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Den globale anerken-
delse af klimaforan-
dringer og forurening
som nogle af vor tids
mest presserende proble-
mer gør miljøteknologi
til fremtidens store væk-
stområde. Førende inves-
teringsforening har
fingeren på pulsen 

Af Jesper Winther Andersen

Efterhånden som klimaforan-
dringer og forurening er blevet
et globalt anerkendt problem,
vurderes investeringer i miljø-
teknologi at blive mere og me-
re attraktive. Derfor har Alm.
Brand Invest, som den første
investeringsforening i Dan-
mark, oprettet en afdeling, der
udelukkende beskæftiger sig
med at finde og investere i
verdens stærkeste virksomhe-
der indenfor alternativ energi,
forureningsbekæmpelse og af-
faldshåndtering. Afdelingen
hedder Alm. Brand Invest Mil-
jøTeknologi og har rigtig god
succes med at identificere
frontløberne og investere i
miljø-lokomotiverne.
- De positive resultater under-
streger, at der skabes håndfas-
te og kommercielt anvendelige
produkter på markedet for
miljøteknologi. Men det kræ-
ver specialviden og en særlig
indsigt at finde netop de sel-
skaber, der formår at udvikle
produkter og teknologier, der
er anvendelige og det største
marked for. Det er her Alm.
Brand Invest MiljøTeknologi
har sin niche på det danske
marked, siger Ulla Heurlin,
direktør for Alm. Brand Invest
til MILJØ MAGASINET.
Alm. Brand Invest samarbej-
der eksklusivt for Danmark
med et af verdens førende råd-
givningsfirma indenfor miljø-
teknologi, britiske Impax. Im-

pax rådgiver om, hvilke sel-
skaber afdelingen skal inves-
tere i. Impax har beskæftiget
sig med investeringer i miljø-
teknologi i mere end en halv
snes år og har derfor oparbej-
det en stor viden om markedet
og produkterne. De følger om-
kring 500 selskaber over hele
verden og foretager ikke alene
de sædvanlige økonomisk ana-
lyser af selskaberne, men også
en grundig faglig vurdering af
selve produktet. Særligt det
sidste er helt afgørende for, om
en investering inden for miljø-
teknologi vil kunne give det
krævede afkast.
- I dag kan enhver jo se, at
Vestas er en interessant aktie.
Det er et veldrevet selskab
med et særdeles konkurrence-
dygtigt produkt. Udfordringen
er at finde verdens nye ”Vest-
as’er” og investere i dem på
det rigtige tidspunkt. Det er
det svære – og det unikke -
Alm. Brand Invest Miljø-
Teknologi giver sine investo-
rer, fastslår Ulla Heurlin.
Porteføljen i Alm. Brand In-
vest MiljøTeknologi består i
dag af cirka 60 selskaber fra
alle hjørner af verden. De fles-
te er selskaber, som kun gan-
ske få vil kende i forvejen eller
kunne finde på egen hånd.
Derfor er det ikke en porteføl-
je, man vil kunne sammensæt-
te som almindelig investor.
Samtidig er det en portefølje,
det kræver særlig indsigt at
pleje korrekt.
- Porteføljen er fordelt med in-
vesteringer på cirka 39 % i al-
ternativ energi, 31 % i affalds-
håndtering og 30 % i spilde-
vandsrensning. Porteføljen
indeholder blandt andet sel-
skaber med speciale i rens-
ning af spildevand i Japan og
Singapore, brændselscelle-
producenter i USA og Canada,
solcelleproducenter i Tyskland
og vindmøllefabrikanter i
Danmark. Det sikrer også en
god spredning. Fordelingen
ligger ikke fast og vil ændre

sig i takt med øgede eller re-
ducerede muligheder i de tre
sektorer, forklarer Ulla Heur-
lin.

Nye værdier i 
en ændret verden
Rent drikkevand er en selvføl-
ge for os, men er det ikke for
store dele af resten af verden.
Netop kravet om rent drikke-
vand er et af de første krav,
der naturligt opstår, når leve-
standarden stiger.
- Alm. Brand Invest Miljø-
Teknologi investerer således
blandt andet i selskaber, der
arbejder med rensning af for-
urenet vand og omdannelse af
saltvand til drikkevand. Det
japanske selskab Kurita Wa-
ters er et eksempel på en så-
dan investering, siger Ulla
Heurlin, der fortsætter:
- Fortsætter udviklingen ad
den vej, den går nu, vil det kun
være et spørgsmål om tid, før
rent drikkevand er lige så
kostbart som olie – i 2025 vil
over 60 % af verdens befolk-
ning, eller 5 mia. mennesker,
mangle rent drikkevand. Der-
for fokuserer vi i stigende grad
på firmaer, der udvikler tekno-
logier inden for spildevands-
rensning.
Afdelingen investerer globalt i
børsnoterede selskaber, der
beskæftiger sig med udvikling
af miljørigtige løsninger inden
for alternativ energi, forure-
ningsbekæmpelse og affalds-
håndtering – for eksempel
vind- og solenergi, brændsels-
celler, vandrensning, membra-
ner, flaskegenbrugssystemer
og lignende. Andre eksempler
på virksomheder som Alm.
Brand Invest MiljøTeknologi
investerer i, er:
- Telvent – et konsulentsel-
skab inden for optimering af
software mv. til miljøforbe-
dringer, der steg 17 pct. i fe-
bruar som følge af godt regn-
skab. Markedet forventes fort-
sat at stige pænt og Telvent

har en solid position på de
fremtidige vækstmarkeder,
bl.a. Kina.
- Gamesa – en spansk vind-
mølleproducent - steg 7 pct. i
februar. Solid indtjening, god
markedsposition og fortsat
stor tiltro til at efterspørgslen
efter vindmøller vil stige 20-30
pct. om året det næste årti
understøtter fortsat investe-
ringen i Gamesa.
- Rotork - inden for vand- og
luftforurening - steg 21 pct. i
februar som følge af solidt
regnskab samt høje forvent-
ninger for 2008.

Før det bliver 
hvermandseje
Alm. Brand Invest er en dansk
investeringsforening, der er ej-
et af foreningens medlemmer.
Alm. Brand Invest blev stiftet
i september 1997.
Alm. Brand Invest investerer
medlemmernes midler i vær-
dipapirer, primært aktier og
obligationer. Alm. Brand In-
vest tilbyder en bred palette af
investeringsmuligheder - hver
afdeling med sin egen investe-
rings- og risikoprofil, således
at der er et bredt udbud af
muligheder for medlemmerne.
Der er afdelinger tilpasset så-
vel frie midler som pensions-
midler.
Alm. Brand Invest er startet
ud fra princippet om, at “jo fle-
re der er sammen, desto flere
fordele giver det”. Om afde-
lingen Alm. Brand Invest Mil-
jøteknologi kan man sige, at
den i starten måske primært
henvendte sig til investorer
med en ”grøn profil”, mens den
i dag har adresse til alle, som
gerne vil have et afkast af sine
investeringer.
- Afdelingen investerer jo i
virksomheder, der primært be-
skæftiger sig med teknologier
til udnyttelse af vedvarende
energikilder, forureningsbe-
kæmpelse, miljøforbedring og
genbrug. Det forventes, at dis-

se områder vil blive en af de
hurtigst voksende sektorer i
fremtiden. Afdelingens midler
investeres i en bred vifte af
globale virksomheder med ak-
tiviteter indenfor ovennævnte
områder, hvor der forventes en
høj indtjeningsvækst over tid.
Vækstpotentialet er årsag til,
at Alm. Brand Invest, som den
første investeringsforening i
Danmark, tilbyder en afde-
ling, der udelukkende beskæf-
tiger sig med at finde og inves-
tere i verdens stærkeste virk-
somheder indenfor alternativ
energi, forureningsbekæm-
pelse og affaldshåndtering før
de bliver hvermandseje. Porte-
føljen er spredt på 60 forskelli-
ge selskaber, der alle er udlan-
dets bedste bud på morgenda-
gens succesvirksomheder.
Virksomhederne har alle det
potentiale, som den danske
vindmøllegigant Vestas allere-
de har demonstreret. Listen
tæller blandt andre virksom-
heder som spanske Abengoa,
der producerer biobrændsel,
japanske Kurita Water Indus-
tries, der renser spildevand og
norske Tomra, der producerer
genbrugsautomater til flasker,
fortæller Ulla Heurlin.

Fine afkast
I februar blev afkastet 3,5 pct.
hvilket kan sammenlignes
med et fald i de globale aktier
på godt 2 pct., og Ulla Heurlin
mener, at det giver særdeles
god mening at interessere sig
for miljøteknologi:
- Vi har set en årlig vækst i
markedet for miljøteknologi
på 40 %, og markedet anslås
at have en værdi på mere end
1.600 mia. kr. Det er et mar-
ked drevet af meget stærke
vækstfaktorer, fordi det haster
med at finde nye og alternati-
ve energikilder, måder at
håndtere vores affald på og
rent drikkevand til os selv og
de kommende generationer,
fastslår Ulla Heurlin, der også

peger på, at den økonomiske
fremgang i udviklingslandene
og den belastning af miljøet,
det kan føre med sig, kan være
en vigtig faktor i forhold til
væksten på markedet for mil-
jøteknologi:
- Med den vækst vi ser i Kina,
Indien og lignende økonomier
og skiftet i vækstprofilen fra
vest til øst, er der ingen vej
uden om at gøre spørgsmålet
om global opvarmning til en
del af den politiske dagsorden.
Hvis de nye økonomier kom-
mer til at gennemgå den sam-
me udvikling, som de gamle
vestlige økonomier har gjort,
vil vi stå overfor et meget al-
vorligt problem. Så der må gø-
res noget her og nu, og alle er
klar over det.
Væksten på markedet for mil-
jøteknologi speedes yderligere
op af, at netop bæredygtighed
nu anerkendes som en afgø-
rende konkurrenceparameter
for alle toneangivende virk-
somheder og af, at for eksem-
pel EU har pålagt erhvervsli-
vet et større ansvar for miljø-
et. Derfor er der mange penge
i at spare på energien, optime-
re energianvendelsen eller af-
faldshåndteringen - eller i at
være den første med et pro-
dukt, der kan give virksomhe-
dens kunder sådanne fordele.
Og det har virksomhederne
for alvor fået øjnene op for.
- Det kan mærkes på aktie-
kurserne i de miljøteknologis-
ke virksomheder – og på af-
kastet til investorerne i Alm.
Brand Invest MiljøTeknologi.
Vi har præsteret fine afkast,
siden afdelingen i efteråret
2006 benyttede modningen
inden for sektoren til at risi-
kojustere porteføljen. Hvor af-
delingen tidligere opererede
med mere langsigtede og risi-
kobetonede investeringer, in-
vesteres der i dag udelukken-
de i overskudsgivende virk-
somheder, pointerer Ulla
Heurlin.

Det er godt at tænke på miljøet, men endnu bedre at investere i det. Virksomheder, der beskæftiger sig med miljøteknologi, har
nemlig et kæmpe økonomisk potentiale.
- Enhver kan investere i Vestas nu. Vores speciale er at finde de nye Vestas’er rundt omkring i verden og give danskerne mulig-
hed for at få del i de afkast, der skabes i udenlandske brancher og virksomheder, der ikke findes herhjemme, og som man nor-
malt ikke selv ville finde, fastslår Ulla Heurlin

Ulla Heurlin, direktør i Alm. Brand Invest: - Klimaforan-
dringer og forurening skaber et markant globalt behov for
produkter og teknologier, der kan afhjælpe de nuværende mil-
jøproblemer og forhindre, at flere opstår. Markedet for miljø-
teknologi er et af fremtidens største vækstområder, og derfor
er miljøteknologi et attraktivt investeringsobjekt. Det er nu
man for alvor har mulighed for at gøre en god investering

Investering i miljøteknologi:

Nye Vestas’er søges
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