivning veekstaktie at gore, det er at se Carlsberg B 0,39% tis F d.ata sav de.t TEs i A e
overraskende farvel til den nu pa P/E-veerdien. Hvis en virk- optimisme omkring Mzrsk og en
tidligere topchef Lars Mar- “Investorerne troede maske, somhed er i kraftig veekst, sa Chr. H g . reekke andre cykliske aktier, som
. . N . Hansen Holding -0,78% o o1 1. .
cher, der ogsa havde leveret atdetvar Ambuomigen,hvor kan det veere, at indtjeningen er mest pavirkelige af niveauet for
et overnormalt aktieafkast. Lars Marcher blev smidt pa er fordoblet om to-tre ar, sa den gkonomiske aktivitet.
Lars Jorgen Rasmussenme-  porten. Dengang faldt aktien den prissatning, der ser lidt Coloplast B -2,02%
anstrengt ud i dag, maske kan
se yderst fornuftig ud om to-
tre ar. Og leegger man fem ar Danske Bank 0,48%
til, er den maske ligefrem bil- Demant
lig. S& nar man skal prissaette 5 -1,49%
—— Chemometec —— KAX-indekset aktier (‘;f den }éer type, sa skal BISEhls S Hgreapparatvirksomheden De-
man 1 den grad prove at regn € mant fik en tidlig lussing fra
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” selskabets indtjening frem i . o .
tid,” siger Jens Legstrup, og DSV Panalpina -0,14% Danske Bapk i fo:m af”en szien— )
+ 3 O 6 9 t Lars Jorgen Rasmussen sup- ket ar'lb'efall'ng til holc} fra “keb”.
pc . pleirer' . ' FLSmidth & Co. 0,80% Samthlg bliver kursmalet' ne'dbar—°
Normal prissetning trae- beret til 215 kr. Med en stigning pa
der ud af kraft i perioder. Der omkring 10 pct. siden nytar herer
findes ikke ret n}ange vaeks‘F— Genmab -0,06% Demant til i den tunge ende af
raketter, og de fa,.der er, bli- C25-indekset, som er steget med
ver hypet op, fordi folk gerne hele 23 pet. i ar
vil betale meget for den slags GN Store Nord -2,60% pet.1ar.
aktier. Nogle gange skal man
lukke gjnene for den pris-
seetning, der er, fordi der er et H. Lundbeck -0,46%
usaedvanligt vaekstpotentiale, Pandora
og sadan er det ogsa med Che- . _ o
mometec,” siger han. ISS 0,39% 3,22%

Som svar pé spergsmalet, Der var tekniske problemer med
om ikke.Chemome_tec er en yske Bank -0,76% bet.'fllinge'r i Pandoras koncept-
lige lovlig dyr aktie, svarer butikker i USA og Canada fredag,
Mifhael Vooss: . arets stgrste handelsdag i USA og

Man ma vel ogsa sige, at Novo Nordisk B -1,08% startskuddet til julehandlen. Ned-
= 18 A0 (O CF LSO bruddet skyldtes fejl hos en tredje-
, , ,  selskab, der leverer stgrre or-
1 dec. 2017 1 dec. 2018 1dec.2019  ganisk vaekst pa bade top- og Novozymes B 1,73% partsleverandor og varede ved hele
. ; bundlinje end Chemometec.” eftermiddagen. Problemerne giver
Kilde: Bloomberg  Grafik: Rasmus Damkjaer nipo@borsen dk dog ikke anledning til at justere
Pandora -3,22% forventningerne, lyder det, men

markedet var skeptisk mandag.

Rockwool International B 0,99%
Royal Unibrew -1,28%
Y ° Vestas
en plads til at fejle imcors PP
’ Endnu en ordre pa det vigtige
des Fondsbgrsen hermed om suspension ~ Forklaringen har efterfplgende lydt, at amerikanske marked, denne gang
af aktien.” borsfglsomme oplysninger om fyringen The Drilling Company 1,46% pa 149 MW inklusive en flerarig
Kort efter var aktien hamret ned med var sluppet ud i det fri. Forst spndag kom serviceaftale, gav Vestas et ryg-
30 pct. P4 Borsens redaktion fik vi flere  Preben Kgnig pd banen med en forklaring: stgd. Ordregiver og projekt er ikke
henvendelser, hvor der vantro blev spurgt:  Nemlig at “det ikke er foreneligt med sel- Tryg -0,51% navngivet, men leveringen skal
“Er det virkelig Michael Eising, der er fyret?”  skabets interesser at have en CEO, som er efter 1ant’en beevnde i andet kvar-
. . bosat uden for Danmark.” Michael Eising . o p gy
Var ikke klart i meddelelsen har i en periode boet i Monaco. Vestas Wind Systems 1,95% tal 2020. Vestas fik desuden nogen
Det stod ikke klart i fondsbgrsmeddelelsen. Forklaringerne fra Chemometec og Pre- medvind fra mandagens positive
Og anmodningen om suspension skabte ben Kgnig ma dog stadig betegnes som Orsted 9.02% holdning til de cykliske aktier.

stor undren, da det sa langt fra er kutyme
ved direkterfyringer og straks fik advar-
selslamperne til at taeende i investormiljget.

sparsomme, men investorerne har indtil
videre taget forklaringen til sig. Aktien
rettede sig en smule mandag.
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