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Nar markedet glemmer risikoen i en uforudsigelig tid

Mange vil nok huske 2. kvartal for de enorme udsving i april maned efter Trumps Liberation Day.

En bunke told tariffer blev annonceret, og markederne faldt hurtigt ca. 15%. En blanding af at det
var noget helt nyt og uoverskueligt, og at folk nok havde for meget risiko i bagerne udlgste en mar-

kant markedsreaktion.

Men som vi altid ser i historien om aktier, s kom der ogsé hurtigt stigninger efterfglgende. Den
gode gamle '‘Buy the Dip’ (at kebe en aktie, nér den er faldet i veerdi) virkede, men investorerne

blev tydeligt pavirkede af usikkerheden, og mange oplevede stor nervgsitet i perioden.

At vi nu i skrivende stund ca. 3 maneder senere stadig diskuterer toldsatser pa 30% i EU og man-
ge andre lande, og markedet ikke bare har indhentet det tabte, men ogsa steget yderligere 10% i

USA, er sveert at forsta.

Hvad er det reelt lige, der sker. Markedet er traet af Trump og hans voldsomme ageren. Sa man ig-
norerer simpelthen risikoen! Man gar tilbage til at kebe MAG 7 aktierne, fordi de er super likvide,

og ser ud til altid at komme ud pé toppen.
Men er det nu klogt?

Amerikanske aktier er i minus i ar malt i DKK med 4-5%. Derfor er vi ogsa stolte over at slutte kvar-
talet med ca. +7% pa vores Globale Vaekst aktie fond - ogséa i DKK. Og bemaerk vi har haft stor

overvaegt i Amerikanske papirer, samt aldrig vaeret mere end 85% investeret.

Vi har faktisk taget risikoen ned efter 30. juni til ca. 60% investeret. Modsat mange investorer, sa

husker vi april 2025, og vi frygter, at efteraret kan give en ny runde af salg.

Kampen mellem den amerikanske centralbank FED og Trump karer fortsat, toldsatser flyver rundt i
lokalet, EU regeringer skal bruge uhyggelige summer pa forsvar (pengene skal jo allokeres et eller
andet sted fra), og uden den store opmaerksomhed er lange obligationer i Japan og USA handlet

op i rente til ret hgje niveauer.

Sa vi forventer ikke en keempe vaekst og hgje profit rater de kommende ar, og vi mener ikke, at det

er i aktierne, man skal vaere overeksponeret.

Vores fokus det naeste halvandet ar vil i hgjere grad vaere rettet mod hgjrente geeld, og forsgge at

hente 7-10% med lav volatilitet der.
Raek ud til os, hvis | vil hare mere om vores High Yield obligationsfond.

Og veer forsigtig med jeres investeringer derude.
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Danske Aktier fondene

Aktiebaseret investering

Kvartalsudvikling

Aret startede hardt for danske aktier, men bevaeger sig nu i den rigtige retning.

Investeringsselskabet Strategic Danske aktier Select A/S har i 2. kvartal haft et negativt afkast p& 0,97%, mens investeringsforeningen IA Invest Strate-

gic Danske Aktier har lavet et negativt afkast pa 0,23%.

Portefgljernes aktivitet

Danske aktier har haft et meget stille kvartal.
Vi har haft det mindste antal handler i mere end 2 &r, og det har veeret sveerere at lave gode omlaegninger end tidligere kvartaler.

Blandt kvartalets vindere har vi set de danske banker og Novonesis, DSV, Demant og ISS. Heldigvis alle aktier, som vi har i portefgljien. De fleste af

disse er steget taet pa 14% i kvartalet.

Det er fortsat Novo Nordisk, der er tung og sammen med Medtech (Sundhedsteknologi sasom farmakologi, bioteknologi) segmentet presser afkast i

den kedelige retning. Tiltroen til navne som Novo, Coloplast, Genmab og tilsvarende er historisk darlig.

Det gar vores portefglje har svaert ved for alvor at performe. Men vi tror meget pa, at stemningen skal vende i segmentet, og at der er indbygget store

risiko preemier p& grund af snakken om toldsatser, samt priskonkurrence pa medicin i USA.

Bankerne begynder at have det svaerere og svaerere med toplinjen, men erstatter det fint med vaekst, trading indtaegter og gebyrer. Vi er ikke overbevi-

ste om prisning af banker laengere, men markedet tror fortsat pa bankerne, sa vi holder lidt eksponering, men er generelt undervaegtet i dem.

Forventninger til fremtiden

En af de store triggers bliver Novo nordisks 1. halvars regnskab i august, hvor vaeksten er i fokus, ligesom der ventes nyt om CEO posten.

Derudover spejder markedet konstant efter nyt p& Cagrisema studiet og udviklingen af en pille lgsning til fedme. Alt sammen noget, der bar komme

over de kommende 9-12 maneder.

Om Strategic Dansk Aktier Select A/S Om |A Invest Strategic Danske Aktier

Strategic Danske Aktier Select A/S investerer fortrinsvis i danske aktier. IA Invest Strategic Danske Aktier er en investeringsforening, som investe-

rer i danske aktier med en spredning pé typisk 18-22 aktier og maksimalt
op il 10% i én aktie.

Der investeres udelukkende i virksomheder, hvor vi har et hgjt kend-
skabsniveau ftil virksomhedens ledelse, produkter, markedsposition og

omstillingsmuligheder. Strategic Danske Aktier vil altid vaere mindst 80% investeret i aktier.

Der er intet krav om at skulle vaere fuldt investeret i aktier. Op til 50% af
aktierne szelges og placeres midlertidig i traditionelle obligationer eller

kontanter, nar investeringsstrategien tilsiger det.
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Strategic Danske Aktier Select A/S

Aktiebaseret investeringsselskab
2. kvartal ATD
-0,97% - 3,65%

Historisk afkast

2025 -3,65% Ml

2024 -0,71% |

2023 N 9,29%

2022 -19,20% I

2021 T 18,27%

2020 I 17,63%

2019 | 0,29%

2018 21,36% .

2017 B 3,92%

2016 -3,33% ™ 52,38%
2015 I
2014 | 0,43%

Aktivallokering

m Aktier

Kontant

6,6%

10 stgrste positioner

3,7%
Jyske bank 10,1%

3,7%
Novo Nordisk

Vestas Wind Systems

4,6%

Danske bank

4,7% 8,7%
William Demant DSV

5,0%
AP Mgller Maersk A
8,0%
5,2% Novonesis

G b
enma 6,3%

Colorplast B
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|A Invest Strategic Danske Aktier

Aktiebaseret investeringsforening
2. kvartal ATD
-0,23% - 1,28%

Historisk afkast

2025 1,28% W

2024 B 2,03%

2023 B 8,96%

2022 -22,70% M

2021 E 19,97%

2020 B 23,06%

2019 B 31,43%
2018 -16,91%

2017 7,26% N

Aktivallokering

95,3%

m Aktier

Kontant

4,7%

10 stgrste positioner

4,2%
Vestas Wind Systems 8,5%
4,5% Novo Nordisk

Genmab

4,6%
William Demant 8,1%
DSV
49%
Jyske Bank
4,9% 7,6%
A.p. Mgller Maersk A Novonesis

4,9%
Danske Bank

6,4%
Coloplast B



Strategic Europaeiske Aktier A/S

Aktiebaseret investeringsselskab

Kvartalsudvikling

Investeringsselskabet Strategic Europaeiske Aktier A/S har i 2. kvartal lavet et
negativt afkast pa 0,41%.

Portefgljens aktivitet

Det har vaeret et stille kvartal for vores EU aktier.

Vi lider i Strategic Europaeiske Aktier stadig under, at LVHM (Moét Hennessy

Louis Vuitton) klarer sig déarligt. Samme geelder for Novo Nordisk.

Vores 3. starste post Porsche Holding er billig malt pé nagletal (ca. 30% af
bogfert veerdi), men har veeret det leenge. Man ejer blandt andet en stor post
i Porsche (ca. 75%), og denne post er mere vaerd end hele bgrsveerdien i
Holding selskabet. Derudover ejer man poster i VW bilforretning ogsa. Por-

sche Holding leverer ca. 5% i udbytte arligt.

ASML Holding (Advanced Semiconductor Materials Lithography), som er en
meget stor Hollandsk chip leverandgr, keemper hardt i skyggen af Nvidia. Fra
at veere Europas bgrs darling, er man kommet ca. 35% ned i pris, og selvom
der leveres meget flotte resultater, bliver ledelsen straffet for hele tiden af ska-

be usikkerhed om den fremtidige forretning.

Vi har en stor eksponering i ASML, og tror meget pa selskabet.

Forventninger til fremtiden

Europa drives primaert af habet for store forsvarsinvesteringer og nogle fa IT

aktier.

Vi ser LVMH komme fint igennem éret, og vi forventer, at den prises bedre

efterhdnden som salget i Kina retter sig.

Novo forventer vi ogséd meget af, dog ferst efter august regnskabet for 1.

halvar.

Vores gvrige aktier i portefgljen er mere stabile, og har alle et fantastisk cash

flow, som supporterer deres langsigtede potentiale.

Om Strategic Europaeiske Aktier A/S
Strategic Europaeiske Aktier A/S investerer i stabile europaeiske aktier. Ekspo-
neringen er i enkeltaktier, futures, optioner og ETF'er pé aktieindeks.

Herudover kan investeres i danske og udenlandske stats -, og realkreditobli-

gationer.

Aktieandelen kan svinge fra O - 100%.
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2025 -5,01% .
2024 B 1,45%
2023 B 10,39%
2022 22,39% o
2021 N 11,34%
2020 -4,88%
2019 1,40% A
2018 -14,07%
2017 B 8,08%
2 F 1,01% 27,19%
2015 B
2014 B 4,51%
2013 E 16,02%
2012 B 1,33%
20m B 3,79%
2010 I 10,84%
2009 N 10,39%
Aktivallokering
91,8%
m Aktier
m Obligationer
Kontant
8,2%
0,0%
10 stgrste positioner
3,0% 0,6%
H,f ° hGears AG
3’2% arnia
Zalando
3,5% 18,1%
Adidas ¢ ASML Holding
4,0%
Volkswagen
5,0%
EQT AB

Novo Nordisk

ATD
-5,01%

2. kvartal
- 0,41%

I

Historisk afkast

6,4%
11,8%
LVMH

9,4%
Porsche



Strategic Globale Vaeskstaktier A/S

Aktiebaseret investeringsselskab 2. kvartal ATD
6,17% 7,33%

Kvartalsudvikling

Endnu engang — fristes man il at sige.

Vores investeringsselskab Strategic Globale Vaekstaktier A/S fortszetter den
gode stil, og er steget 6,17% i 2. kvartal.

: - 2025 T 7,33%
Portefgljens aktivitet 2024* D 9 72%
Det har vaeret drevet af fremgang for de store US aktier sdsom Microsoft, Nvi-
dia, Alphabet og American Express (tilkabt i april).

Derudover har vi har tilkgbt Eli Lilly, ogsé selvom aktien er i den dyre ende *Ar fil dato afkastet i 2024 er beregnet fra 1. maj 2024.

prismaessigt. Vi har Novo Nordisk i badde vores EU og DK portefgljer, og der- P& investeringsselskabernes arlige general forsamlingen i april
for kommer Eli Lilly i den globale. 2024 blev Strategic Globale Vaekstaktier A/S aendret fra tidli-
Vi tror meget pa, at fedme temaet vil fortsaette, og vi ser, at der kan veere fle- gere investeringstemaer som vaekstlande og med fokus pa iscer
re vindere, men bade Eli Lilly og Novo Nordisk er naturligt meget store og Asien il at blive globalt investeret i vaskstaktier.

langt fremme.

Vi har i juli maned reduceret vores eksponering i aktier generelt til godt 60%
og resten i kontanter, da vi stadig ser Trump som et lgst missil, der nu efter

succes med forsvarsbudgetter i Nato og Iran bombningen, igen skal kaste sig

over told tarif snakken i juli og august. Akﬂva”Okering

Forventninger til fremtiden

Selvom om markederne er blevet meget mindre nervase over fariffer, s& er

det stadig noget, der ikke hjeelper vaekst og lavere inflation, sa vi er afventen-

31,6% m Aktier
de.

m Obligationer
Trods store US Dollar fald har vi ar til dato slaet vores benchmark betydeligt.

Kontant

Vi fortsaetter selvfglgelig med at forsgge at ege afkastet, men leder lige nu

0,0%
efter ikke-USD aktier med godt vaekst potentiale.

10 stgrste positioner

Om Strategic Globale Vaekstaktier A/S 0,8% 0.7%
Contemporary Amperex Tech. XPEI:lG Inc

Strategic Globale Vaekstaktier A/S investerer i globale vaekstaktier. 5 4%

Det er virksomheder, som forventes at vokse hurtigt og opné steerkt stigende Alphabet ;fﬁ’
i Lilly

indtjening. Oftest har de en nyskabende og innovativ teknologi, og/eller ba- 5,5%

serer sig pa nye forretningsmodeller eller bevaeger sig ind pé et nyt og uop- KLA Corp

dyrket marked.

5,9%
Strategic Globale Vaekstaktier A/S beveeger sig bredt indenfor markeder, American Express 9,8%
. o . . . ASML Holding ADR

brancher og geografier, og sgger sdledes at minimere noget af risikoen gen-
nem bred diversifikation.

7,3%
| perioder reduceres aktieandelen og placeres midlertidig i traditionelle obli- Nvidia
gationer eller kontanter, safremt der er forventninger om stor usikkerhed i 9.1%

. Microsoft
naermeste fremtid. 8,5%
05 KraneShare MSCI China...



Strategic HY Obligationer A/S

Obligationsbaseret investeringsselskab

Kvartalsudvikling

Investeringsselskabet Strategic HY Obligationer A/S har i 2. kvartal lavet et
negativt afkast pa 1,28%.

Portefgljens aktivitet

Kvartalet var preeget af 2 bevaegelser.

| april steg risikopraemien pa HY (High Yield) obligationer generelt, men
med ca. 25% i kontant, klarede vi os fint igennem dette, og fik kebt lidt ind

pa billigere priser, helt i trdd med konceptet.

Vi ser stadig store vaerdier i HY markedet, og ser flotte renteafkast pa vores

portefalje.

Den anden store bevaegelse, som vi har set er et ca. 8 - 9% fald i USD mod

Danske kroner.

Dette har pavirket ca. 23% af portefglien, som er investeret HY obligationer

udstedt i USD.
Sidst pa kvartalet medferte USD faldet ogsa, at SEK og NOK tabte lidt til DKK.

Samlet har vi ca. 40% i disse 3 valutaer, og det har desvaerre spist noget af

afkastet i kvartalet.

Forventninger til fremtiden

Vi har dog en meget hgj positiv rente, sa vi forventer fortsat at levere over

7% pa éret, og er dermed i trdd med vores mal for 2025.

Om Strategic HY Obligationer A/S

Strategic HY Obligationer A/S investerer i realkredit og statsobligationer,

samt High Yield— og erhvervsobligationer.

Der arbejdes med alt fra AAA ratede realkredit obligationer til C ratede HY
obligationer. Der investeres ogsa i knap 600 af de mest likvide virksomheds-

obligationer med en gennemsnitlig kreditvurdering pa B-BB.

Som udgangspunkt vil portefgljen vaere 100% investeret med stor spredning
savel geografisk som branchemaessigt. Eksponeringen kan ved forventninger

om stor usikkerhed reduceres.

2025
2024
2023
2022
2021
2020
2019
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
20T

3,9% 9,125% 25/29

1. kvartal ATD
-1,28%

1,26%

Historisk afkast

W 1,26%
7%

12,37% B 1,60%

I
-3,67% WA
-2,44% Wl
S 11,16%
-4,93% .
-4,74% .
S 9,04%
I 14,49%

-12,06% I 18,64%
-

R 5,40%

N 4,25%

Aktivallokering

88,9% Realkreditobl.
m Erhvervsobl.
m Kontant

11,1%

0,0%

Stgrste positioner

3,9%
OKEAAS 6,7%

SP Cruises Inter Ltd

Intrum AB
4,875% 20/25

4,5%
Formycon AG
FRN 07/29
4,5%
GoCollective
FRN 24/27
5,0%
Novedo
FRN 09/27

Azerion Group
FRN 23/26

11,5% 25/30

6,6%
Samara Asset
Group FRN
24/29

6,0%
ACG Holdings
14,75% 25/29



KONTAKT INFO

Peter Kubicki Steffen Schouw Kim Mikkelsen
Adm. Direkter, Partner @konomichef Investeringschef
+45 40 9574 15 +45 30 73 07 59 Majoritetsaktionaer
pk@strategicwm.dk ss@strategicwm.dk

km@strategicwm.dk

Helle S. Hgjtved Kim Andreasen
Senior Formueradgiver Kundechef, Partner
+45 53 35 66 11 +45 29 87 55 50
hsh@strategicwm.dk ka@Strategicwm.dk

Helle @stergaard Mette Kjoller Pernille N. Diemar
Kommunikationsansvarlig Legal & compliance Regnskabssansvarlig
+45 29 46 75 40 +45 5376 92 74 +45 3077 03 25
hoa@strategicwm.dk mk@strategicwm.dk pnd@strategicwm.dk
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STRATEGIC FAMILY OFFICE

Hvad kan Strategic Family Office hjeelpe dig med?

Et Family Office er en virksomhed, der normalt tilbyder en raekke finansielle tienester til velhavende familier.

Der er flere grunde til, at du med fordel kan vaere kunde i et Family Office.

Centraliseret formueforvaltning

Vi kan hjzelpe med at centralisere en families formue og investeringer, hvilket gar det lettere at overvdge og administrere formuen.
Holistisk radgivning
Vi kan tilbyde en bred vifte af tjenester, samt veere behjeelpelige med at organisere og koordinere familiens gkonomi, sésom

A Investeringsrddgivning

A Skatteplanlaegning

A Boliglén

A Filantropi

A Arv og testamente

A Generationsskifte

A Forsikring

A Juridisk r&dgivning
Dette kan give en mere holistisk tilgang til en families formueplanlaegning og sikre, at alle aspekter af formuen bliver taget i betragt-
ning.

Skreeddersyede lgsninger

Vi kan tilpasse tjenester til en families specifikke behov og mal, hvilket kan hjselpe med at opna bedre resultater og minimere risici.
Langsigtet planlaegning

Family Offices er kendt for at have en langsigtet tilgang til investeringer og formueforvaltning. Dette kan hjaelpe dig med at opnéa dine

langsigtede finansielle mal og minimere risikoen for tab pa kort sigt.

Beskyttelse af arv

Vi kan hjzelpe med at beskytte en families arv ved at hjselpe med at oprettelse af kapital forsikringer, der kan sikre, at formuen gér

videre til de neeste generationer i familien.

Personlig opmaerksomhed

Et Family Office har typisk feerre kunder end traditionelle banker og investeringsfirmaer, hvilket betyder, at du kan forvente en mere

personlig service og opmaerksomhed pa den enkelte families unikke behov.
Vi kan give familien professionel radgivning og stette i beslutningstagning og kommunikation inden for familien.

Vi arbejder sammen med et netvaerk af eksterne eksperter sésom advokater og revisorer, som hjaelper til med at tilbyde optimal rad-

givning indenfor deres fagomréde.

@nsker du at hare mere om Strategic Family Office, er du velkommen til at kontakte

Helle Sigsgaard Hgjtved
Mobil: +45 5335 6611
Mail: hsh@strategicwm.dk
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ORDFORKLARING &

Federal Reserve System, USA's centralbanksystem,
Den Europaeiske Centralbank

Consumer Price Index

Belyser prisudviklingen for de varer og tjenester, som husholdninger typisk forbruger. Den &rlige sendring i

forbrugerprisindekset bruges som et mal for inflationen og er et centralt skonomisk nagletal.

Mergers & Acquisitions

Bruges i forbindelse med kgb og salg af virksomheder. Det beskriver processerne, hvor to virksomheder en-

ten sammensmeltes til én enhed (fusion), eller hvor en virksomhed opkgber en anden (overtagelse).

price/earnings

Méler, hvor meget en investor skal betale for en arlig indtjening pa en krone ved kgb af en aktie.

price earnings to growth

En virksomheds pris/indtjenings-forhold divideret med dets indtjeningsvaekst over en periode.

Tyren stanger op

Et marked med stigende kurser , hvor yderligere stigninger forventes.

Bjgrnen slar ned

Et marked med faldende kurser, hvor yderligere fald forventes.

Obligationer, som giver et hgjt afkast - typisk obligationer udstedt af selskaber (erhvervsobligationer) eller

lande med et hgjt renteniveau.

Na&r man taler om Emerging Markets, mener man oftest de sdkaldte udviklingslande. Det vil sige lande i en
rivende udvikling med lav indkomst pr. indbygger. Her er det skonomiske vaekstpotentiale hgjere end det, vi

ser i de mere udviklede lande.

Ogsa kaldet shorthandel eller at shorte — betyder, at du laner aktier, som du saelger direkte pa bgrsen. Du

skal pa et senere tidspunkt tilbagekgbe aktierne, og er kursen i mellemtiden faldet, tjener du pa handlen.
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Strategic

@ Management

Herning Kabenhavn
Dstergade 25, 1.tv August Bournonvilles Passage 1, Kgs. Nytorv
7400 Herning 1055 Kgbenhavn K.

T +45 9626 3000
M info@strategicwm.dk

W www.strategicwm.dk

CVR 32152295

Du kan fglge os pa bade LinkedIn og Facebook under navnet Strategic Wealth Management A/S

Selskabets malsaetning er at vaere Danmarks bedste portefalje

forvalter malt pa afkastkvalitet og kundernes tilfredshed

FMS Strategic Wealth Management A/S er stiftet september 2009. Selskabet beskaeftiger sig udelukkende med portefgljepleje og forretninger afledt heraf.

Selskabet er uafthaengigt af banker, og dets eneste indtzegt er honorarer fra selskabets kunder.

Denne rapport er udelukkende informationsmateriale og opfordrer hverken til kob eller salg af finansielle produkter. Information i denne udgave er kun gael-
dende for det forgangne kvartal.

Rapporten er lavet pd basis af data og information indhentet fra valide kilder, som regnes for at vaere pélidelige og er ikke blevet personligt verificeret. Ind-
holdet af denne rapport kan sendres uden varsel.

Historiske afkast garanterer ikke for fremtidige afkast. Viaerdien af investeringerne og deres afkast vil svinge i takt med udviklingen pé de globale finansielle
markeder og infernationale valutakurser. Investering i finansmarkeder indebeaerer risiko for tab.



