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ar vi summerar fléden till bérs-
N handlade fonder i juli visar det

sig att investerarna fortsatt
allokera stora summor till populdra in-
strument. Totalt strémmade 6ver 120
miljarder dollariniamerikanska ETF:er
under juli, vilket for aret summerar till
hela 677 miljarder dollar. Allt pekar mot
att 2025 kan bli ytterligare ett rekordar
for ETF-investeringar.

Men det dr inte bara volymen som ar in-
tressant, flodet visar ocksd vart peng-
arna tar vigen och vad det siger om
sentimentet just nu. Vi ser tydligt en
fortsatt stark forkarlek for breda ame-
rikanska aktieindex, dir manga valjer
att halla sig nira stora och vialkanda bo-
lag. Man soker trygghet i de stora mark-
nadsindexen, trots manga orosmoln pa
horisonten.

Samtidigt hdnder nagot som visar pa
en annan sida av marknaden. En ny
riskaptit har vuxit fram. Detta marks
pa flodet till bérshandlade fonder med
kryptovalutor som underliggande till-
gang. Bitcoin och Ethereum-ETF:erna
drar till sig miljardbelopp och visar att
det finns en stor och viaxande grupp in-
vesterare som vill ta del av den digitala
revolutionen, dven i en tid som praglas
av geopolitisk osdkerhet. Man far kans-
lan av att investerare bade vill

ha stabilitet och mojlighet till
kraftig tillvaxt, det vill sdga en
balansgadng mellan trygghet och
spekulation.

Nar vi tittar nirmare pa de un-
derliggande sektorerna syns en
tydlig rotation bort fran héilso-
vard i juli. Efter att lange ha va-
rit en favorit bland investerare
under osdkra tider, minskade ka-
pitalet inom denna sektor med
ndstan tva miljarder dollar. Det
handlar troligen inte bara om
varderingar eller vinsthemtag-
ningar utan i hog grad om poli-
tiska och regulatoriska risker
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som paverkar branschen. Diskussioner
om lakemedelspriser, sjukvardsrefor-
mer och skidrpta regleringar skapar
osdkerhet och paverkar investerarnas
vilja att halla stora positioner i sektorn.
Samtidigt ser vi en tydlig rotation mot
teknik och mer tillvixtorienterade sek-
torer, dar investerare sdker innovation.
Denna kombination av regulatorisk oro
och forandrad riskaptit gor att halso-
vardens starka defensiva position till-
falligt forsvagas, samtidigt som kapita-
let soker nya mojligheter i andra delar
av marknaden.

Det ar ocksa virt att notera hur stats-
pappers-ETF:erna fortsitter att locka
kapital. Investerarna vill girna hallaen
buffert av likvida och sdkra tillgdngar
som en forsikring mot ovantade mark-
nadsskiftningar.

Totalt sett ger ETF-flédena i juli en bild
av en marknad som dr aktiv och beredd
att anpassa sig. Investerarna stravar
efter att kombinera stabilitet med till-
vaxtpotential och haller ett 6ga pa sa-
kerheten samtidigt som de ar villiga att
ta risk dar de ser méjligheter. Det dr en
balansakt som speglar den komplexa
verkligheten i dagens globala ekonomi.
Denna dynamik gér ETF-marknaden
till en sarskilt intressant indikator pa
investerarsentiment och strategier.

Se Disclaimer

FAKTARUTA

En ETF (Exchange Traded Fund) &r
en bérshandlad fond som inves-
terar i en korg av vardepapper,
sGsom aktier, obligationer eller
ravaror. Den handlas pé bdrsen
som en aktie, vilket gér det mdj-
ligt att képa och sdlja andelar un-
der hela handelsdagen till aktuellt
marknadspris. ETF:er féljer ofta ett
index passivt, vilket ger investerare
bred marknadsexponering till laga
avgifter. De kombinerar férdelarna
med diversifiering frén fonder och
likviditeten hos aktier. ETF:er st&r f&r
ungefér 30 till 40 procent av den
totala bérshandeln globalt.

Genom att folja flédena kan man fa en
tidig fingervisning om vart kapitalet ar
pavag, och dirmed en férhandsvisning
om framtida trender.

Juli manad visar att det finns en vil-
ja att vara aktiv och séka mojligheter.
Men det sker med en forsiktighet som
avspeglas i hur man fordelar kapitalet
mellan breda index, krypto, defensiva
sektorer och sikra statsobligationer.
Denna blandning speglar en marknad
som letar tillvixt men inte genom att ta
for stora risker. m
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Marknadskoll v33

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX Frankfurt DAX Index 10,3% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona -11%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 -27,4% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -11,1%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index -2,1% EURSEK Euro / Swedish Krona -1,0%
NDX NASDAQ-100 8,5% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -12,6%
SP500 S&P 500 53% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona -4,5%
N225 NIKKEI 225 INDEX 7.8% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -8,9%
OMXN40 OMX Nordic 40 -14,2% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -10,2%
SXXP STOXX Europe 600 (EUR) 0,2%

DJI Dow Jones Industrial Average -0,7%

OMXH25 OMX Helsinki 25 6,6%

OBX OBX Total Return Index 9,8%

HSI Hang Seng Index 15,7%

Kélla: Infront / Stockpicker

VISSTE DU ATT?

Swedbank Robur Technology é&r Sveriges stérsta fond?
Med 8ver 170 miljarder kronor i férvaltat kapital &r det
en global aktiefond som investerar i ledande féretag inom
tekniksektorn, inklusive mjukvara, halvledare, IT-tjéinster och

kommunikationsteknik. Fonden startade 1998 och férvaltas
av Swedbank Robur."

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Kélla: CNN Business Fear & Greed Index

3 | Stockpicker Fund Timer 153 — 11 augusti 2025 Se Disclaimer STDCKPIL'I{EIS"47



FONDANALYS

GAIA MICROCAP - En fond med riktiga smabolag

AKTIEFOND |  SMABOLAG

aia Microcap ar en nystartad
Gfond som investerar i bolag med

ett borsviarde under 10 Mdr kr,
noterade pa de nordiska borserna, som
ar ledande inom sin nisch. Bolagen ska
vara lonsamma, ha god tillvaxtpotenti-
al samt starka balansrakningar. Manga
av de mindre bolagen ir underanaly-
serade, vilket ger mdéjlighet fér Gaia
som en langsiktig investerare att tidigt
plocka upp kvalitetsbolag med god till-
vaxtpotential. Bakom fonden star He-
len Groth och Matilda Karlsson. Helen
har tidigare forvaltat aktiefonderna
Lannebo Teknik och Lannebo Teknik
Smabolag. Matilda har bl.a. arbetat som
aktieméaklare mot institutionella kun-
der pa Pareto. Hon arbetade innan dess
pa EEN (2018-2020) som programledare
for Borslunch.

Det finns ca 500 nordiska bolag i den
storleksklass Gaia Microcap investerar
i. Selekterar man ut l6nsamma bolag
med hog ensiffrig tillvaxt och lag skuld-
sittning finns det ca 150 bolag dar Gaia
ser flera attraktiva investeringsmdjlig-
heter. Smabolag har historiskt ofta ut-
vecklats starkare dn storbolag pa lang
sikt, men detta kommer med hogre risk
och storre svingningar. Mindre bolag
ar oftaientillvaxtfas, vilket innebar att
de kan vixa snabbare dn mogna storbo-
lag. Och smabolag kan ofta anpassa sig
snabbare till nya trender eller férand-
ringar i marknaden.

Nagra av faktorerna som férvaltarna le-
tar efter nér de soker efter intressanta
case ar bl.a. 1) Tvasiffrig omséattnings-
tillvaxt. Foretag som viaxer genom att
ta marknadsandelar, eller dr expone-
rade mot en marknad med stark under-
liggande strukturell tillvaxt, 2) Positivt
rérelseresultat. Fokus ar pa l1onsamma,
stabila bolag. Gaia vill investera i bolag
som har mojlighet att starka sina mar-
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| NORDEN

TEXT: Fredrik Larsson

ginaler pa sikt, 3) Fonden vardesétter
bolag med starka balansrdkningar.
Beroende pa bolag och sektorn som de
verkar i, anser férvaltarna att en skuld-
sdttningsniva kring 2-3x ar rimlig, 4) vill
se att bolaget genererar tillrackligt bra
kassaflode for att kunna finansiera sin
tillvaxt.

Portféljen bestar av ungefar 30-40 bo-
lag, varje innehav vager normalt max
5 %. For fondens portféljbolag har det
overlag varit en stark rapportperiod,
enligt forvaltarna. Bolagen fortsatter
att uppvisa god efterfragan, och flera
av dem som hade det tuffare i bérjan
av aret har i rapporterna for det andra
kvartalet visat en atergang till organisk
tillvaxt. Stockpicker anser att portfol-
jen innehaller manga intressanta bo-
lag. MedCap rapporterade tex en stark
kvartalsrapport vilket fick aktien att
rusa med 18 % pa rapportdagen. Kon-
cernen férvarvar och utvecklar sma
och medelstora, vélskétta och 16nsam-
ma marknadsledande bolag inom Life
Science. Aven serieférvirvaren Karnell
levererade en stark rapport och aktien
steg med 8 % pa rapportdagen.

Finska Harvia, som &dr fondens storsta
innehav, ar en tillverkare av bastuan-
laggningar. Produktutbudet bestar av
helhetslésningar som inkluderar far-
diga bastu- och spaanldggningar, samt
elektriska bastuaggregat, vedeldade
bastuugnar och tillhérande inredning.
Utover detta tillverkar bolaget infraro-
da bastuanldggningar.

Manga smabolagsfonder pa marknaden
kan oftainte klassas som just detta. Vis-
sa fonder i kategorin kan investeraibo-
lag med borsvarden uppat 100 Mdr kr.
Det anser vi vara langt ifran smabolag.
Anledningen till detta dr att manga sma-
bolagsfonder har ett for stort férvaltat

Se Disclaimer

PP

kapital och da bli det svart att képa och
framforallt sdlja i mindre bolag. Gaia
Microcap ar en fond som verkligen ko6-
per aktier i mindre bolag och fyller dar-
med ett halrum pa marknaden. Fonden
startades sa sent som den 19 majiar och
férvaltat kapital 4r dnnu sa lange val-
digt begransat. Den arliga férvaltnings-
avgiften &r 1,8 %. Det maste anses hogt
jamfort med indexfonder som kostar
under 0,5 %. Den héga avgiften gor att
Gaia Microcap maste leverera betydligt
hogre avkastning an breda indexfonder
for att vara motiverad. Kan man accep-
tera en hog risk och volatilitet i utbyte
mot moéjlighet till hog avkastning? Da
kan Gaia Microcap vara ett alternativ
att 6vervaga, men bara som en liten del
av en diversifierad portfélj, pa grund av
den korta historiken. Helt klart ska det
bli spdnnande att se hur Helen och Ma-
tilda rattar fonden framover. m

Kélla: Avanza

STORSTA INNEHAVEN

(31JuUL1)
BOLAG PORTFOLJVIKT
Harvia 4,8%
Lime Technologies 4,5%
Dynavox Group 4,4%
Envipco Holding 4,0%
BioGaia 3,9%
Karnell 3,8%
Revenio Group 3,6%
Karnov Group 3,5%
MedCap 3,5%
Swedencare 3,3%
STOCKPICKER TP
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Revanschlage i hdlsovardssektorn?

ETF | HALSOVARD |

istoriskt sett har
tva sektorer drivit
tillvixten i globala

index: teknik och hilso-

vard. Medan teknik domi-

nerat rubrikerna pa senare

ar har hélsovard varit en

stabil utdelnings- och till-

vaxtmotor i det tysta. Just

nu ar det dock halsovards-

sektorn som ar lagst var-

derad av samtliga sektorer

i USA. Multiplarna ar pres-

sade, trots att kassafléden

och vinster i sektorn star

sig starka. F3 vill ta i sek-

torn just nu. Men det ar ofta

ijust den typen av miljé som de basta
investeringarna gors. Nar sentimentet
vander sker det snabbt, och da ar det
ofta fér sent att kliva pa.

Bakom kulisserna ar det mycket som
talar for en kommande uppvardering.
Forst och framst har vi demografin med
en snabbt dldrande befolkning, inte bara
i Europa utan dven globalt. Behovet av
lakemedel, vard och behandling 6kar i
takt med att fler lever langre. Dessutom
blir det vanligare med kroniska sjuk-
domar som kréver livslang behandling.
Det har ar inte kortsiktiga trender utan
strukturella drivkrafter som skapar en
langsiktig efterfragan.

Utover det sker en snabb teknikut-
veckling inom diagnostik, Al-st6dd vard,
genteknik och medicinteknik. Bolag som

USA

VARFOR INTRESSANT NU?

- Aldrande befolkning driver struk-
turell efterfragan

- Innovationstakten i sektorn &r hég
- Multiplarna é&r historiskt laga

- Sektorn har underpresterat och
kan std infor ett skifte
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TEXT: Mats Ahlskog

tidigare varit beroende av patent och en-
skilda férsaljningsframgangar skapar
nu intdkter fran datadriven vard, preci-
sionsmedicin och integrerade behand-
lingar. Marginalerna 6kar och beroendet
av enstaka produkter minskar.

I en véarld dar rantorna vantas ligga
kvar hogre under ldngre tid blir kassa-
flédesgenererande bolag med defensiva
egenskaper mer attraktiva. Halsovard
passar in perfekt i det klimatet. Lagg till
att manga av de storsta aktorerna har
starka balansrdkningar och ofta delar
ut pengar, vilket gor dem till potentiella
vinnare d4ven om bérsen i stort forblir
skakig.

Sammantaget ger detta ett bra case
for den som vill tima en méjlig sektorro-
tation. Halsovard har lange varit en de-
fensiv fristad men har nu fallit ur modet,

KORT OM FONDEN

Index: S&P 500 Capped 35/20
Health Care

Exponering: USA bolaél inom
lakemedel, iotech, medicinteknik,
var

Avgift: 0,15 %
Utdelning: Ackumulerande

Se Disclaimer
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vilket 6ppnar for en revansch.

Ett enkelt satt att fa exponering mot
sektorn dr via fonden iShares S&P 500
Health Care Sector UCITS ETF USD
(Acc). Det ar en bred ETF (b6rshandlad
fond) som foljer hidlsosektorn inom S&P
500 och ger exponering mot jattar som
UnitedHealth, Johnson & Johnson, Eli
Lilly, Merck och Pfizer. Den dr ackumu-
lerande, vilket innebédr att utdelningar
aterinvesteras, och avgiften dr mattliga
0,15%.

Avkastningen uppgar till cirka 60%
sedan start ar 2020 men i ar har fonden
backat med 13%. Faktum &r att ocksa 3
ars avkastningen ar negativ (-7,4%). I och
med att detta dr en indexfond blir det
dock inte 6verhuvudtaget nagot bet pa
forvaltarnas fortrafflighet.

Fonden ger en bra mix av ldkemedel,
medicinteknik och vardtjanster. Den
ger bade stabilitet och tillvixtmojlig-
heter i en och samma produkt. Index-
exponeringen gor ocksa att man far god
riskspridning direkt. Sammantaget kan
detta vara en intressant fond for dig som
tror pa att hdlsovard &r en bortglomd
vinnare. Till en 1dg avgift far du bred ex-
ponering och méjlighet att ta rygg pa en
sektor som historiskt levererat riktigt
bra pa grund av strukturella drivkraf-
ter.m

STOCKPICKER %
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ISHARES WORLD EQUITY HIGH INCOME ETF

WINC | UTDELNING |  ETF

nder varen tog vi oss en nirma-
l | re titt pa den méanadsutdelande

ETF:n Montrose Global Monthly
Dividend (Fund Timer #150, april). Fon-
den var den forsta av sitt slag i Sverige,
men i Europa har de sa kallade CC-fon-
derna* (Covered Call) som utlovar hog
direktavkastning blivit allt fler.

*En covered call-fond &r en fondsam-
mansdttning dar aklier kombineras med
forsalining av képoptioner p& samma
aktier. Optionspremierna genererar ett
lspande kassaflode som anvénds fill
utdelningar. Strategin bidrar ofta fill mer
stabil avkastning och lagre volatilitet,
men begrénsar samtidigt den potentiella
uppsidan vid kraftiga bérsrallyn.

Ett intressant alternativ i denna ka-
tegori ar iShares World Equity High
Income ETF (WINC). Fonden lanse-
rades den 22 mars
2024 och forvaltas
aktivt av BlackRock
fran Irland. WINC
investerar i stora och
medelstora bolag i ut-
vecklade ekonomier
varlden over, och
kombinerar en bred
aktieexponering med
en systematisk cove-
red call-strategi. Ge-
nom att silja képop-
tioner pa delar av
portfdljen genererar
fonden ett extra kas-
saflode som sedan an-
vands till utdelning-
ar. For att finjustera
marknadsexpone-
ringen anvands aven
indexterminer pa till
exempel S&P 500 och
FTSE 100.

Malet ar att levere-
ra en hég och stabil
avkastning i form av
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utdelning, och hittills far man val sdga
att forvaltarna gjort just det. Den se-
naste 12-manaders direktavkastningen
ligger pa ndrmare 10%, vilket placerar
ETF i det 6vre skiktet bland europeis-
ka utdelningsfonder. Trots strategins
inbyggda begransning av uppsidan vid
starka boérsuppgangar har WINC sedan
starten lyckats halla hyfsat jamna steg
med globala aktieindex, med en Shar-
pe-kvot over 1 vilket ar ett tecken pa
att avkastningen varit god i relation till
den risk som tagits.

Portfoljen bestar av knappa 300 inne-
hav och ar globalt spridd, &ven om USA
givetvis vager tyngst. Sektormaissigt
dominerar teknik och finans, och bland
de storsta innehaven hittar vi valkanda
namn som Nvidia, Microsoft och Apple,
kombinerat med derivatpositioner pa
stora index.

Med en arlig avgift pa 0,35 % ar fon-
den konkurrenskraftig for att vara ak-
tivt forvaltad. Den kombinerar l6pande

Se Disclaimer
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inkomstgenerering med global aktieex-
ponering och kan ddrmed passa inves-
terare som prioriterar stabil utdelning
framom maximal kursuppgang. Det ar
dock viktigt att vara medveten om att
covered call-strategin innebér att fon-
den inte fullt ut kan dra nytta av kraf-
tiga borsrallyn. En kompromiss som i
gengdld borde ge jamnare kassafléde
och en lagre volatilitet (3tminstone i
teorin).

For den utdelningsfokuserade spa-
raren kan WINC fungera som ett kom-
plement i portféljen, sarskilt i tider da
marknaden ror sig sidledes eller matt-
ligt uppat. Den ar inte en fond for den
som vill maximera tillvixtenien starkt
stigande marknad, men for den som
uppskattar en jamn och hog inkomst-
strom kan den vara ett intressant till-
skott.

Vart att notera har ar att avkastning-
en i SEK har varit svag pa sistone till
foljd av den starkta svenska kronan. m

STOCKPICKER %
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METASPACE FUND A

AKTIEFOND | TEKNIK | GLOBAL

etaSpace Fund ar en aktivt fér-

valtad global aktiefond med

tydlig inriktning mot fyra
specifika teknikomraden: artificiell in-
telligens, rymdteknik, Augmented Rea-
lity (AR) och Virtual Reality (VR) samt
gaming och e-sport. Fonden lanserades
2018 under namnet Augmented Reali-
ty Fund, med fokus pa just AR och VR,
men 2024 genomférdes ett namnbyte
och strategin breddades for att inklu-
dera fler framtidsteman. Portféljen
omfattar omkring 29 innehav, med en
tydlig 6vervikt mot USA som star fér
cirka 80 % av placeringarna. Bland de
storsta och mest vdlkdnda innehaven
finns Unity, Qualcomm, Roblox, Rock-
et Lab och AMD - bolag som antingen
ar marknadsledare inom sina omraden
eller bedoms ha stark tillvixtpotential.
Strategin innebar att fonden investerar
ien smalare uppsattning bolag med fo-
kus pa innovation och framtidsteknik,
vilket aningen skiljer den fran bredare
teknikfonder och -index.

For investerare i andelsklass A lig-
ger den arliga avgiften pa 1,50 %. Det
placerar fonden i samma prisklass som
manga andra specialiserade teknikfon-
der. Swedbank Robur Ny Teknik ligger
exempelvis pa ca.1,3 % medan DNB Tek-
nologi ligger pa 1,2 %.

Risknivan ar forhallandevis hog. Me-
taSpace har kategori 5 av 7 pd den euro-
peiskariskindikatorn. Den relativt kon-
centrerade portfoéljen, kombinerat med
ett smalt branschfokus, leder naturligt
till storre kursrérelser an hos mer diver-
sifierade teknikfonder.

Historiken visar tydligt pa bade styr-
kan och svagheten i fondens profil. 2019
och 2020 var mycket starka ar med av-
kastningar pa 41% respektive 49%, dri-
vet av stark utveckling i tekniksektorn
och sarskilt i fondens nischade teman.
2022 blev en tydlig pAminnelse om ris-
kerna nir fonden f6ll med drygt 33%,
framst pad grund av stigande rantor,
inflation och en allméin tillbakagang
pa marknaden. Darefter har aterhamt-
ningen varit kraftfull - 38,8% uppgang
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2023 och 37,3% under 2024. Under de se-
naste tolv manaderna till augusti 2025
dr avkastningen omkring 44%, vilket ar
betydligt hégre dn jamférbara svens-
ka teknikfonder som DNB Teknologi
(+23%) och Swedbank Robur Ny Teknik
(+2%).

Framtidsutsikterna ar nara knutna
till utvecklingen inom fondens fyra
fokusomraden. Al-sektorn befinner sig
i en stark tillvixtfas med bred kom-
mersiell anvandning och stora investe-
ringar fran bade féretag och stater. Den
snabba utvecklingen gynnar fondens
exponering mot b.la. halvledare och
mjukvaruplattformar, men markna-
den ar konkurrensutsatt och riskerar
potentiellt att mota hardare reglering
framéver. Rymdtekniken ar pa vag in
i en ny epok med sjunkande uppskjut-
ningskostnader och fler kommersiella
och privata aktorer. Potentialen ar stor,
inte minst inom satellitkommunikation
och jordobservation, men manga bolag
ar annu olénsamma och beroende av ka-
pitaltillskott. AR/VR-marknaden vaxer
bade inom industrin och pa konsu-
mentsidan. Satsningar fran aktérer som
Apple och Meta kan driva adoptionen
framat, men det ar oklart nar tekniken
nar en bred massmarknad. Gaming och
e-sport dr mer etablerade omraden med
en stabil global anvédndarbas. Spelindu-
strin fortsatter att vdxa, medan e-spor-
ten fortfarande séker sin mest hallbara
affarsmodell.

Samtidigt finns det tydliga risker som
investerare maste beakta. Hoga varde-
ringar inom fondens fokusomraden gor
innehaven kansliga fér rantehéjningar
och minskad riskaptit. Temainriktade
investeringar tenderar att vara mer vo-
latila och kan drabbas hart om intresset
och tilltron hos sektorn svalnar. Kon-
kurrensen fran etablerade teknikjattar
kan begransa utrymmet for mindre bo-
lag, och inom AI och rymdteknik finns
potentiella regulatoriska hinder som
kan forandra marknadsforutsdttning-
arna snabbt. Bristen pa bred sektor-
spridning gor ocksa att fonden paverkas
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starkt av svingningar inom tekniksek-
torn som helhet.

MetaSpace Fund A lampar sig darfor
bast for investerare som har en lang-
siktig placeringshorisont pa minst fem
till tio ar och som &r bekvdma med en
hogre riskniva. Den kan fungera som
ett spetsigt "vapen” i en diversifierad
portfdlj, sarskilt for den som vill ta del
av tillvixtpotentialen inom framtidens
tekniktrender och vill "rida pa vagen".
Fonden ar mindre 1amplig fér den som
sOker jdmn och stabil avkastning eller
har svart att acceptera stora varde-
minskningar pa kort sikt.

Sammantaget erbjuder MetaSpace
Fund en fokuserad exponering mot
fyra megatrender som kan forma den
globala ekonomin under de kommande
decennierna. Den aktiva forvaltning-
en och den koncentrerade portfdljen
ger mojlighet till hég avkastning, men
ocksa stora risker om utvecklingen i
de utvalda sektorerna inte motsvarar
férvantningarna. For langsiktiga och
teknikoptimistiska investerare kan
fonden bli en intressant tillvixtmotor
i portfoljen, men det ar en investering
som kraver tdlamod och beredskap for
en potentiellt of6rutsiagbar resa. m

Kélla: Avanza

STORSTA INNEHAVEN

(31JuL)
BOLAG PORTFOLJVIKT
Unity Software 4,7%
QUALCOMM 4,6%
Roblox 4,6%
Rocket Lab 4,5%
Micron Technology 4,5%
Advanced Micro Devices 4,5%
Coherent 4,5%
PTC 4,4%
Trimble 41%
Autodesk 4,0%
STOCKPICKER TP


mailto:staff%40stockpicker.se?subject=

MODELLPORTFOLJEN

AR 2025

+0,0%

AVKASTNING
MODELLPORTFOLJEN

SEDAN START*

-0,5%

*Farsta ink&p till modellportfslien 29 april 2024

INTRADE KOPKURS KOPVARDE VARDE

MODELLPORTFOLJEN

ANTAL KURS AVKASTNING

Carnegie Strategifond A 24-05-31 22277 % 21000 2361,5 6,0 % 22262 17 % 357483
Cliens Smabolag A 24-04-29  3420,6 2 6000 3521,5 3,0% 6177 5%

Kavaljer Quality Focus 24-04-29  280,3 21 6000 294,5 51 % 6303 5%

BMC Global Select 24-05-02 3696 30 11000 382,4 3,5% 1381 8% 422709
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 938,4 17 16000 700,3 -25,4 % 11940 9%

XACT Norden Hégutdelande 24-10-10 142,5 70 10000 152,4 6,9 % 10693 8 %

DNB Teknologi 24-12-02 184,7 27 5000 190,2 3,0% 5148 4% 183343
Lansforsakringar USA Index 24-12-02  1093,3 5 5000 998,9 -8,6 % 4568 3% 551507
Swedbank Robur Europafond A 25-02-27 57,0 351 20000 54,5 -4,5% 19099 14 % 160267
Protean Aktiesparfond Norden A 25-04-01 95,4 105 10000 m,9 17.3 % 1734 9%

Innehavens vérde 109 305 81%

Kassa 25 000 19%

Totalt varde 134 305

Inséttningar 135000

Investerat 110 000

Avkastning sedan start -0,5%

# =ny pa listan/némns i numret X = utgdr

et blev nagra riktigt starka som-
marmanader for amerikanska
aktier och riskaptiten ser ut att
halla i sig. Exempelvis Nasdag Compo-
site tangerade sa sent som i slutet av
forra veckan nya rekordnivaer. Tidigare
vinnare som Nvidia, AMD och Palantir
har agerat draglok. Sett 6ver de senas-
te 3 manaderna har dessa aktier 6kat i
snitt 60 procent. Det fondinnehav som
dragit mest foérdel av uppgangen ar DNB
Teknologi. Fondens tre storsta innehav
ar Microsoft, Alphabet samt Nvidia. En
annan fond som utnyttjat styrkaniame-
rikanska aktier ar BMC Global Select.
Aven hir 4r namligen Microsoft, Nvidia
och Alphabet de tre stérsta innehaven.
Halsovardssektorn har daremot fort-
satt utvecklas svagt och fungerar ty-
varr som ett sinke i var fondportfolj.
Osidkerhet kring politiska beslut under
Trump-administrationen, som inféran-
det av tullar pa lakemedel och férslag
om kraftiga nedskadrningar i Medicaid,
har skapat oro. Dessutom har regula-
toriska férandringar forlangt godkan-
nandeprocesser, vilket ddmpat inves-
terarintresset. Osdkerhet ar det vérsta
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marknaden vet som bekant.

Rhenman Healthcare Equity L/S tap-
pade 3,5 procent i juli vilket innebér att
fonden nu fallit med 20 procent YTD. Det
ar forstas riktigt svagt, men sdger mer
om den underliggande marknaden dn
om forvaltarna. Det &r bara att titta pa
volatiliteten i savdl Novo Nordisk som
Eli Lilly for att forstd hur negativt sen-
timentet ar just nu. Utfléden ur sektorn
skapar dock mojligheter att hitta lake-
medelsbolag till attraktiva vardering-
ar. I sin senaste manadsrapport skriver
Rhenman Healthcare att vi nu troligen
passerat toppen nir det giller osdkerhe-
ten betrdffande politiska mandévrar. Det
aterstar att se om sa ar fallet.

Om vi gar 6ver och tittar pa hur ut-
vecklingen sett ut pa Stockholmsbérsen,
har vi ocksa fatt se stigande kurser dven
om uppgangarna inte kunnat matcha
amerikanska aktier. Stockholmsbor-
sen steg 1,9 procent i juli da de svenska
storbolagen fortsatte att stiga. Daremot
underpresterar fortsattningsvis de min-
dre bolagen. Cliens Smabolag A sjonk
med 0,1 procent i juli vilket var simre
dn jamforelseindex (Carnegie Small Cap

Se Disclaimer

Return Index Sverige) som steg 0,3 pro-
cent. Bland férlorarna fanns Vitec som
foll kraftigt pa sin rapport. Fondens tre
storsta innehav ar per den sista juli Bei-
jer Ref (5,2%), Lagercrantz Group B (5,1%)
samt Aarhuskarlshamn (4,6%).

Annu svagare utveckling noterades
faktiskt i Kavaljer Quality Focus i juli.
Fonden backade med -1,7 procent och un-
der 2025 har fonden avkastat 6,8 procent.
De tre storsta innehaven i fonden &r per
den sista juli RevolutionRace (4,8%), Val-
met (4,7%) samt Ratos (4,6%). De aktier
som i juli framst bidrog till nedgdngen
var ITAB, Ratos och Nilérngruppen.

Slutligen nagra ord om Protean Ak-
tiesparfond Norden. Fondens historik ar
fortsatt valdigt kort da den lanserades
sasent somiapriliar men starten arim-
ponerande. Fonden har stigit med 9 pro-
cent sedan start och fonden narmar sig
1 miljard i férvaltning. Fondens storsta
innehav ar Alfa Laval, Atlas Copco och
Essity. Med tanke pa den laga avgiften
och skickligheten att navigera markna-
den, ligger det néara till hands att utdka
exponeringen mot Protean Aktiespar-
fond Norden A. 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

Se Disclaimer

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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