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Marknaden oroas av svagare amerikansk utrikespolitik

Mats Ahlskog + mats@stockpicker.se

e senaste veckorna har vi fatt
D se ett enormt skifte i USA:s utri-
kespolitik dar tidigare allianser
bryts upp och det politiska ledarskapet
istallet forsoker stilla sig in hos exem-
pelvis Ryssland. Férandringen har inte
gatt marknaden forbi.
USA:s utrikespolitik spelar en avgoran-
deroll fér den globala ekonomin och har
stor inverkan pa finansmarknadernas
utveckling. Nar landets utrikespolitik
uppfattas som svag eller inkonsekvent
kan det skapa en kedjereaktion av
osdkerhet som paverkar investerares
beslut och darmed risksentimentet pa
varldens bérser. Anstriangda diploma-
tiska relationer med andra lander, ovilja
att uppratthalla stabila internationella
allianser, lar skapa oro. I det langa lop-
pet kan detta leda till konflikter eller
handelskrig. Investerare tenderar, som
bekant, att bli mer forsiktiga ndr osa-
kerheten 6kar, vilket leder till hogre vo-
latilitet pa finansmarknaden. Detta ar
nagot vi fick se under veckan som gick.
Historiskt sett har den geopolitiska ris-
ken visat sig vara en av de mest patag-
liga drivkrafterna bakom marknadens
svangningar.
USA:s utrikespolitik paverkar ocksa
landets handelsavtal och internatio-
nella ekonomiska samarbeten. En svag
utrikespolitik kan innebara att USA far
svarare att inga stabila och férdelak-
tiga handelsavtal, vilket i sin tur kan
paverka globala for-
sorjningskedjor. Om
lander kanner att
USA:s handelsrela-
tioner ar osdkra el-
ler féranderliga, kan
det skapa oro bland
bade féretag och in-
vesterare.
Redan nu da manga
uppfattar USA:s
utrikespolitik som
oforutsidgbar, ser
man att fortroendet
for USA:s globala
ledarskap minskar.
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Dettakan falangtgdende konsekvenser,
eftersom manga lander och foretag ser
till USA fér stabilitet och vagledning i
internationella affarer. Ett minskat
fortroende fér USA:s ekonomiska sta-
bilitet kan leda till att investerare séker
sig bort fran amerikanska aktier och
vardepapper och i stallet investerar i
andra marknader som anses vara mer
stabila. Ett konkret exempel pa detta
ar den relativ styrka vi pa sistone sett
i europeiska aktieindex gentemot ame-
rikanska index.

Om det blir sd att USA:s inflytande
minskar, far Europa en méjlighet att ta
en storre roll pa den internationella are-
nan. Europeiska marknader har de se-
naste aren helt statt i skuggan av USA.
Ett svagare USA pa den globala arenan
kan ge Europa en chans att positionera
sig som en stabil och langsiktig partner
for internationella affarer och investe-
ringar. EU:s interna marknad &r en av
de storstaivarlden, och om investerare
soker alternativ till USA kan Europa er-
bjuda en attraktiv 16sning. I ett sddant
scenario kan Europa ta en stérre del av
de globala kapitalflédena, vilket starker
den europeiska ekonomins tillvixt och
bidrar till en stérre ekonomisk och po-
litisk makt pa den internationella are-
nan.

Fragan ar dock om det finns ett politiskt
ledarskap och vilja att ta en dnnu storre
plats pa den globala arenan. EU ar en
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union av 27 medlemsldnder, och dess
styrka har ofta varit en tveeggad fra-
ga. A ena sidan kan den gemensamma
marknaden och det politiska samarbe-
tet mellan lander ge en stabil grund fér
att méta globala utmaningar. A andra
sidan finns det ocksa politiska och eko-
nomiska skillnader som ibland goér det
svart att agera enhetligt och snabbt pa
den internationella scenen.

Men det politiska samarbetet och vil-
jan att ta en storre plats ar fortfarande
féremal for utmaningar. For att EU ska
kunna agera mer enhetligt pa den glo-
bala arenan, behéver medlemsldnderna
overvinna sina inre skillnader och enas
kring gemensamma mal och strategier.
Det krévs ocksa att EU:s institutioner
kan agera snabbt och beslutsamt i in-
ternationella fragor, vilket ibland kan
vara svart med tanke pd den politiska
komplexiteten och de nationella intres-
sena som paverkar beslut.

Om EU lyckas enas om en mer kraftfull
utrikespolitik, kan de mycket val ta en
storre roll pa den globala scenen, sar-
skilt om USA:s inflytande minskar. EU
har resurser, en stark marknad och fér-
hoppningsvis politisk vilja. Men vagen
till en mer sammanhallen och sjalvsa-
ker global roll kraver att de politiska
skillnaderna mellan medlemsldanderna
kan 6vervinnas och att EU:s institutio-
ner far mojlighet att agera snabbare och
mer effektivt. m
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Marknadskoll v.11

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX Frankfurt DAX Index 24,8% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona -4,5%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 -22,6% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -4,8%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index 8,7% EURSEK Euro / Swedish Krona -4,6%
NDX NASDAQ-100 8,3% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -2,9%
SP500 S&P 500 5.5% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona 2,7%
N225 NIKKEI 225 INDEX 2,2% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -8,2%
OMXN40 OMX Nordic 40 . -3,6% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -5,8%
SXXP E'ITJCI;‘))(X Europe 600 (Price 8.4%

DJI Dow Jones Industrial Average 4,8%

OMXH25 OMX Helsinki 25 6,2%

OBX OBX Total Return Index 9,6%

HSI Hang Seng Index 389%

Kélla: Infront / Stockpicker (hamtat 10 mars 2025)

VISSTE DU ATT?

De tre stérsta innehavarna av guldreserver i vérlden ér
USA, Tyskland och IMF. USA leder med 8 133 ton guld,
fsljt av Tyskland med 3 355 ton och IMF med 2 814 ton.
Dessa reserver hjélper till att sékerstélla ekonomisk stabili-
tet fér lénder och organisationer.

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Kalla: CNN Business Fear & Greed Index (hédmtat 10 mars 2025)
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CARNEGIE SMABOLAGSFOND

AKTIEFOND | MINDRE BOLAG | SVERIGE

et finns en méngd svenska sma-
Dbolagsfonder att vilja mellan.

Och fonderna kan skilja sig re-
jalt at. Historiskt sett har mindre bolag
ofta haft en starkare kursutveckling dn
storre foretag och erbjuder storre till-
vaxtmoéjligheter. Detta paverkar i regel
kursen positivt samtidigt som vinsttill-
viaxten for smabolagen generellt sett
ar hogre an for stora bolag. De mindre
bolagen har dock haft nagra tuffa ar pa
borsen och paverkats negativt av hégre
rantor och inflation.

Idag tankte vi titta ndrmare pa Car-
negies Smabolagsfond, som ar en aktivt
forvaltad aktiefond som fokuserar pa
investeringar i mindre bolag noterade
pa Stockholmsborsen, men har mojlig-
het att placera upp till 20 % av kapitalet
i nordiska foretag. Dessa bolag har ett
marknadsvarde som hogst uppgar till
1% av det totala borsvardet pa Stock-
holmsboérsen. Fonden stravar efter att
identifiera och investera i valskétta £6-
retag med stabila affdrsmodeller, starka
balansrdkningar och goda framtidsut-
sikter. Manga smabolagsfonder anser
att de investerar i smabolag. Men s ar
ofta inte fallet. Granserna for vad som
riaknas som "smabolag" i en smabolags-
fond varierar beroende pa fondbolag
och region. Grinsen kan variera mel-
lan olika fonder, men manga definierar
smabolag som bolag med ett bérsvarde
under 75-100 Mdr kr. Nagra av de mest
dgda aktierna i svenska smabolagsfon-
der ar AAK och Addtech. Med borsvar-
den om 75 Mdr kr respektive 85 Mdr kr
anser viinte dessa vara smabolag.

Ett problem for fonder med ett stor-
re forvaltat kapital och investerar i
smabolag kan bli att manga intressan-
ta bolag faller bort. Detta beroende pa
likviditet i aktien och man far ett for
stort dgande procentuellt sett. Carne-
gies smabolagsfond har dock inte det
problemet med ett forvaltat kapital pa
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TEXT: Fredrik Larsson

ca 4,2 Mdr kr. Tittar man igenom Carne-
gie smabolagsfonds innehav har inne-
haven betydligt ldgre boérsvarden an
manga andra liknande fonder. For ar
man en smabolagsfond ska man ocksa
investera i smabolag och inget annat.
Vid utgangen av januari 2025 var fon-
dens storsta innehav Truecaller, Mildef
och Scandic Hotels, med portfoljvikter
om 6,7 %, 6,6 % respektive 5,6 %. Fonden
har ocksa innehav i nischbankerna TF
Bank och Norion Bank. TF Banks aktie
har rusat ca 120 % den senaste tolvma-
nadersperioden. Fonden har dven byggt
upp positioneritva andra byggrelatera-
de bolag; Instalco och Bravida. Det var
i november i fjol som fonden bérjade
kopa aktier i Intalco. Enligt férvaltar-
na finns det indikatorer pa att mark-
naden for installatérerna har bottnat
efter nagra tuffa ar. Fonden innehaller
33 aktieinnehav, vilket ar en ganska
smal fond. Darmed ar det extra viktiga
att hitta bra aktier. Vi ar positiva till att
forvaltarna ar langsiktiga i sina vinna-
rinnehav och inte skalar ut dem for ti-
digt. For vinnaraktier brukar fortsatta
utvecklas starkt under langre perioder.

Forvaltarna letar efter foretag av god
kvalitet, med starka kassafléden och
sa vill de hitta bolag som kan generera
overavkastning. De mest 4gda aktierna
ismabolagsindex menar férvaltarna ar
ofta valdigt fina bolag, men for dyra.
Forvaltarduon Mattias Montgomery
och Isak Lenholm 6vertrédffade fondens
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jamférelseindex forra aret. Det har man
gjort genom att undvika de mest popu-
lara bolagen. Carnegie Smabolagsfond
avkastade ndra 24% forra aret. Enligt
Morningstar var Carnegie Smabolag
den nast bast av alla Sverigefonder, och
mer dn dubbelt s bra som Stockholms-
bérsen. Sedan starten 2012-01-31 har
fonden levererat en snittavkastning per
arom15,4 %. Under de senaste fem aren
har fonden visat en avkastning pa 85,3
% fram till den 25 februari 2025.

Carnegie Smabolagsfond har fatt ett
riskvdrde pa 5 av 7 enligt Fondmark-
naden.se, vilket indikerar en medel-
hog till hog riskniva. Morningstar har
gett fonden ett betyg pa 4 av 5 stjdrnor.
Det tyder pa en stark historisk pre-
station jamfort med liknande fonder.
Sammanfattningsvis dr Carnegie Sma-
bolagsfond en fond som investerar i
mindre svenska bolag med potential
for hogre tillvaxt. Fonden har visat en
god avkastning under de senaste aren.
Carnegie Smabolags innehav har 6ver-
lag mindre bérsvarden dn manga an-
dra fonder i smabolagskategorien. Tex
Cliens Smabolagsfond, som &r en av
vara favoriter, har det svarare att kdpa
irelativt mindre bolag med tanke pa att
fondens férvaltade kapital uppgar till
cirka 32 Mdr kr. Stockpicker tycker att
Carnegie Smabolagsfond &r ett intres-
sant alternativ i fondkategorin med en
bra avkastningshistorik. m
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AUAG GOLD RUSH A - Guld 1 osakra tider

AKTIEFOND |  GLOBAL
nder pe-
rioder av
ekonomisk

osakerhet har gul-

det historiskt varit

ett intressant pla-
ceringsalternativ.

Guldet betraktas

ofta som ett skydd

mot inflation, och

eftersom det inte

ar direkt knutet till

nagra specifika eko-

nomier eller valutor,

har det egenskapen

att diversifiera en

portfdlj. I en inves-

teringsportfélj fungerar guld ofta som
en "hedge’, det vill sdga en investering
som gors for att minska den totala ris-
ken i portfoljen.

AuAg Gold Rush A ar en aktivt férval-
tad aktiefond som fokuserar pa bolag
inom guldsektorn. Fonden investerar i
ett brett spektrum av guldrelaterade f6-
retag, framfor allt inom prospektering,
gruvdrift och guldproduktion. Fondens
mal ar att ge investerare méjlighet att
utnyttja uppgangar pa guldmarknaden
och uppna hogre avkastning dn vad en
direkt investering i guld skulle ge. Fon-
den forvaltas sedan hésten 2023 av Eric
Strand.

Fonden har en geografiskt diversifie-
rad portfolj med exponering mot guld-
producerande ldnder i bade utvecklade
och framvixande marknader. Stora de-
lar av fondens tillgdngar dr investerade
ilander som Kanada, Australien, USA,
och flera lander i Afrika och Sydameri-
ka.

Bland de storsta bolagen i fondens
portfdlj kan ndmnas:

Newmont Corporation: En annan av de
stérsta guldproducenterna, baserad i USA,
med gruvdrift pa flera kontinenter, inklusive
Nordamerika, Sydamerika och Australien.
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TEXT: Mats Ahlskog

AngloGold Ashanti: Ett globalt guldbolag
med verksamhet i bland annat Sydafrika och
Sydamerika. Det &r ett av de stérre bolagen
inom sektorn.

Franco-Nevada: Eit féretag som inte
producerar guld direkt, utan snarare har en
afférsmodell baserad pa att tillhandahélla
finansiering fér guldgruvor i utbyte mot en
andel av produktionen.

Foérutom de storsta producenterna
investerar fonden ocksa i mindre pro-
spekterings- och utvecklingsforetag,
vilket gor att portféljen kan ha en hogre
risk men samtidigt en potentiellt hégre
avkastning om dessa bolag lyckas hitta
och utveckla nya guldresurser.

De senaste 12 manaderna har fonden
avkastat 32 procent, i ar har fonden 6kat
med 10 procent. Rakna dock med att av-
kastningen kan vara valdigt volatil, na-
got man bor beakta dd man bestammer
positionsstorlek i totala portféljen. En
arlig forvaltningsavgift pa 1,4 procent
debiteras fondandelsdgarna. Ingen kop-
eller sdljavgift utgar.

Sammanfattningsvis dr AuAg Gold
Rush A ar en aktivt forvaltad fond
som ger investerare mdéjlighet att fa
exponering mot guldsektorn genom
investeringar i guldrelaterade foretag.
Fonden erbjuder global diversifiering

Se Disclaimer
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och investerar i ett brett spektrum av
foretag inom prospektering, gruvdrift
och produktion av guld. Till en relativt
begrinsad kostnad far man hér ex-
ponering mot nagra av varldens mest
intressanta bolag inom sektorn. Vi ger
fonden 4 stjarnor men det ar viktigt att
man framst bér se fonden som en hedge
mot 6vriga fondplaceringar. m

Kélla: Avanza

LANDER

(28 FEBRUARI)
BOLAG PORTFOLIVIKT
Kanada 66%
USA 12%
Sydafrika 10%
Australien 9%
Storbritannien 4%

STORSTA INNEHAVEN

(28 FEBRUARI)

BOLAG PORTFOLJVIKT
Franco-Nevada 8%
Osisko Gold Royalties 8%
Royal Gold 8%
Wheaton Precious Metals 7%
Eldorado Gold 4%
STOCKPICKER TP
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PROTEAN AKTIESPARFOND NORDEN

AKTIEFOND | NORDEN

rotean Funds Scandinavia AB
Pgrundades sa sent som i januari

2022 men har redan bérjat géra
sig ett namn i den svenska fondvéarlden.
I september (Fund Timer #143) skrev vi
om Proteans smabolagsfond Small Cap,
som sedan starten i juni 2023 hade ut-
klassat sitt jamforelseindex CSRX (Car-
negie Nordic Small Cap Return Index).
Utover den forvaltar Protean dven den
prisbelonta hedgefonden Select.

I april vantar lansering av ytterligare
en fond - Protean Aktiesparfonden
Norden. Teamet bakom Protean skriver
sjdlva att de ska "kombinera indexfon-
dernas laga avgift med den aktiva for-
valtningens moéjlighet att sla index”. For
att det ska lyckas kravs givetvis bade en
duktig forvaltare och laga avgifter.

FONDFAKTA

Fondnamn
Protean Aktiesparfond Norden

Andelsklasser
A - SEK, allmén klass,
ISIN: SE0023468905

B - SEK, institutionell klass (direkt-
investerare), ISIN SE0023468913

Startdatum
1 april 2025

Ansvarig férvaltare
Richard Brase

Avgift

Direktinvesteringar 0,5%
Via distributérer 0,75%
(t.ex. Nordnet och Avanza)

Malsétining
Over tid generera hégre avkast-
ning &n bérsen

Inrikining

Fonden ska bestd av innehav i 35
- 40 nordiska bolag med bepréva-
de afférsmodeller
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TEXT: Axel Stenman

Vid en forsta anblick ser Protean at-
minstone ut att ha skapat ratt forut-
sattningar for att lyckas. For direkt-
investeringar tar bolaget ndmligen ut
en blygsam férvaltningsavgift pa 0,5%
medan motsvarande siffra fér insatt-
ningar via distributdérer dr 0,75% (bl.a.
Nordnet och Avanza). Dessutom har
forvaltarna lovat att sinka avgiften
ifall fondens forvaltade kapital vaxer.

Da Pontus Dackmo (grundare, vd) sedan
tidigare ar ansvarig forvaltare for hed-
gefonden Select och Carl Gustafsson
(grundare) rattar smabolagsfonden Pro-
tean Small Cap, ar fragan foérstas vem
som ska skota rodret i Aktiesparfonden
Norden?

Det dr ingen mindre dn den langvarige
Dagens Industri-journalisten Richard
Brase som ifjol valde att lamna DI for
Protean. Under sin tid pa Dagens Indu-
stri gjorde Brase sig ett namn fér sina
skarpa aktieanalyser diar han framfér
allt belyste svagheter hos noterade bo-
lag. De som bevakar den svenska aktie-
marknaden har knappast missat vilka
kursreaktioner som Brase lyckades fa
fick till stand i aktier som SBB och In-
trum.

Det hér ar dock forsta gdngen som Bra-
se dgnar sig at fondforvaltning och det
aterstar att se om han ar en lika duktig
Stockpicker. Forutsdttningarna borde
dock vara goda och efter tiden pa DI
vet vi att Brase inte ar radd att sta upp
for sina asikter samt gérna tar sigan en
svar bokforing.

Den nya fonden ska bestd av 35 - 40
bolag fran hela Norden och malet ar
simpelt - sla borsen. Vilka innehav som
kommer att inga i fonden ar foérvisso
okédnt fortfarande da lansering sker 1
april, men med tanke pa hur Brase ut-
tryckt sig i intervjuer skulle det inte
overraska om den finska hisstillver-
karen Kone, medicinteknikbolaget Ge-
tinge och forsdkringsbolaget Sampo

Se Disclaimer

atminstone tar plats i portfoljen.

Kortfattat dr grundfilosofin i Protean
Aktiesparfonden Norden att man ge-
nom aktiv férvaltning ska kunna salla
fram hogpresterande nordiska bolag
som handlas under sitt verkliga varde
samt dra nytta av kortsiktiga mark-
nadsrorelser. Pa lang sikt, och om Brase
och co. lyckas vl i sin férvaltning, kan
investerare da forhoppningsvis avnjuta
en hogre avkastning dnien traditionell
indexfond.

Hornstenarna i Protean Aktiesparfon-
den Norden kénns ratt och vi kan inte
annat an konstatera att det dr roligt att
fonden nu dntligen lanseras. Med tanke
pa hur Proteans tidigare fonder preste-
rat talar val det mesta for att dven Ak-
tiesparfonden Norden lar bli ett lyckat
projekt. Ett fint alternativ for manads-
spararen? m

KLICKA HAR

FOR ATT BESOKA VAR NYA WEBBSIDA

STOCKPICKER %
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STOREBRAND EUROPA A SEK

AKTIEFOND | INDEXNARA | EUROPA

torebrand Europa ar en indexné-
S ra aktiefond som stravar efter att

matcha utvecklingen pa den euro-
peiska aktiemarknaden. Fonden inves-
teraricirka 300-450 bolag spridda 6ver
flertalet branscher och europeiska lan-
der, vilket ger en jamn exponering mot
europeiska foéretag. Enligt fondbolaget
foljer fonden dess standard fér hallbara
investeringar, vilket innebar att de und-
viker att investera i bolag som bryter
mot internationella normer och konven-
tioner, inklusive omraden som mansk-
liga rattigheter, arbetsratt, miljoskydd
och kontroversiella vapen. Storebrand
Europa uppfyller kriterierna fér artikel
81 EU:s forordning om hallbarhetsrela-
terade upplysningar (SEDR), och klassas
darmed som en ljusgron fond. Det bety-
der att fonden bidrar till hallbarhet ge-
nom att fradmja hallbarhetsmal.

Storebrand Fonder AB ar ett fond-
bolag som &gs i sin helhet av norska
Storebrand Asset Management AS.
Forvaltningen skots i sin tur av det
norska bolaget, och har en lang historia
av ansvarsfulla och hallbara investe-
ringar. Bolaget har ett erfaret férvalt-
ningsteam och en tydlig strategi for
att integrera miljémassiga, sociala och
styrningsrelaterade faktorer i sina in-
vesteringsbeslut. Lars Qvigstad Sgren-
sen ar ansvarig forvaltare for Store-
brand Europa.

Nar det kommer till kostnadsstruk-
turen ar Storebrand Europa A SEK en
indexnara fond, vilket vanligtvis inne-
bar lagre forvaltningsavgifter jamfort
med aktivt forvaltade fonder. Detta
aterspeglasiden synnerligen attraktiva
arliga avgiften pa ca. 0,21%.

Fonden har pa tre ar avkastat ca.
48%, vilket ar betydligt battre jamfort
med den svenska marknaden (OMXS-
PI) som presterat 28%. Storebrand slar
dven MSCI Europe-indexet pa bade tre
och fem ars intervall, om dn med bara
nagra procentenheter. Det far klart god-
kéant av undertecknad.

Den senare tiden har daremot fon-
dens tillvixt stagnerat, likt det mesta pa
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TEXT: Elias Andersson

varldsmarknaden. Per den 6 mars 2025
har USA:s president, Donald Trump,
infért nya handelstullar riktade mot
flera av USA:s storsta handelspartners,
inklusive Kanada, Mexiko, Kina och
dven EU. Syftet med tullarna ar enligt
presidentadministrationen att skydda
amerikanska foretag och arbetstillfal-
len, samt att sitta press pa lander som
anses bedriva ogynnsam handelspolitik
gentemot USA.

Dessa tullar har skapat stor osidker-
het och rorelser pa de globala finans-
marknaderna. Enligt flera ekonomiska
organ kan effekterna av tullarna bli
bade inflationsdrivande och tillvaxt-
himmande. Manga foretag i Europa
har betydande exportrelationer med
USA och kan dérfoér drabbas av 6kade
kostnader och minskad efterfragan. For
Storebrand Europa A SEK, som har bred
exponering mot europeiska foretag,
innebdar detta potentiella utmaningar i
form av svagare tillvaxt och 6kad vola-
tilitet pA marknaden.

Med USA:s protektionistiska politik
och 6kade tullar uppstar daremot en
helt ny dynamik i varldsekonomin. Fra-
gan ar nu om Europa och Europeiska
unionen kan anvinda detta tillfalle for
att stdrka sina egna ekonomiska samar-
beten och minska beroendet av USA.EU
har historiskt sett haft svart att driva
en enad ekonomisk politik, men i lju-
set av dessa nya handelskonflikter kan
viljan att stdrka den interna handeln
och skapa gemensamma initiativ éka.
En krafifull bild spreds pa sociala me-
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dier i bérjan av mars dir 19 ledare fran
Europa samlades for att diskutera det
pagaende kriget i Ukraina. Ett starkt
budskap till omvéarlden om att Europa
ar redo att samarbeta i storre utstrack-
ning an tidigare.

Ett annat tecken pa ett enat Europa ar
de pagaende diskussionerna om att for-
djupa den inre marknaden och stidrka
industripolitiken. Genom att investera
mer i ny teknologi och infrastruktur
kan EU-landerna minska sin kdnslighet
for yttre handelspolitik. Samtidigt kan
EU fordjupa sina relationer med andra
ekonomiska stormakter, sdsom Kina
och Indien, for att skapa nya handels-
mojligheter och undvika att hamnaien
djupare ekonomisk beroendestidllning
gentemot USA.

Ett 6kat intresse mot Europa kan
mycket vdl vara det nya, och Storebrand
Europa A SEK erbjuder en hallbar och
diversifierad exponering mot den eu-
ropeiska aktiemarknaden. Fondens
indexnéra strategi innebar att den till
stor del speglar den europeiska ekono-
mins utveckling, vilket gor den sarskilt
relevant i ett osdkert marknadsklimat.
Med Trumps tullar och den férandrade
globala handeln star Europa infor ett
vagskal dar starkt samarbete och inter-
na investeringar kan bli nyckeln till en
mer robust och sjilvstdndig ekonomi.
For investerare innebdr detta en unik
mojlighet att positionera sig i en region
som kan komma att vdxa i betydelse i
den globala ekonomin. m
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MODELLPORTFOLJEN

AVKASTNING AR 2025 SEDAN START*
MODELLPORTFOLJEN -0,1% -0,7%
*Férsta ink&p till modellportfélien 29 april 2024

KOPVARDE VARDE

KOPKURS

MODELLPORTFOLJEN INTRADE ANTAL KURS AVKASTNING

Carnegie Strategifond A 24-05-31 2251,6 7 16000 2362,3 49 % 16786 15 %
Cliens Smabolag A 24-04-29 3420,6 2 6000 3562,7 4,2 % 6249 6%
Kavaljer Quality Focus 24-04-29 280,3 21 6000 293,8 4,8 % 6289 6%
BMC Global Select 24-05-02 369,6 30 11000 352,3 -4,7 % 10483 10 %
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 938,4 17 16000 906,6 -3,4% 15457 14 %
XACT Norden Hégutdelande 24-10-10 142,5 70 10000 149,5 49 % 10488 10 %
DNB Teknologi 24-12-02 184,7 27 5000 172,7 -6,5 % 4674 4%
Lénsférsakringar USA Index 24-12-02 1093,3 5 5000 951,8 -12,9 % 4353 4%
Swedbank Robur Europafond A 25-02-27 57,0 351 20000 55,4 -29% 19421 18 %
Innehavens vérde 94 200 86%
Kassa 15 000 14%
Totalt varde 109 200 100%
Insattningar 110 000

Investerat 95000
Avkastning sedan start -0,7%

* =ny pé listan/n&mns i numret X = utgdr

Modellportfoljen v.11

et fortsatte att floda kapital till

Europaifebruari. De europeiska

marknaderna presterade klart
starkare dn de amerikanska. DAX steg
med 3,8%, CAC 40 med 2% och FTSE 100
med 1,6%, medan de amerikanska bor-
serna foll. Nasdaq Composite minskade
med nastan 4%, S&P 500 f6ll med cirka
1,5% och Dow Jones sjonk med 1,6%.
Stockholmsbérsens OMXS30-index steg
2,4 procent.

Den stokiga amerikanska utrikespoli-
tiken, praglad av osakerhet kring allian-
ser och handelsrelationer, skapade oro
pa marknaderna. Detta fick investerare
att soka sig till Europa, som nu verkar
uppfattas som ett stabilare alternativ
for kapitalplaceringar.

Avkastningen i Carnegie Strategi-
fond landade pa +0,73% i februari. I
manadsrapporten ndmner forvaltarna
att man okat i Atrium Ljungberg och
Holmen medan man minskat innehav-

8 | Stockpicker Fund Timer 149 — 10 mars 2025

en i Valmet, ABB och Handelsbanken.
Minskningarna gjordes inte pa bolags-
specifika grunder utan var en ren port-
foljatgard. Cliens Smabolag backade 1,1
procent i februari, de senaste 12 mana-
derna har aktien diremot stigit med 15
procent. I den senaste manadsrappor-
terna summerar férvaltarna rappor-
terna for det senaste kvartalet och man
konstaterar att smabolagen andas opti-
mism. Den organiska mediantillvdxten
ar 3 procent jamfért med samma period
aret innan och det ser ljust ut trots att
omvarldsfaktorerna inte dr de béasta.
Fonden Rhenman Healthcare Equi-
ty L/S sjonk med 1,7% under februari
2025, vilket framst drevs av politisk
och makroekonomisk osdkerhet. Stor-
re ldkemedelsbolag bidrog positivt, men
mindre bolag hade en mer negativ ut-
veckling. Férvaltaren Hugo Smith pape-
kar i fondens manadsrapport att trots
dessa kortsiktiga utmaningar, férvan-
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tas hélsovardssektorn behalla stabil
efterfragan och tillvaxt under 2025. Av
befintliga innehav lyfter man fram det
faktum att Eli Lilly hade en stark ma-
nad. Kvartalsrapporten och guidningen
var battre dn vintat och man sag ocksa
signaler om en béttre produktionskapa-
citet. En annan rapport man lyfter fram
i manadsrapporten ar den fran Gilead.
HIV-lakemedlet Lenacapavir sitts i fo-
kus och man raknar med en lansering
till sommaren. Pipelinen inom onkologi
ar ocksa riktigt stark.

Vi har nyligen képt in Swedbank Ro-
bur Europafond for att 6ka var expone-
ring mot den europeiska marknaden.
Genom att 6ka var europeiska expo-
nering stravar vi efter att diversifiera
portféljen ytterligare och minska bero-
endet av amerikanska marknader, vil-
ket starker den langsiktiga stabiliteten
i fondportfoljen. m

STOCKPICKER %



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
férhandsinformation pa ett sdtt som kan
paverka bolagets goda namn och rykte.

Vidaredistribution férbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Fund
Timer ar forbjuden enligt lagen om upp-
hovsritt. I fall da vidaredistribution dnda
genomfors och kommer till var kdinnedom
kommer en polisanmaélan att goras. 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 darfor girna dven
med din Internetleverantér. Du vet vdl 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-
rationsarenden: Ga in pa http.//www.stock-
picker.se. Ga sedan in under "Mina sidor” med
hjalp 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 stravar
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
Strandvégen 7A
114 56 Stockholm

Kundtjénst - E-post
staff@stockpicker.se

Prenumeration - E-post
staff@stockpicker.se

Kundtjéinst - 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 fér investeringsbeslut. Vi anser
att de kéllor och bearbetningsmetoder
som anvénts &r tillfsrlitliga. Vi patar oss
dock inget ansvar fér eventuella brister
i kallmaterialet eller i tillfsrlitigheten
i det publicerade materialet, varken i
dess helhet eller i delar dérav (sésom
prognoser etcetera). Stockpicker AB
svarar inte for eventuella férluster upp-
komna genom investeringsbeslut base-
rade pd information i Stockpicker Fund
Timer eller andra atgérder grundade
dérpé. Gér alltid din egen analys.
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