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Aktieinfo fastholder kab pa Zealand Pharma fordi:

e Selskabet besidder en spaendende pipeline omkring udvikling af medicin baseret pa peptider.

e  GLP-1 produktet Lyxumia er godkendt i over 50 lande og seelges i over 40. Sanofi indsendte i juli ansggning til de amerikanske
sundhedsmyndigheder for dette peptidleegemiddel (lixisenatid; produktnavnet uden for USA er Lyxumia), og ultimo september
accepterede myndighederne ansggningen og indledte dermed den almindeligvis 10 mdr. lange evalueringsproces. En afgarelse
ventes derfor i Q3 2016. Royalty indteegterne fra Sanofis salg af Lyxumia er endnu af begreenset stgrrelse, men en eventuel
godkendelse i USA vil kunne fare til en betydelig stigning i salget.

e Sanofi ventes at indsende ansggning til sundhedsmyndighederne i USA for kombinationsproduktet LixiLan
(enkeltinjektionskombination af Lyxumia med Sanofis Lantus, der er verdens mest udskrevne basal insulin) i indeveerende
kvartal, hvilket vil udlgse en milepzelsbetaling pa ca. 130 mio. DKK. Efter planen vil ansggning i Europa ske i Q1 2016.

e Hvis/nar LixiLan godkendes (formentlig ultimo 2016 i USA) vil det reducere risikoen i aktien, ligesom der vil tilfalde selskabet

store milepeaelsbetalinger og fremtidige royalties forgges.

e Zealand Pharma samarbejder med Helsinn Healthcare om udvikling af leegemidler til behandling mod diarré efter
kemobehandling og med Boehringer Ingelheim (stort medicinalselskab) om udvikling af andre peptidbaserede lsegemidler. Isger
samarbejdet med Boehringer Ingelheim rummer et stort potentiale, idet rammen er pa over 2 mia. DKK i mulige milepaels-

betalinger for hvert af de to samarbejder.

e Zealand Pharma har besluttet fremover at bringe egne produkter lsengst muligt frem i processen mod registrering af et nyt
laegemiddel. Det gger Upside ved positivt udfald. Omvendt medferer det ogsa stigende udgifter og dermed starre risiko, hvis et

leegemiddel fejler.

e Zealand Pharma er inde i en afggrende fase, idet tidshorisonten for fremkomst af afggrende nyheder er kort. Hvis alt lykkes for
selskabet, kan aktien derfor veere taet pa et "take-off” med mulighed for maske en fordobling af aktiekursen allerede i 2016/17.
Det skal dog papeges, at selv om Zealand Pharma tidsmaessigt er neer datoer for vigtige nyheder, sa er en investering i biotek
altid behaeftet med hgj risiko. Risikoforholdet star dog godt mal med Upside potentialet i aktien.

Anbefaling:
Aktuel Kurs: 149

Bgrs: MidCap indekset

Markedsveerdi: 3.619 mio. DKK
Antal aktier: 24,289 mio. styk

Naeste regnskab: Arsregnskab den 16-03-2016

Selskabets forventninger til indeveerende regnskabsar

Kort sigt: Kgb
Langt sigt: Kab
Forventet kursudvikling 0-6 mdr.: 150 — 200 (far 100-200)

Forventet kursudvikling 12-18 mdr.: 200 — 300 (150-250)

Tidligere anbefaling: Kgb/Kab den 10-09-2015 ved kurs 125

Zealand Pharma fastholder efter Q3-rapporteringen udsigten for 2015, dvs. stigende indteegter fra Sanofis salg af Lyxumia,
milepaelsbetalinger pa 155 mio. DKK og nettodriftsomkostninger pa 225-235 mio. kr. (sidstnaevnte ventes i den gvre ende
af det udmeldte interval). Den likvide reserve udgjorde pr. 30-09-2015 i alt 468,6 mio. DKK.

Muligheder

Godkendelse af lixisenatid og LixiLan i USA vil abne
for et stort salg i USA og medfgre milepaelsbetalinger
fra Sanofi. LixiLan vil dog tidligt blive salgbart i USA i
2017. Udrulningen af Lyxumia fortseetter med
godkendelse i over 50 lande men endnu kun salg i
over 40, hvilket giver potentiale for stigende indteegter
fra royalties. To R&D- og licensaftaler med
Boehringer Ingelheim om udvikling af peptid-
baserede produkter kan give store milepaelsbetalinger
(over flere ar). Selskabets fokusering pa peptider
rummer et stort potentiale - i farste omgang geelder
det inden for type 2 diabetes. Bgrsvaerdien er lav set i
forhold til potentialet. Selskabet er et Take Over
emne.
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Risici

Manglende godkendelse af lixisenatid og LixiLan i USA
vil veere et voldsomt tilbageslag. | sa fald vil mange
investorer miste troen pa aktien. Selv om der er andre
projekter, udskydes tidspunktet for succes. Aktiviteten
med laegemiddelkandidater indebaerer generelt store
risici omkring frasortering med stop pa grund af
manglende effekt eller vaesentlige bivirkninger. Faglig
dygtighed og beslutningskompetence er vigtig i R&D-
arbejdet. Evnen til at indga aftaler om partnerskab pa
gunstige vilkar er et centralt punkt pa grund af
selskabets begraensede ressourcer. Strategien om selv
at tage nye projekter laengere frem i udvikling indebaerer
stgrre risici men naturligvis ogsa @get vaerdipotentiale.
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Facts om Zealand Pharma

e Biotekvirksomheden startede sit virke i 1998 med seerlig ekspertise inden for ny medicin baseret pa peptider. Fokus vil fremover
veere rettet mod mindre specialsygdomsomrader, og herunder hvor peptidbaseret medicin har saerlig relevans og potentiale. Der
er tale om nye former for medicinsk behandling. Selskabet er farende inden for identificering, design og udvikling af nye, robuste
peptid-leegemidler, der besidder forbedrede laegemiddelegenskaber (effekt og forleenget virkningstid).

e Selskabets styrke ligger i at designe og udvikle nye terapeutiske peptider. Fremadrettet og i takt med en forventet kontinuert
stram af indteegter fra det farste produkt Lyxumia — og senere ogsa fra LixiLan — er det Zealands strategi at fastholde udvalgte
projekter laengere end hidtil for at opna en starre andel af veerdien. Eksisterende projekter med nye leegemiddelkandidater rettet
mod store sygdomsomrader, der kraever omfattende kliniske studier, vil sgges udlicenseret pa skannet optimale tidspunkter i
udviklingen under hensyntagen til selskabets ressourcer og en afvejning af risiko/potentiale.

e Selskabets farste feerdige produkt, Lyxumia, er nu lanceret i mere end 40 af de 50 lande, hvor partneren, Sanofi, har faet
produktet godkendt. Sanofi har indsendt registreringsansggning for Lyxumia (lixisenatid) i USA i slutningen af julii &r. Zealand
Pharma har flere andre medicinske stoffer under udvikling. Heraf varetages fem af selskabet selv. Samarbejdet med Boehringer
Ingelheim rummer et stort potentiale.

e  Selskabet beskeeftiger ca. 110 medarbejdere. Aktiviteterne er samlet i Glostrup.

o Direktionen udggres af Britt Meelby Jensen (adm. direktgr) og Mats Blom (@konomidirektar). Martin Nicklasson er
bestyrelsesformand.

e Ejerforhold pr. 30-09-2015: Sunstone Bl Funds and Life Science Venture Fund, Danmark ejer >20%, LD Pension, Danmark ejer
>5%. Den amerikanske investeringsfond Royce Associates (Leg Mason) ejer >5% af aktierne.

Zealand Pharmas virkefelt og strategi

Zealand Pharma arbejder med peptider til medicinsk anvendelse. Udviklingsindsatsen er koncentreret inden for identificering, strukturelt
design og optimering af de farmakologiske egenskaber for nye peptid-laegemidler. Denne kompetence giver mulighed for med hgj
sandsynlighed at kunne traeffe de rigtigste beslutninger omkring det videre projektforlgb (stop/go).

Der findes ca. 7.000 naturligt forekommende peptider i den menneskelige krop. Imidlertid nedbrydes peptiderne meget hurtigt, hvorfor
udfordringen er at modificere disse, sa de opnar en leengere virkningstid. Ideelt har et medicinprodukt en virkningstid, som indebzerer en
frekvens pa én gang dagligt eller én gang ugentligt. Selskabets udviklingsarbejde starter med en ide-fase, hvor der tages udgangspunkt i
ikke-dzekkede patientbehov, som kan identificeres. Det sammenholdes med teknologisk viden og udmgnter sig sa i projektmuligheder,
som vurderes og undersgges. Der findes i dag ca. 60 peptid-laegemidler p4 markedet, og der er ca. 140 peptider under udvikling.
Zealand Pharma har altsé oparbejdet en veesentlig position i dette segment.
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Udvikling af nye lsegemidler er dyrt og tager lang tid fra idé frem til i bedste fald et feerdigt produkt. Udgifterne stiger betydeligt for hvert
faseskift, men omvendt forgges veerdien ogsa markant ved succesfuld forskning og dokumentation af effekt. For at reducere udgifterne,
bevare en smidig organisation og optimere veaerdiskabelsen under hensyntagen til risikoprofilen, ggr Zealand Pharma brug af
partnerskabsaftaler — og det pa alle udviklingstrin fra idé til markedsfgring. Afhaengig af strukturen i samarbejdet kan udlicensering af
rettigheder udlgse upfront betaling (for det allerede udfarte arbejdes vaerdi) og efterfglgende succeskriteriebestemte milepaelsbetalinger.
Et vigtigt punkt i en sadan aftale omfatter en andel af salgsindtaegterne (royalty), hvis produktet nar frem til markedet og opnér salg.

For Zealand Pharma er det franske medicinalselskab, Sanofi, en meget vigtig licenspartner pa diabetes-omradet. Sanofi finansierer fuldt
og star for indsendelse af ansggning til myndighederne og det efterfglgende salg. Lyxumia er allerede godkendt i mere end 50 lande og
seelges i over 40 af disse. Indtreengning péa det vigtige amerikanske marked naermer sig, idet Sanofi i juli indsendte ansggning til de
amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA). En ansggning for LixiLan forventes indsendt i USA inden arsskiftet og i Europa i Q1 2016.
Zealand Pharma er afthaengig af Sanofis dedikation omkring samarbejdet. Derfor blev det i visse markedskredse udlagt negativt, at Sanofi
for nylig indgik samarbejde med det sydkoreanske biotekselskab Hamni omkring udvikling af GLP-1 produkter med en gang ugentlig
dosering rettet til diabetes-markedet. For os at se er dette samarbejde ikke direkte til ugunst for samarbejdet mellem Sanofi og Zealand
Pharma — naermere tveertimod. Det viser nemlig, hvor meget Sanofi satser pa diabetes-markedet — og dermed ogsa p& samarbejdet med
Zealand Pharma. Fremkomst af et nyt, konkurrerende produkt til Lyxumia ligger formentlig 5 ar ude i fremtiden og et kombinationsprodukt
i lighed med LixiLan har formentlig en tidshorisont for lancering pa op til 10 ar. P& kort sigt har Sanofis samarbejde med Hamni altsa
ingen negativ indflydelse. Efter vores vurdering sikrer Sanofis sig blot pa langt sigt — altsa til at have nye produkter klar, nar samarbejdet
med Zealand Pharma rammes af patentudligb og interessen formentlig gges for dosering en gang ugentlig inden for GLP-1.

Zealand Pharma synes heller ikke at ryste pa handen. Sadan tolker vi i hvert fald selskabets seneste opdatering af strategien. Man fgler
sig finansielt rustet til i hgjere grad at satse pa selv at bringe nye produkter laengst muligt frem mod markedsindtraengning, hvilket iszer
skal gzelde for mindre sygdomsomrader. Zealand Pharma er en udviklingsvirksomhed uden eget saelgerkorps, hvorfor man i sidste
instans har brug for partnere til at foresta salget. Den nye strategi forekommer ambitigs, men set fra aktionzerernes side er det en plan,
der har til hensigt at optimere veerdien af selskabet og indikerer mere fart over feltet fremover.

Produktportefaljen
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Lixisenatid / Lyxumia (produktnavnet er Lyxumia uden for USA) er godkendt i over 50 lande og pa markedet i over 40. Sanofi fortsaetter
udrulningen til stadigt flere lande. Der er tale om et GLP-1 produkt til brug ved fremskreden type 2 diabetes. Produktet konkurrerer isger
med Victoza fra Novo Nordisk. Licensindtaegterne fra salg af Lyxumia androg for perioden Q1-3 i alt 20,6 mio. DKK. Salget er stigende
men det gar endnu langsomt. Produktet er godkendt pa de to store markeder i Tyskland og Frankrig men saelges endnu ikke her, idet
Sanofi indtil videre ikke har opnaet enighed om pris og tilskud med sundhedsmyndighederne. Det store amerikanske marked indgar
heller ikke, men tidspunktet for bning af dette afgerende marked naermer sig, idet Sanofi i slutningen af juli indsendte ansggning om
godkendelse i USA. De amerikanske sundhedsmyndigheder (FDA) har den 29-09-2015 meddelt, at ansggningen er modtaget og
accepteret.
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LixiLan er et kombinationsprodukt med et fast forhold mellem lixisenatid og Lantus i en injektionspen til brug ved insulinkraevende type 2
diabetes. Ogsa her er partneren Sanofi, som fortsat forventer at indsende ansggning om godkendelse i USA i december 2015 og i
Europa i Q1 2016. Indsendelse af ansggning til myndighederne i USA kan saledes ventes, hvornar det skal vaere, og det vil udlgse en
milepzaelsbetaling pa ca. 130 mio. DKK. LixiLan er udtaenkt som et brugervenligt produktkoncept med anvendelse af lixisenatid i
kombination med Lantus for at opna en bedre blodsukkerkontrol sammen med en gunstig effekt i relation til veegttab. Man vil herigennem
kunne udnytte den styrke, som Lantus har oparbejdet pd markedet for basal insulin. Betydningen for Sanofi er seerdeles stor, da diabetes
udger et kerneomrade. Lantus er selskabets centrale insulinprodukt, og med kombinationen LixiLan kan der sandsynligvis opnas en
hurtigere udbredelse end andre udbydere.

Lixisenatid / Lyxumia og LixiLan er inde i en afggrende fase. Lixisenatid har mulighed for godkendelse og igangseettelse af salget
allerede i Igbet af nzeste ar. Den normale tidsramme for godkendelse hos FDA er maksimalt tolv maneder. LixiLan kan formentlig na at
blive godkendt inden ultimo neeste &r, men salget vil forst fa effekt fra 2017. Abning for salg p& det amerikanske marked har enorm
betydning, idet USA star for ca. 70% af det globale diabetesmarked, hvilket iseer skyldes en struktur med hgjere salgspriser p& medicin i
USA end i naesten alle andre lande. Partneren Sanofi skal fuldt ud varetage handteringen og salgsudbredelsen. Zealand Pharma er
séledes afhaengig af partnerens indsats og succes.

Elsiglutid er en GLP-2 receptor agonist beregnet til forebyggelse af diarré forarsaget af kemobehandling, hvilket er meget udbredt.
Projektet er néet til fase llb og varetages samt finansieres fuldt ud af partneren Helsinn Healthcare, Schweiz. Et vigtigt punkt er, at man
ved at begreense problemerne med diarré kan sikre en mere effektiv gennemfgrelse af den ofte livsngdvendige behandling. Under den
nuveerende samarbejdsaftale udestar fortsat potentielle milepaelsbetalinger pa op til 124 mio. EUR. Ved et kommende fremtidigt salg er
Zealand Pharma berettiget til en hgj en-cifret procentuel royaltybetaling. Zealand Pharma er ogsa her afhaengig af partnerens indsats, og
man er skiftet til en mere passiv rolle for sit eget vedkommende.

Der er ogsa indgaet aftaler om R&D-samarbejde med Boehringer Ingelheim, der i starten af oktober valgte at tage et nyt terapeutisk
peptid til praeklinisk udvikling. Det udlgste en milepaelsbetaling pa 22 mio. DKK. Potentialet i samarbejdsaftalerne med Boehringer
Ingelheim kan i bedste fald blive enormt, og der er tale om store sygdomsomrader.

Egen produktportefglje
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Danegaptid til forebyggelse af vaevsskader i hjertet efter blodpropper befinder sig i fase Il med proof of concept-udvikling. | USA, Europa
og Japan er der arligt ca. 675.000 patienter med denne situation. Projektet udfares for egen regning med forventet afslutning af et studie
omfattende ca. 600 personer med en akut blodprop i hjertet i indeveerende kvartal og offentliggerelse af resultater herom i Q1 2016.
Danegaptid er det mest fremskredne projekt blandt de produkter, som selskabet selv ejer alle rettigheder til. Vi har hidtil anset det for
sandsynligt, at en partner snart ville blive fundet til dette projekt. Selv med selskabets nye strategi er det sandsynligt, at Zealand vil indga
et samarbejde omkring den videre udvikling, idet fase Ill vil kreeve et meget betydeligt patientantal.

ZP1848 til behandling af korttarmssygdom har Zealand Pharma besluttet at tage videre i fase Il. Produktet retter sig mod et meget lille

marked, idet det skannes, at kun 20-40.000 mennesker i USA og Europa lider af sygdommen, hvor man eksempelvis efter en operation i
tarmen ikke er i stand til at optage tilstrackkelig med neering. Markedet er imidlertid i veekst pga. en gget forekomst af patienter med
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korttarmssygdom. NPS Pharma, som i ar er blevet kabt af Shire Pharmaceuticals for 5,2 mia. USD, har et produkt pd markedet i dette
virkefelt (Igber ud af patent i 2020). Der er tale om et decideret nicheprodukt.

ZP4207 er en stabil glukagon-analog som pateenkes anvendt i en ngd-pen for diabetikere i tilfeelde af akut, svaer hypoglykeemi
(livstruende tilstand med for lavt blodsukker, ogsa kaldet insulinchok). Fase | forsag viser de gnskede resultater, hvorfor det er besluttet
at tage projektet videre i fase Il. Zealand Pharma ejer projektet, der paregnes at fa et mindre omfattende klinisk udviklingsforlgb bade
tids- og investeringsmaessigt end egentlige laegemidler.

ZP4207 er ogsa taget videre i klinisk udvikling til multipel dosering (flergangsbrug) rettet mod behandling af mild til moderat hypoglykaemi.
Her er der ogsa tilteenkt anvendelse som en essentiel del i en ny generation af insulinpumper. Udviklingsprogrammet stgttes af et legat
pa 12 mio. kr. fra Helmsley Charitable Trust.

ZP2929 rettet mod diabetes/fedme er i fase |. Denne laeegemiddelkandidat blev i en periode udviklet under den farste aftale med
Boehringer Ingelheim, men partneren gnskede ikke at fortseette projektet, hvorefter rettighederne atter tilhgrer Zealand Pharma. Zealand
har i dialog med FDA foretaget yderligere belysende studier af ZP2929 og efter yderligere feedback fra FDA, vil naeste udviklingstrin for
produktet blive besluttet.

Zealand Pharma er inde i en afggrende fase — 2016 bliver et speendende ar

Med mulige produktgodkendelser for lixisenatid i USA og LixiLan i USA og i Europa i neer fremtid, er Zealand Pharma inde i en
speendende fase. Hvis ikke myndighederne kraever nye data og overholder den geengse frist for behandlingen af ansggninger, kan
lixisenatid saledes komme pa markedet i USA i midten af 2016. Hvornar salg pdbegyndes, bestemmes af partneren Sanofi. LixiLan vil
tidligst kunne opna godkendelse ultimo naeste ar i USA og ca. tre maneder senere i Europa. Effekten pa salget kommer saledes farst
med fuld kraft fra 2017. Vi har tidligere geettet pa, at Sanofi kunne finde pa at udnytte et sakaldt "voucher-kort” til gavn for LixiLan, hvilket
kan reducere behandlingstiden hos myndighederne fra 12 til 6 maneder. Hvis det sker, vil det blive opfattet saerdeles positivt og
sandsynligvis kunne lgfte aktiekursen p& Zealand Pharma. Det far vi mere at vide om i nzer fremtid. Selv om alt ser ud til at forlgbe
planmaessigt ved vi ogsa, at FDA kan gnske nye data m.m., hvilket kan forleenge tidsrammen. Det skal dog bemaerkes, at Sanofi sa sent
som i september meldte om succesfulde resultater med LixiLan’s virkning. Det styrker os i troen pa en godkendelse. Produktgodkendelse
i USA er seerdeles vigtig, idet det amerikanske marked er det klart starste inden for diabetes, ligesom priserne generelt ligger over
gennemsnittet p& andre modne markeder.

Pa kort sigt har eksponeringen mod type 2 diabetesmarkedet afggrende betydning. Selskabet er placeret et gunstigt sted i
medicinalindustrien ved at have flere produkter under udvikling rettet mod behandling af type 2 diabetes. Potentialet inden for diabetes er
enormt. Nye tal fra International Diabetes Federation anslar, at 415 millioner voksne har diabetes men langt fra alle er diagnosticeret. |
2040 estimeres tallet at stige til 642 millioner (far 592 millioner). P& grund af potentialet er konkurrencen blandt medicinalselskaberne
imidlertid ogsa intens, da det gaelder om at fa fat i nye produkter. Sikring mod patentudlgb pa eksisterende produkter vejer kun lidt.

Som vist i afsnittet om produktportefglien udvikler Zealand Pharma ogsa andre projekter. Derfor er selskabet i en situation, hvor de
kommende 10-20 &rs udvikling er af ubegribelige dimensioner ved et Best Case forlgh. Positioneringen inden for peptider er ideel (GLP-
1, GLP-2, Glukagon-analoger). GLP-1 er i sin indledende fase med hurtig udbredelse (25 % &rlig veekst), og formentlig er der udsigt til en
2-5 dobling af det samlede volumen i de kommende 10-20 &r. Set i forhold til udviklingsmulighederne ma barskursen anses for lav.
Fglsomheden er dog hgj malt i forhold til aktiekursen, men det gaelder iszer angéende risikoen ved eventuelle afbraek. En s&dan situation
vil fuldsteendig kunne fjerne et produkts mulighed for anvendelse, og dets vaerdi vil kollapse. Betydningen af selskabets gvrige
produktkandidater er begraenset i forhold til diabetes indsatsen, da de ligger laeengere ude i tid. Det er inden for type 2 diabetes succesen
skal opnas i de kommende 5-10 ar. Der er dog mulighed for succes tidligere for andre produkter, hvis danegaptid indfrier forventningerne.

Vi anser Zealand Pharma for at veere en seerdeles spaendende investeringsmulighed for langsigtede investorer. Afkastpotentialet er stort,
men der er ogsa en hgj risiko. Det vil tage tid at oparbejde salget af Lyxumia og LixiLan, ligesom det naeste produkt sveever mindst tre ar
ude i fremtiden. @konomisk afhaenger selskabets udvikling i de neermest kommende ar derfor af Sanofi's evne til at frembringe
kommerciel succes for Lyxumia og LixiLan. Nyhedsflow'et naeste ar omkring godkendelserne i USA og Europa vil f& afgarende betydning
for, hvilken retning Zealand Pharmas videre udvikling vil kunne antage.
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Analyse af Zealand Pharma 27. november 2015

Regnskabstal Zealand Pharma

mio. DKK 2010 2011 2012 2013 2014  2015E
Indteegter 87 142 224 7 154 185
R&D udgifter 151 127 183 164 180 200
Administration 40 35 28 34 40 40
Driftsres. (EBIT) -109 9 33 -186 -74 -40
Res. far skat -105 13 -36 -184 -72 -75
Balance 451 469 521 347 597 550
Likvider 433 428 486 311 538 500
Immaterielle aktiver 0 0 0 0 0 0
Egenkapital 407 441 491 316 253 215
Antal ansatte 72 91 104 111 103 110
Antal aktier mio. styk 22,9 22,9 22,6 22,7 23,2 23,5
Res. Pr. aktie DKK -5,9 0,6 -1,6 -8,1 -2,9 -3,0
Udbytte i DKK 0 0 0 0 0 0
Indre veerdi i DKK 17,8 19,5 21,7 13,6 11,2 9,1
[ ] [ )

Forbehold og ansvarsfraskrivelse

Neerveerende analyse er udarbejdet efter anmodning af Zealand Pharma, og Aktieinfo har modtaget honorar for udfeerdigelsen af denne
analyse, der desuden har veeret forelagt selskabet. Analysen og konklusionerne heri er alene udarbejdet af Aktieinfo. Aktieinfo, John
Stihgj og/eller Lau Svenssen ejer aktier i Zealand Pharma pé tidspunktet for analysen. Aktieinfo kan ikke drages til ansvar for rigtigheden
af ovennaevnte oplysninger, €] heller for opstaet tab eller manglende fortjeneste som fglge af at rad og forslag felges, og efterfalgende
viser sig at veere tabsgivende eller resultere i ikke opnaet fortjeneste. Det anbefales altid at radfare sig med et pengeinstitut eller en
meegler fgr der disponeres. Investering i aktier er altid beheeftet med risiko for tab.
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