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Nu blaser det nya vindar i Fund Timer

Mats Ahlskog + mats@stockpicker.se

isste du att det i Sverige finns
s ; omkring 5,5 miljoner fondspa-
rare och att sex av tio barn har
ett fondsparande? Vid utgangen av 2023
uppgick den totala fondférmoégenheten
i svenska fonder till 6883 miljarder fon-
der enligt SCB. Det &r pa grund av det
stora intresset for fondsparande som
Stockpicker nu tagit beslut att géra en
storsatsning pa Stockpicker Fund Ti-
mer. Vi vill hjdlpa svenska fondsparare
att hitta de basta fonderna.

Under de kommande veckorna goér vi
en nylansering och ett rejilt ansiktslyft
av Stockpicker Fund Timer. Vi kommer
att ta in ett helt team av analytiker fér
att du som ldsare ska kunna fa ta del av
det senaste fran marknaden och samti-
digt fa tips om fonder som vi anser ar
képvarda just i detta nu. Modellport-
foljerna férnyas samtidigt som alla for-
andringar kommer att aviseras via SMS,
du kommer alltsa aldrig att missa nar vi
gor nya fondkop eller fondbyten. Malet
ar att vara aktiva dven om aktiviteten i
sig inte ar nagot sjadlvindamal. Fonpla-
cerande dr som bekant en langsiktig ak-
tivitet och det giller mer att hitta duk-
tiga forvaltare/billig exponering mot
marknden &n att hela tiden tima mark-
nadens kortsiktiga rérelser. Vi kommer
ocksa overga till utgivning manadsvis
men da med fler analyser an tidigare.

Nog om oss sjdlva och Fund Timer.
over till marknaden. De senaste veck-
orna har vi fatt se en oro smyga sig in
pa marknaden igen och det dr natur-
ligtvis det gepolitiska laget som oroar.
Rysslands anfallskrig mot Ukraina pa-
gar med oférminskad intensitet men vi
fick glddjande nyheter i helgen da den
amerikanska kongressen godkande ett
stodpaket pa 6ver 60 miljarder dollar
till Ukrainas forsvar. Samtidigt god-
kidnde man ocksa ett stort militart pa-
ket till Israel.

Hamas attack pa Israel den 7 oktober
har fatt langtgdende konsekvenser foér
laget i Mellandstern. Israel har slagit
tillbaka pa Gaza med stor kraft och det
enorma manskliga lidandet dr naturlig-
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vis inget annat dn en katastrof. Nu har
dven Iran pa allvar beként farg. Tidi-
gare har man agerat via olika gruppe-
ringar mot Israel men nu har ocksa Iran
attackerat Israel direkt. Israel svarade
med att visa hur man kan sla tilllangt in
ilIran. Vid konflikter i denna region rik-
tas alltid blicken mot oljepriset. Mycket
riktigt blev det rejala uppgangar i oljan
i samband med Irans attack pa Israel
och oljepriset ar intressant att f6lja da
en stabilisering skulle ge indikationer
pa att det geopolitiska laget kan lugna
ner sig.

En bra indikator att f6lja fér den som
ar intresserad av att skapa sig en upp-
fattning om marknadens prognoser for
risken dr COBE Volatility Index. CBOE
Volatility Index (VIX) kalkyleras ba-
serat pa implicita volatiliteten i optio-
ner med amerikanska S&P 500-index
som underliggande tillgdng. Indexet
prognostiserar kommande roérelser i
marknaden. Ett ldgt viarde innebar att
marknaden rdknar med sma kursrorel-
ser medan ett hogt varde indikerar att
marknaden rdknar med storre rorelser.

Stora rorelser innebar hogre risk, ett
hégt viarde pa VIX innebar darmed att
marknaden blir mera riskaversiv. Ett
lagt virde pa VIX ger indikationer pa att
aktorer i VIX ar redo att ta risk i mark-
naden. De senaste 12 manaderna har
VIX stigit med cirka 10 procent, det vill
sdgariskaversionen har 6kat men det ar
avkastningssiffran fran arsskiftet som
ger den tydligaste indikationen pa hur
marknaden ser pa det geopolitiska 1&-
get. Sedan arsskiftet har namligen VIX
stigit med 6ver 40 procent.

For gemene man ar diversifiering det
viktigaste hjdlpmedlet for att hante-
ra risk. Diversifiering innebér att man
sprider kapitalet 6ver olika tillgdngar
och pa sa satt minskar risken att en
specifik placering drar ner hela portfol-
jen. Det &r ocksa just diversifiering som
ar den storsta fordelen med att placera
i fonder. Genom att investera i fonder
far man tillgang till en bred portfélj av
olika tillgdngar/bolag. Ocksa placerare
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med sma medel kan pa detta sitt byg-
ga upp en diversifierad portfdlj pa ett
kostnadseffektivt sitt. Manadssparan-
de ar ett ypperligt exempel pa detta och
kanske ett av det mest effektiva sitten
att pa lang sikt bygga upp en ansenlig
portfdlj.

Som vanligt finns det forstas fallgro-
par som man behover forséka undvika.
Enstor del av fonderna dr ndmligen dels
alldeles for dyra och har dels férvaltare
som underpresterar. I langden kan det
bli vildigt dyrt om man manadssparar/
investerar i en fond med héga avgifter
och som dessutom presterar daligt. Det-
ta dr nagot som vi vill forséka hjilpa till
mediFund Timer. Malet 4r ndmligen att
hitta hogkvalitativa fonder, bade passi-
va och aktiva sddana.

Om vi bérjar med aktiva fonder som
presterat bra, har vi i dagens Fund Ti-
mer tva intressanta alternativiform av
Kavaljer Quality Focus och Cliens Sma-
bolag. Férvaltarna for dessa fonder har
tydligt visat att man ar duktiga pa att
navigera marknaden, tilliggas kan att
det ar valdigt fa aktivt férvaltade fon-
der som lyckas bra. I dagens nummer
tittar vi ocksa narmare pa en intressant
fond som férvaltas av ett team pa Han-
delsbanken.

Vi lyfter dessutom fram en passivt
forvaltad fond, en s& kallar EFT (Ex-
chande Traded Fund) i detta nummer
av Fund Timer. Dessa fonder foljer ofta
ett marknadsindex och man replikerar
indexet rakt av vilket innebér att for-
valtningskostnaden blir lag i de flesta
fall. Dylika fonder ar bra som en bas i
en fondportfolj, 1as mer om férdelarna
med dessa fonder langre fram i dagens
Fund Timer.

Under vecka 18 kommer vi att géra en
nylansering av var modellportfélj fér
att bygga upp en ny frasch fondportfolj
bestdende av vara favoritfonder och de
marknader som vi tror kommer att bli
vinnare i det langa loppet. Hall alltsa
utkik efter de forsta SMS aviseringarna

redan om en vecka.s
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INDEX

FORKORTNING

BESKRIVNING

6 MANADER

FORANDRING

VALUTA

PAR

BESKRIVNING

6 MANADER

FORANDRING

DAX Frankfurt DAX Index +20,3% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona -0,6%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 +22,0% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -1,6%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index +21,9% EURSEK Euro / Swedish Krona -0,1%
NDX NASDAQ-100 +16,7% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -0,7%
SP500 S&P 500 +17,8% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona -0,2%
N225 NIKKEI 225 INDEX +20,8% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -0,8%
OMXN40 OMX Nordic 40 +20,9% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -3,8%
SXXP E’%‘J(;))(X Europe 600 (Price +157%

DJI Dow Jones Industrial Average +15,3%

RTSI Moscow RTS Index +11,4%

OMXH25 OMX Helsinki 25 +12,1%

OBX OBX Total Return Index +5,9% VISSTE DU ATT?

HSI Hang Seng Index -2,8%

Kalla: Infront / Stockpicker

FEAR & GREED

What emotion is driving the market now?

NEUTRAL

Den férsta moderna fonden ségs ha etablerats redan ar 1772
av affédrsmannen Abraham van Ketwich fran Amsterdam. Hans
syfte l&r ha varit att ge Gven mindre bemedlade investerare
m&iligheten att diversifera sina investeringar.
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Kdllo: CH M Markets [hamiat 19 april 2024)
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FONDANALYS

HANDELSBANKEN GLOBAL MOMENTUM

GLOBALFOND | AKTIER | TILLVAXTBOLAG

fonder som vuxit mest under arets

férsta kvartal. Badda fonderna var
inriktade mot Turkiet som har sett
en stark tillvdxt den senaste tiden. Vi
ndamnde i samband med vara analyser
att Turkiet ar en hogrisk och volatil
marknad vilket gor att investeringar
i turkietfonder bor géras varsamt och
eftertinksamt. Vi skrev dven om hur
det utover de tva turkietfonder som lag,
och fortfarandeligger,itopp pa Avanzas
fondlista under 2024 fanns tva utmana-
re som innan "Turkietspurten” hade den
hogsta avkastningen av alla fonder i
Avanzas fondlista under det férsta kvar-
talet av 2024. Vi kommer i dagens Fund
Timer att lyfta fram den av dessa fonder
som forvaltas av en svensk forvaltare
och som har en mycket lag avgift fér en
aktivt férvaltad aktiefond.

Fonden som vi valt ut &r Handels-
banken Global Momentum som férval-
tas av Handelsbanken och &r en global
aktiefond utan inriktning mot ndgon
sarskild industri vilket vi har pa Stock-
picker tycker dr intressant. Férvaltarna
skriver att fonden placerar pa de globala
aktiemarknaderna med malsattning att
erbjuda exponering mot bolag som upp-
visar ett positivt riskjusterat momen-
tum. Fondens investeringsstrategi ar
saledes inte riktad mot nagon bransch
eller mot nagot geografiskt omrade
utanistéllet mot de bolag som uppvisar
momentum. Denna strategi ar speciellt
intressant givet att det ofta varit tydli-
ga och starka trender i olika industrier,
regioner och branscher under de senaste
aren. En fond med en strategi som riktar
sig mot momentum och inte &r bunden
till ndgon branschs skulle, i det basta av
utfall, under de senaste aren har kunnat
investera i fastigheter, ravaror, svenska
smabolag, amerikanska storbolag, tek-
nologi och AI under de perioder dessa
branscher visat h6gt momentum.

Forvaltarna skriver vidare att fon-
den ar regelbaserad och placeringarna
i fonden viljs ut genom en kvantitativ
forvaltningsmodellivilken bolag betyg-
satts och viljs ut utifran dess riskjus-
terade momentum &ver en eller flera
tidsperioder. Detta innebér att fonden,

Isenaste Fund Timer skrev vi om de
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TEXT: Samuel Siegfrieds

utan att vara en indexfond, kan ha en
lagre férvaltningsavgift. Detta ar en
intressant urvalsprocess som kan folja
rorelserna pa marknaden utan en allt
for stor vikit pa den ménskliga faktorn
samtidigt som fonden har en lag avgift
utan att vara en passiv indexfond. For-
valtarna skriver att dven andra faktorer,
sasom likviditet, borsvarde, omsattning
med mera, kan paverka urvalet av bolag
och bolagens respektive vikt i fonden.
Forvaltarna skriver vidare att fonden
inte placerar i foretag som bekriftats
agera i strid med internationella nor-
mer och konventioner rérande till ex-
empel manskliga rattigheter, arbets-
villkor, korruption och milj6é och att en
restriktiv hallning till fossila branslen
tilldmpas.

Dessutom placerar fonden inte i bolag
med verksamhet inom krigsmaterial,
tobak, alkohol, kommersiell spelverk-
samhet, cannabis och pornografi. Vi pa
Stockpicker anser att det ar extra viktigt
att fonder som regelbaserat/modellba-
serat valjer ut investeringar har tydligt
satta begrasningar gillande hallbarhet,
milj6 och social rattvisa for att undvika
en "kanslofranvdnd” och "kédnslokall”
investeringsstrategi. Fonden kan dock
investera i bolag som &ar involverade i
kraftgenerering, distribution eller tjans-
ter avseende fossila branslenide fall bo-
lagen bedéms stélla om sin verksamhet
till mer foérnyelsebar energi vilket ar ett
undantag som mojliggér investeringar i
attraktiva bolag.

Forvaltarna ger en god summering
och 6verblick av investeringsstrategin
och beskrivning av begriansningar kopp-
lat till hallbarhet och milj6. Givet fon-
dens strategi och generella inriktning
kan vi anta att det inte férekommer nag-
ra begrasningar gillande investeringar
i olika regioner eller branscher. Fonden
far ett medelhégt hallbarhetsbetyg och
trots sina starka etiska riktlinjer ar
ESG-betygen inte stralande, &ven om de
ar goda. Fonden har diaremot mycket lag
exponering mot ifragasatta branscher.
Det ar egentligen endast djurforsék
(14%) som far nagon verklig exponering
men det férekommer dven en mycket lag
exponering mot militdrindustri (0,02%)
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och spel & casino (0,01%)

Fondens innehav bestar, likhet med
de flesta globalfonder, framst av ameri-
kanska bolag (71%). Utover det finns det
en storre mangd japanska bolag (13%) i
portfdljen medan resterande innehav
ar fordelat pa ett antal regioner med
lagre exponering. Portféljen innehaller
i princip inga smabolag vilket ar intres-
sant da dessa ofta kan uppvisa perioder
av starkt momentum. I stdllet ar det
framst stora bolag (66%) i portfdljen,
med undantag fér en andel medelstora
bolag (29%). Givet fondens inriktning ar
det intressant att se vilken bransch som
far den storsta exponeringen. Det dr inte
helt ovantat teknologibranschen (39%)
som stdr for den storsta delen av inne-
havet. Ut6éver teknologi finns det dven
en del finansbolag (19%) i portfoljen.

Fondens avkastning hor till de starka-
re under 2024 och fonden har vuxit med
ndstan 23% under aret. Det senaste aret
ar tillvaxten ndstan 35% vilket dven
det dr en relativt stark avkastning. De
senaste tre aren dr avkastningen inte
riktigt lika stark och landar pa endast
31% vilket inte alls ar lika starka siffror.
Nagon langre avkastning eller historik
finns inte att tillgd da fondens startda-
tum ar sa sent som 2021. Ddremot dr fon-
dens kostnad mycket lag med en total
avgift pa 0,71% och en fast férvaltnings-
avgift pa 0,62%.

Handelsbanken Global Momentum
har en intressant strategi som fokuse-
rar pa bolag som befinner sigien positiv
trend. Fonden anvénder sig av en regel-
baserad urvalsprocess vilket ar betyd-
ligt mer objektiv jamfért med traditio-
nellt aktivt forvaltade fonder. Detta gor
att fonden kan ha en betydligt lagre for-
valtningsavgift. Fonden har ett starkt
etiskt fokus men lyckas trotts detta inte
markbart battre dn andra fonder géllan-
de hallbarhet och ESG. Utvecklingen ar
stark under 2024 och under det senaste
aret men svagare pa tre ars sikt. For de
som tror att en momentum fokuserad
och objektiv urvalsprocess kan vara 16n-
sam i en marknad med tydliga momen-
tum i olika branscher och regioner kan
denna fond vara ett mycket intressant
investeringsalternativ. m

STOCKPICKER %
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KAVALJER QUALITY FOCUS - Ett sunt alternativ

SVERIGE | AKTIER | SMA & MEDELSTORA BOLAG

avaljer Quality Focus ar en ak-

tiefond som framst investerar i

svenska noterade kvalitetsbolag,
men dir foretag fran 6vriga Norden el-
ler Europa dven kan férekomma i port-
féljen. Fonden har varit en del av Fund
Timers modellportfélj sedan den 1 maj
2022 och har sd har langt avkastat en bit
over 30%.

Vad som definierar ett kvalitetsbolag
lyder det férstas delade asikter om, men
med tanke pa portféljkompositionen
verkar fondens férvaltare Peter Lind-
vall och Hakan Telander fokusera pa
féretag som driver hyfsat latta- samt
etablerade affarsmodeller och dar till-
vaxtutsikterna ser goda ut i férhallande
till vdrderingen.

Ungefar pa samma sitt beskriver Ka-
valjer sjdlva sin aktiva kapitalforvalt-
ning med inriktning pa kvalitetsbolag.
Med den aktiva forvaltningen syftar
férvaltarna ndmligen pa att de agerar
indexoberoende, medan ett kvalitets-
bolag bér ha visat stigande omséattning
och vinst ett tag, ha stabila finanser
samt en bevisad kompetent ledning.

Malsattningen med fonden ar att
leverera en hogre avkastning dn den
svenska borsen 6ver tid genom att in-
vestera i 20 — 35 kvalitetsbolag med en
investeringshorisont pa 3 — 5 ar. S4 har
langt har foérvaltarnas investerings-
filosofi dven fungerat valdigt bra. De
senaste 3 aren (fram till den sista mars
i ar) har Kavaljer Quality Focus gett en
avkastning om cirka 26% vilket dr klart
battre an OMXSPI (under 10%). Det har

5 | Stockpicker Fund Timer 139 - 22 april 2024

TEXT: Axel Stenman

resulterat i en Morningstar Rating pa
fulla 5 stjdrnor fér fonden och till féljd
av dessa goda prestationer har fonden
dven fatt en del synlighet i media pa se-
nare tid. Fér bara ett par veckor sedan
listade bland annat Dagens Industri de
bésta Sverigefonderna hittills i ar och
Kavaljer Quality Focus kvalade in som
tvaa med en avkastning pa hela 13%.
Av tabellen uppe till hoger framgar de
15 storsta innehaven i fonden vid slutet
av mars. Industri och konsumentrela-
terat verkar (pa basen av innehaven)
vara sektorer som forvaltarna gillar,
vilket inte dr sidrdeles konstigt med
tanke pa att férvaltarna gdrna haller
sig till bolag de forstar sig pa. Manga
av innehaven ar férmodligen dven be-
kanta for Stockpicker Newsletter-lasare
eftersom fonden delvis tangerar samma
omrade —noterade sma- och medelstora
bolag i Sverige. Bland annat New Wave
och VBG tillhérde lange vara Top Picks
iNewsletter, men fick ldimnaiar efter att
ha uppnatt sina respektive riktkurser.
Kavaljer Quality Focus forvaltar idag
drygt 550 Mkr och har valt att fordela
dessa pa 33 sa kallade kvalitetsbolag.
Ansaliange har fonden inte vixt sig "fér
stor”, utan férvaltarna har méjlighet att
ta position dven i mindre bolag som far
betydelse pa totalavkastningen. Som
bekant tenderar mindre bolag att leve-
rera en hégre avkastning an stérre bo-
lag 6ver tid, d&ven om de senaste arens
utveckling berdttar en helt annan his-
toria.
Var bedéomning, med hinsyn till bola-
gen som aterfinns
i Kavaljer Quality
", Focus, ar att inves-
“teringsfilosofin
_verkar sund och
" att aktiefonden
ar ett vettigt al-
"ternativ fér den
som soker expone-
7 ring mot sma- och
medelstora bolag
» 1 Sverige. Den mer
aktiva investera-
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15 STORSTA INNEHAVEN

(31 MARS)

BOLAG PORTFOLJVIKT
New Wave 57%
ITAB 57%
Dometic 51%
Thule 4,5%
Trelleborg 4,3%
Ratos 4,3%
Revolution Race 41%
Inwido 3,9%
Pandora 3,8%
Securitas 3,7%
Valmet 3,4%
Xano 3,3%
VBG 3,2%
Husqvarna 3,1%
Byggmax 3,0%
Summa 15 storsta innehav 61,1%
Totalt antal innehav 33

ren kan givetvis vdlja att dga bolagen
direkt och slippa férvaltningsavgiften
pa1,25% per ar, men det kraver saval tid
som en del kunskap. Quality Focus ar
trots allt en aktivt férvaltad fond och
mindre férdndringar sker varje manad.
Bara under mars manad tillkom nya
innehav som Kabe, Kitron, Proact och
Svedbergs.

Fonden finns tillgdnglig hos ndtmak-
larna Avanza och Nordnet med flera.
Det minsta képbeloppet dr 100 kr och
handelsintervallet ar dagligen, vilket
gor fonden till ett rimligt alternativ for
smaspararen som vill manadsspara i
en fond med exponering mot sma- och
medelstora kvalitetsbolag i Sverige och
Norden.

Det tals dock att papekas att det inte
dr nagon latt uppgift att kontinuerligt
overavkasta jamférelseindexet. Den
oerhért starka fondutvecklingen un-
der det forsta kvartalet var dven na-
got av ett undantag och lar av allt att
doma inte upprepas sarskilt ofta. Med
tanke pa investeringsfilosofin och de
befintliga innehaven i fonden, stravar
férvaltarna snarare efter att ge en god
riskjusterad avkastning over tid dn att
jagaraketer. m
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ISHARES CORE S&P 500 UCITS EFT USD (ACC)

USA | sxr8 | AKTIER | ETF

a lang sikt har aktiemarknaden
Palltid en drift hégre och forkla-

ringen ar egentligen mycket en-
kel. Investerare kraver avkastning for
att kompensera for risken de tar genom
att placera sina pengar pa aktiemark-
naden. Risken kan komma fran flera
faktorer, inklusive féretagsspecifika
risker, branschrisker, marknadsrisker
och systematisk risk som paverkar hela
marknaden.

For att kompensera fér risk kraver
alltsa investerare avkastning. Denna
avkastning kan komma i form av ka-
pitaltillvaxt nar aktierna 6kar i varde
over tiden och/eller i form av utdel-
ningar som foretagen betalar till sina
aktiedgare.

For den som vill investera pa finans-

NAGRA FORDELAR MED ETF:ER

Likviditet

ETF:erkan handlas pd bérsen precis som
aktier, vilket ger investerare majlighet
att képa och sélja dem under bérsens
Sppettider till marknadspriser. Detta
ger likviditet och flexibilitet jamfért med
traditionella fonder som vanligtvis bara
kan képas eller séljas till slutet av da-
gen till det dagliga nettovérdet (NAV).

Diversifiering

ETF:er ger investerare mdjlighet att
diversifiera sina portfélier genom att
investera i en mangd olika tillgéngar
inom en enda fond. Till exempel kan en
ETF som féljer ett aktieindex innehélla
hundratals eller till och med tusentals
olika aktier, vilket sprider ut riskerna.

Kostnadseffektivitet

ETF:er har vanligtvis lagre férvalt-
ningsavgifter &n traditionella fonder,
eftersom de ofta har passiva férvalt-
ningsstrategier da de férséker bara
replikera prestandan hos ett index
snarare &n att férséka sl& marknaden.
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marknaden blir da uppgiften att sa
kostnadseffektivt som méjligt allokera
sina pengar for att ta del av den avkast-
ning som noterade bolag presterar. Ett
kostnadseffektivt sitt att placera ar via
sd kallade boérshandlade fonder (ET-
F:er fran engelskans Exchange Traded
Funds).

En bérshandlad fond (ETF) ar en typ
av investeringsfond som handlas pa
en bors, precis som aktier. ETF:er dger
vanligtvis tillgdngar sdsom aktier, obli-
gationer, ravaror eller en kombination
av olika tillgangar och stravar efter att
folja prestandan hos ett visst index.

ETF:er har blivit mycket populéra pa
grund av deras flexibilitet, likviditet
och diversifieringsférdelar. De anvands
ofta som en central del av investerings-
portfoljer for bade privata och institu-
tionella investerare. Det ar alltsa ingen
dum idé att 1dta boérshandlade fonder
utgodra grunden i en portfolj.

Ett exempel pa en populdr ETF &r
iShares Core S&P 500 UCITS EFT USD
(Acc). Som namnet antyder har fonden
som mal att replikera det amerikanska
indexet S&P 500. S&P 500 bestar av de
500 storsta amerikanska foretagen.
Maitt i dollar har detta index faktiskt
avkastat med 6ver 10 procent i snitt de
senaste 30 aren. Den inflationskorrige-
rade snittavkast-
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STORSTA INNEHAVEN

BOLAG PORTFOLJVIKT
Microsoft 7.3%
Apple 5,6%
Nvidia 5,0%
Amazon 3,9%
Meta Platforms 2,6%

langsiktiga investeraren. Rebalanse-
ringen innebar ndmligen att S&P 500
alltid kommer att bestd av de bolag/
aktier som gar bast och 6verpresterar
ovriga. Detta innebér alltsa att en in-
vesteringiiShares Core S&P 500 UCITS
EFT USD (Acc) kommer att innebéara att
man alltid ar viktad mot de 500 starkas-
te amerikanska bolagen.

Soker du en bred exponering mot
stora amerikanska bolag (ofta ocksa
de storsta bolagen i varlden) ar iShares
Core S&P 500 UCITS EFT USD (Acc) ett
mycket bra alternativ. Transparens,
kostnadseffektivitet och diversifiering
gor fonden till en mycket bra grund i
de flesta portféljer. Nar Warren Buffett
fick fragan hur en nybdrjare ska ta sig
an aktiemarknaden svarade han; "For
de flesta ar den basta placeringsstrate-
gin att dga S&P 500 indexfonder”. Nar
varldens basta investerare talar ar det
skdl att lyssna. m

ningen uppgar till 5
cirka 7,5 procent.™?* A | o
Avgiften i iSha-ggg .K:‘-r |
res Core S&P 500 f
392% W " 480,00
UCITS EFT USD |44 w
(Acc) ar endast®™* lf" I k a. A 490,00
0,07% arligen och . .. \ 'I;'fr'. f \ I:Yf-'l " M',. ) | wge
utdelningar ater- I\ i]l f Ny L1y
. Y {4 I iy bl / 42000
investeras. Ul y M
S&P 500 reba-« S yer oo
lanseras en gang . li..lf"-' l ﬁﬂ' W 35000
i kvartalet vilket ! W -
faktiskt ar riktigt
intressant for deneinewn 222 Ju 202 u 2024
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FONDANALYS

CLIENS SMABOLAG - En langsiktig vinnare

SVERIGE | AKTIER | SMA & MEDELSTORA BOLAG

liens smabolagsfond har utklas-
C sat index sedan starten. De se-

naste fem aren har fonden stigit
med 17,6 procent i snitt jamfort med
fondkategorin som avkastat i snitt 5,5
procent. Sedan start 2016-09-30 ar fon-
den upp 240 procent, vilket innebér en
snittavkastning pa 17,7 procent. Fondens
jaimforelseindex dr for samma period
upp 119 procent. Det ar en differens pa
121 procent. Cliens Smabolag ar en ak-
tivt forvaltad fond med en fondférmo-
genhet pa cirka 28 miljarder kronor och
som har fem stjarnor hos Morningstar.

Stjarnfoérvaltaren Carl Sundblad byg-
ger sin strategi pa ndgot som han kallar
"15-10-10". Dessa bolag har tendens att
sla index och 6ver tid. For att ett bolag
ska platsa i portféljen ska det ha15 pro-
cent i avkastning pa eget kapital 6ver
tid, 10 procents tillvixt och 10 procents
vinstmarginal. Generellt forséker Carl
Sundblad fokusera mer pa nedsidan an
uppsidan vad galler aktier och har mis-
sat raketer under lagrénteperioden, inte
minst teknikbolag. Férvaltaren letar
efter bolag som har potential att vixa
over tid. Historien visar med tydlighet
att vaxande, l6nsamma och hégavkas-
tande bolag 6ver tid utvecklas battre dn
bolag som inte uppvisar de egenskaper-
na. Samtidigt géller det att ha tadlamod
med fondinnehav och sitta och vanta
och inte silja vinnarna for tidigt. Carl
Sundblad siktar generellt pa bolag som
han tror har en uppsida pa 12-15 procent
per ar. Da blir man ungefar dubbelt sa
stor pa fem ar.

Forvaltaren fokuserar pa de mindre
bolagen i smabolagskategorin, eftersom
de har den hégsta vinsttillvixten éver
tid, vilket troligen &r en forklaring till
att de dven levererat den hégsta avkast-
ningen. For att kunna ha en uppfattning
om vad bolagen kan tdnkas vara varda
om ett par ar sa maste det finnas en viss
forutsdgbarhet i bolagens tillvdaxt och
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TEXT: Fredrik Larsson

lénsamhet. Férvaltaren ser girna att bo-
lagen har en strukturell trend i ryggen
som stddjer deras affar. Det kan handla
om teman som sannolikt kommer fort-
sdtta dven under svagare konjunkturer
sdsom automation, digitalisering och
demografi. Inom dessa omraden finns
det antal bolag som kommer att bli
mindre paverkade av den 6vergripande
konjunkturen dn andra.

"...Carl Sundblad bygger
sin férvaltningsstrategi
pd nagot som han kallar

15-10-10.."

De flesta av fondens innehav véger
mellan 2-3 procent och inga vager 6ver
5 procent (féorutom AAK 5,1 procent).
Da blir man mindre kinslig for vilken
typ av bolag som har en bra utveckling
under enskilda perioder. Enligt aktie-
dgartjansten Holdings hade fonden
vid utgadngen av mars 38 olika aktier.
De storsta var AKK, Addtech, Beijer
Ref, Lagercrantz, Indutrade och fastig-
hetsbolaget Balder. Manga av fondens
innehav har funnits
med sedan starten

TP P PP

En smabolagsfond behéver inte ha
en namnvart hogre risk an en storbo-
lagsfondmed och kan definitivt levere-
ra en bra riskjusterad avkastning éver
tid. Eftersom Cliens Smabolag har ett
langsiktigt tadnk i sina investeringar
och fokuserar pa bolag som har goda
moéjligheter att vara betydligt storre 4n
vad de ar idag om 3-5 r sa bér man som
investerare atminstone ha den langsik-
tigheten. Forvaltaren ar noga med att
sprida riskerna och Carl jobbar hela ti-
den med ett likaviktat tank i portfoljen.

Fondens férvaltningsavgift uppgar
till 1,4 procent. Dessutom har fonden
en prestationsbaserad avgift som utgar
med ett belopp motsvarande 10 procent
av fondens 6veravkastning i forhallan-
de till en avkastningstréskel definierad
som Carnegie Small Cap Return Index
(CSRXSE). Ar en fondférvaltare duktig
och 6vertraffar jamforelseindexet sa
har vi inget emot att de tar ut en pre-
stationsbaserad avgift. Cliens Smabolag
har levererat en valdigt bra avkastning
sedan lanseringen i september 2016.
Fonden &r ett bra val for de sparare som
vill ha en fond med vikt mot sma- och
medelstora féretag. m

2016. De fem stérsta Sy :
sektorerna i fonden,,. }El —
ar Industri (36,4 Pro-ys! .F'J‘%;[ ! | i
cent), Fastlg}.l'eter (11,42xm i\ [:ﬁ hﬁff““. I,TJ e
procent), Hilsovard Mmoo % /
(11,1 procent), Infor- ! Wy I-J \
mationsteknik (10,7 “;-.* " B | 200
procent) och Tjanster “; 1
(10,3 procent). Serman ™ 'y, 20000
till varderingen av ,,‘\'-Vj HJ"
fondinnehaven hand- ®* o 4 ?. 1 500,0000
las deisnitt till ett P/E y
om 21,8, vilket ir n&- o ‘/""')'“""f/ ﬁ 1000020
got hogre dn fondka-
tegorins Snitt om 20. MEsep2? ; Hﬂlﬂi ZOIZD Eﬂ’|21 241'22 ?UIZJ 2[!|24
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MODELLPORTFOLJERNA

AVKASTNING AR 2024 MODELLPORTFOLIEN PPM-PORTFOLJEN MANADSSPARANDE
MODELLPORTFOLJERNA +9,7% +6,8% +13,04%

MODELLPORTFOLJEN KATEGORI INTRADE KOPKURS DAGSKURS +/— PORTFOLIVIKT
Fidelity Asia Pacific Asien ex Japan 2013-04-09 149,1 402,55 169,99% 15%

MS Global Opportunity Global 2018-06-11 691,94 1364,89 97,26% 20%
Kavaljer Quality Focus Vardebolag 2022-05-01 214,13 275,12 28,48% 20%

MS US Growth A USA & Tillvaxt 2018-05-03 922,56 1612,09 T4,74% 25%
Swedbank Technology Teknik 2022-05-01 689,82 1151,23 66,89% 20%
Total 124,63 100%

PPM-PORTFOLIEN KATEGORI INTRADE KOPKURS DAGSKURS PORTFOLIVIKT
Ohman Global Growth Globalfond 2021-10-01 137043  1340,58 -2,18% 15%
Ohman Microcap Smabolag & Sverige 2018-04-30 1039,74 1783,79 71,56% 20%
Handelsbanken Hallbar Energi  Hallbar Energi 2020-10-05 300,94 295,96 -1,65% 20%
Spiltan Aktiefond Stabila bolag 2020-10-05 956,99 1272,41 32,96% 25%
Skandia TIME Global Teknik 2023-03-01 561,77 803,44 43,02% 20%
Total 72,49% 100%
MANADSSPARANDE KATEGORI INTRADE INVESTERAT VARDE +/- PORTFOLIVIKT
Ohman Global Growth Globalfond 2021-10-01 14750 19071 29,3% 25%

MS Asia Opportunity Asien ex. Japan 2018-06-11 14750 13871 -5.9% 25%
JPM US Technology USA & Teknik 2018-05-28 14750 23542 59,6% 25%
SEB Nordenfond Smabolag Smabolag & Norden 2018-04-30 14750 16492 11,8% 25%
Total 29,16% 100%

#* =ny pé listan/némns i numret X = utgér

AVKASTNING 3 MAN AVKASTNING 1 AR AVKASTNING 3 AR

« MS G +12,1% « JPM UST +50,7% « Swedbank T +73,3%
« Kavaljer Q +11,2% » Swedbank T +49,2% » Skandia T +57,1%

» Swedbank T +8,9% e MSG +41,2% « JPMUST +32,1%

» Skandia T +8,9 » Skandia T +33,3% « Kavaljer Q +16,8%

« Fidelity A +8,8% « MSU +28,8% o« MS G +14,6%
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MODELLPORTFOLJERNA

Modellportféljerna v. 15 - 16

i har kommit till vags dnde for

s ; Stockpickers Modellportfdlj i

denna upplaga. Vi vill passa pa
att kika litet mera 6vergripande pa av-
kastningen de senaste dren nér vi nu
stanger portféljen. I sin helhet har mo-
dellportféljen vuxit med over 120 pro-
cent de senaste aren.

Sedan senast har Modellportfdljen
dock drabbats av oroligheterna kring
utvecklingen i mellandstern som dven
paverkat marknaden pa bred front. I
sin helhet har portféljen backat med
3,5 procentenheter sedan senaste upp-
datering och samtliga fonder har backat
nagot. Globalfonden har klarat sig bast
och statt nést intill helt still medan asi-
enfonden och teknologifonden tagit
mindre kliv bakat pa ungefar 2 procent-
enheter. Portfoljens kvalitetfond har
backat med 4 procentenheter medan
den amerikanska tillvixtfonden back-
at med 6ver 7 procentenheter. Med det-
ta sagt stanger stanger vi Stockpickers
Modellportfélj och har nu skrivit port-
foljens sista uppdatering.

I och med den nya versionen av Stock-
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pickers Fund Timer ar det har dven
den sista uppdateringen for Stock-
pickers PPM-portf6lj. Under de ar som
PPM-portfoljen existerat har den vuxit
med 6ver 70 procentenheter och trots
stora rorelser pd marknaden med pan-
demi och inflation har portféljen vi-
sat en stark tillvixt och vuxit mer dn
manga fonder under samma tid.
Jamfért man mot laget vid férra upp-
dateringen, har rérelserna i PPM-port-
foljen varit ndgot mindre jamfért med
rorelserna i Modellportféljen. I sin hel-
het har portféljen backat med ungefar
2 procentenheter, dock har ett av inne-
haven som vuxit sedan senast. Det ar
portféljens globalfond som vuxit med
ungefar en halv procentenhet medan
teknologifonden statt nast intill helt
stilla. Portféljens energifond och stabi-
la fond har bada backat med ungefér 2
procentenheter medan smabolagsfon-
den backat med nagot 6ver 6,5 procent-
enheter. Med det sagt stdnger vi dven
Stockpickers PPM-portf6lj efter nagra
framgangsrika ar av god tillvaxt.
Stockpickers portfélj frdn manatligt

Se Disclaimer

sparande ar litet nyare dn de tva andra
portfoljerna. Trots detta har portféljen
vuxit med néstan 30 procent under den-
natid och har ett totalt varde pa ndstan
80 000 kr med en total investering pa
under 59 000 kr.

Sedan det senaste Fund Timer har
portfoljen backat med ungefar 1,6 pro-
centenheter vilket innebdr att det ar
den av portfoljerna som klarat sig bast.
Tva av fonderna i portféljen har vux-
it sedan senast medan tva fonder har
backa nagot. Portfoljens asienfoden har
klarat sig bast sedan senast och vuxit
med ungefar 1,4 procentenheter och
portfdljens globalfond har vuxit med
en dryg procentenhet. De tva andra
fonderna har klarat signagot simre och
bada backat med ungefir 4 procenten-
heter. Med de orden stanger vi den sista
av Fund Timers nuvarande portfdljer
och blickar med spanning framat mot
den nya Fund Timer fondportféljen. m
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INFORMATION

Stockpicker féljer harda etiska regler

Samtliga medarbetare pa Stockpicker foljer
pressens etiska regler. Vi har vidare for-
starkt de pressetiska reglerna med ytterli-
gare etiska paragrafer dar samtliga parter
forbinder sig att inte utnyttja eventuell
forhandsinformation pa ett sitt som kan
paverka bolagets goda namn och rykte.

Vidaredistribution férbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Fund
Timer ar férbjuden enligt lagen om upp-
hovsritt. I fall da vidaredistribution dnda
genomfors och kommer till var kdinnedom
kommer en polisanmalan att géras. Tillhor
ni en aktiespargrupp, en férening eller ett
foretag dar flera personer vill fa tillgang till
Stockpicker Fund Timer via E-post? Da finns
alltid mojlighet att fa mangdrabatt. Kontak-
ta kundtjanst sa léser vi detta. For redan
pabdrjade prenumerationer forbehaller sig
Stockpicker AB ratten att inte aterbetala in-
betalda prenumerationsavgifter.

Uteblivet Fund Timer?

Om du som prenumerant vid enstaka tillfal-
le inte far ett nummer av Stockpicker Fund
Timer pa grund av tekniska problem eller
annat ber vi dig att skicka ett mail till oss pa
staff@stockpicker.se sa skickar vi pa nytt det
senaste numret. Beakta dock att det ibland
forekommer driftsstorningar som kan forse-
na utskicket. Kontrollera darfér gdrna dven
med din Internetleverantér. Du vet val ocksa

FOLJI STOCKPICKER PA

ONEO
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att du alltid kan ladda ner det senaste numret
av Stockpicker Fund Timer fran var hemsida.

Adresséndring

For att dndra adress eller for att uppdatera
ovriga kontaktuppgifter for olika prenume-
rationsdrenden: Ga in pa http://www.stock-
picker.se. Ga sedan in under "Mina sidor” med
hjélp av din E-postadress och ditt personliga
16senord. Genomfor sedan dndringen under
"Andra kontaktuppgifter”.

Synpunkter?

Saknar du nagot i Stockpicker Fund TImer?
Har du férslag pa férbattringar? Vi strévar
alltid efter att géra en sa bra och spdnnande
tidning som méjligt och tar gdrna emot nya
idéer.

Ansvarig utgivare

Fredrik Larsson
E-post: fredrik@stockpicker.se
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KONTAKTA OSS

Adress
Stockpicker AB
Strandvdgen 7A
114 56 Stockholm

Kundtjénst - E-post
staff@stockpicker.se

Prenumeration - E-post
staff@stockpicker.se

Kundtjénst - Telefon
08-662 06 69

DISCLAIMER

Syftet med materialet i Stockpicker
Fund Timer &r att ge allmén informa-
tion och materialet kan inte utgéra un-
derlag f&r investeringsbeslut. Vi anser
att de kéllor och bearbetningsmetoder
som anvénts ér tillférlitliga. Vi patar oss
dock inget ansvar fér eventuella brister
i kéllmaterialet eller i tillférlitligheten
i det publicerade materialet, varken i
dess helhet eller i delar dérav (sésom
prognoser etcetera). Stockpicker AB
svarar inte f5r eventuella férluster upp-
komna genom investeringsbeslut base-
rade pé& information i Stockpicker Fund
Timer eller andra atgérder grundade
dérpd.
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