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Manaden i backspegeln (oktober)

Mats Ahlskog

ktober.. Skrackmanaden, som
Ooktober ofta bendmns till f6ljd

av att flera storre borsras har in-
traffat da, blev till slut en stark bérsma-
nad med uppgangar pa 10,2% i S&P 500,
8,8% i Nasdag Composite, 6,5% i DAX
och 5,4% i OMXS30. Marknaden drevs
av optimism kring artificiell intelligens
och minskade geopolitiska risker, vilket
lyfte bAdde amerikanska och europeiska
teknik- och industribolag.

- mats@stockpicker.se

Nordnet-kundernas afféarer.. Mest
kopta fonder hos Nordnet under okto-
ber var Lansfoérsdkringar Global Index,
Nordnet Sverige Index, Spiltan Aktie-
fond Investmentbolag och Nordnet Tek-
nologi Index. Mest salda var BGF World
Gold, Simplicity High Yield, Atlant
Hoégréantefond och Simplicity Likviditet.

Ny smabolagsfond.. Charlotta Faxén
gor comeback som fondférvaltare och
lanserar en nordisk smabolagsfond pa
Aktie-Ansvar den 20 november. Fon-
den ska ge de férbisedda bolagen en ny
chans och ska utmana stérre, mer trog-
rorliga aktorer. Faxén, som tidigare var
ansvarig fér bland annat Lannebo Mix
och Lannebo Sverige Hallbar, atervin-
der efter 15 ar pa Lannebo Fonder och
ett sabbatsar utanfér finansbranschen.

Fler missade taget..Vi har tidigare rap-
porterat om att bland annat SEB
lanserat en sektorfond som ar in-
riktad pa forsvarsindustrin. Nu
lanserar dven ARK en ny fond som
skainvesteraisektorn. ARK Space
& Defence Innovation UCITS ETF
ska ge europeiska investerare ex-
ponering mot foretag inom rymd
och foérsvar som bygger pa Al-16s-
ningar.

Forsvarsfond eller inte.. Han-
delsbanken lanserar en fond med
inriktning mot europeisk infra-
struktur och beredskap. Fonden
investerar i bolag som stirker
samhallets kapacitet att sta emot
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och aterhdmta sig fran stérningar och
kriser, men fonden sigs inte vara ndgon
ren forsvarsfond.

Vinnare i oktober..Enligt Morningstar
var Global Battery Technology Consen-
sus Index den kategori som gick bast i
oktober, upp 25,0% i svenska kronor.
Andra platsen tog Morningstar Korea
Large Cap Index som steg 24,6%. Kore-
anska borser nddde nya rekordnivaer
drivet av minskade tullrisker, fortsatt
Al-optimism och positiva omvéarde-
ringar av industri- och teknikledande
foretag. I Macquarie Emerging Markets
Fund, fonden som toppar kategorin, ut-
gor Sydkorea 30,5% av portféljen.

Rusning i Korea..JPM Korea Equity
var den fond som tog forsta platsen for
basta avkastningen i oktober pa Nord-
nets fondlista. Fonden avkastade hela
14%. I ar har fonden avkastat ndrmare
60% och 10-arsavkastningen uppgar till
162%.

Europeiska jittar.. De storsta fondbo-
lagen i Europa enligt Morningstar ar
BlackRock och Vanguard. Bada bola-
gens storsta fonder dr S&P 500-index-
fonder med forvaltade tillgdngar pa 111
respektive 64 miljarder euro.

Amerikanska ETF:er.. Mest kopta ET-
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F:er i USA under oktober var rante-ET-
F:er och guld-ETF:er. Mest salda var
smabolags-ETF:er och korta statsobli-
gationer.

Norge pausar etiken.. Norges parla-
ment har beslutat att pausa etiska ute-
slutningar fran varldens storsta statliga
fond, vard 2,1 biljoner dollar, medan fon-
dens riktlinjer ses 6ver. Det innebar att
bolag som normalt skulle ha uteslutits
av etiska skal, till exempel Nvidia, Mi-
crosoft, Apple, Amazon, Alphabet, Meta
och Broadcom, tillfalligt kan fortsatta
att vara en del av fonden. Pausen véntas
pagaiungefar ett ar och motiveras med
behovet att skydda fondens varde.

Fondforum..Kom ihag att koppla upp
dig till var Discord dar du kan diskute-
ra fonder med andra likasinnade. Borja
med att registrera dig hir https://dis-
cord.com/, och surfa sedan in pa "mina
sidor” hér: https://www.stockpicker.se/
account/. Under aktiva prenumeratio-
ner hittar du knappen "Koppla till Dis-
cord”. Stall fragor, diskutera med andra
fondplacerare, och fa de senaste nyhe-
terna fran marknaden. Vialkommen
med i vart community!

Nasta Fund Timer utkommer den 8 de-
cember.
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Marknadskoll v45

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX DAX 0,3% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona 0,6%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 -151% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -0,1%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index 11,6% EURSEK Euro / Swedish Krona 0,7%
NDX NASDAQ-100 24,9% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -1,8%
SP500 S&P 500 18,9% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona 0,4%
N225 NIKKEI 225 INDEX 35,8% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -2,6%
OMXN40 OMX Nordic 40 0,3% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -7.5%
SXXP STOXX Europe 600 (EUR) 5,0%

DJI Dow Jones Industrial Average 13,9%

OMXH25 OMX Helsinki 25 17,5%

OBX OBX Total Return Index 6,6%

HSI Hang Seng Index 16,6%

Kélla: Infront / Stockpicker

VISSTE DU ATT?

Marknaden i USA é&r alltmer beroende av tekniksektorn. Idag utgér teknikbolagen, drivet av bolag kopplatde till Al, cirka 36% av
det amerikanska bérsindexet S&P 500 vilket &r mer &n under dot-com-eran vid millenieskiftet. Samtidigt har konsumentrelaterade
sektorer, b&dde vardags- och séllanképsvaror, slépat efter i ar med en svag bérsutveckling.

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Kélla: CNN Business Fear & Greed Index
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FONDANALYS

FIDELITY GLOBAL TECHNOLOGY

AKTIEFOND | TEKNOLOGI | GLOBAL

e senaste tio aren har teknik-
Dsektorn dominerat finans-

marknaderna och upplevt en
exceptionell tillvaxt, driven av innova-
tioner inom digitalisering, molntjanster,
e-handel och Al Ny Teknik-fonder ar
oftast aktivt férvaltade, vilket innebar
att fondférvaltaren valjer ut bolag base-
rat pa tillvixtpotential, innovation och
marknadsposition. Malet ar att 6ver-
tréffa index for tekniksektorn snarare
dn att félja breda marknader. Historiskt
har Ny Teknik-fonder levererat hog av-
kastning pa lang sikt, ofta 15-20% arlig
genomsnittlig éver en period pa 10 ar.
Idag ténkte vi titta ndrmare pa en fond
som visat pa en bra utveckling de senas-
te ren.

Fidelity Global Technology ar en ak-
tiefond som fokuserar pa den globala
tekniksektorn. Fonden investerar i
ledande och snabbvidxande teknikfo-
retag over hela varlden, med malet att
dra nytta av innovationer som driver
digitalisering, artificiell intelligens,
molntjdnster och halvledarteknolo-
gi. I en tid da teknikutvecklingen gar
snabbt har denna fond blivit popular
bland investerare som vill kombinera
tillvixtpotential med exponering mot
framtidens foretag. Fonden ar aktivt
forvaltad och placerar kapital i stora,
valetablerade teknikforetag samt i min-
dre tillvixtbolag med hég innovations-
grad. Forvaltningsteamet analyserar
bade finansiella nyckeltal och tekno-
logiska trender for att identifiera bolag
med langsiktig tillvixtpotential. Malet
ar att skapa overavkastning jamfort
med breda teknikindex.

Hyun Ho Sohn har varit portféljfér-
valtare for Fidelity Global Technology
sedan 2013. Han bérjade sin karridr
pa Fidelity i Sydkorea 2006 som indu-
strianalytiker och flyttade senare till
Hongkong for att specialisera sig pa
teknologi. Innan han bérjade pa Fideli-
ty hade Hyun Ho olika analytikerroller
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TEXT: Fredrik Larsson

pa Morgan Stanley och Shinhan Invest-
ment Corp. Det finns ca 120 aktieanaly-
tiker till férfogande pa Fidelity som kan
hjalpa HyunHo att valja ratt aktier till
portféljen.

Aktier i portfoljen faller inom en av
tre kategorier. Den forsta ar "tillvaxt",
som vanligtvis utgdér mer dn 50% av
portfoljen. Dessa foretag kommer att
vara langsiktiga strukturella vinnare
med disruptiv teknologi och kommer
ofta att vara hégt varderade. Det ar vik-
tigt att ha en langsiktig tidshorisont
med dessa aktier eftersom de kan vara
volatila. Den andra kategorin ar "cyklis-
ka foretag” som vanligtvis utgér mindre
dn 30% av portféljen. Dessa finnsiolika
delsektorer och det finns en preferens
fér mindre kapitalintensiva cykliska
sektorer med starkare balansrakningar.
Den sista kategorin ar "sarskilda situa-
tioner", som vanligtvis utgér mindre 4n
30% av portféljen. Dessa dr foretag som
antingen ar kraftigt undervarderade el-
ler har en kommande katalysator.

En mycket koncentrerad portfélj med
stor exponering mot ett fatal bolag el-
ler delsektorer gor att utfallet kan bli
mycket beroende av enskilda bolag.
Darfor ar det bra att fonden har cirka
100 olika aktieinnehav, vilket maste
anses vara en bra bredd. Nordamerika
star for ca 60% av fondens investering-
ar foljt av Taiwan och Kina med 9,7 res-
pektive 8,5%.

Som alla tematiska teknikfonder
medfor Fidelity Global Technology en
hégre risk dn breda aktiefonder. Tek-
nikbolag kan vara kiansliga fér mark-
nadssvangningar, regulatoriska for-
dndringar och teknologisk konkurrens.
Volatiliteten kan vara stor, vilket inne-
bar att fondens varde kan stiga snabbt
men ocksa falla kraftigt under korta
perioder. Darfor bor investerare ha en
langsiktig placeringshorisont och vara
beredda pa kortsiktiga fluktuationer.
Enlangsiktig vy skaman haialla typer
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av fonder. Investerare i teknikfonder
bér ha en tidshorisont pa minst 5-10 ar.

Fonden har presterat bra jamfort
med breda marknadsfonder och manga
liknande teknikfonder, med en arlig
avkastning runt 17-19% 6ver langre tid
(10 ar) vilket ar starkt. Jamfort med ka-
tegorin “teknik / global teknik” verkar
fonden placera sig i det ovre skiktet,
tack vare stark tillvaxt, fokus mot sto-
ra teknikbolag och teman med hég inn-
ovation. Fonden har levererat ca 530%
totalavkastning pa 10 ar. Relativt lag
beta tyder pa att fonden inte rér sig ex-
akt som teknikindex utan rér sig nagot
mindre dramatiskt. Detta kan ses som
en riskjusterad fordel.

Fidelity Global Technology ar en stark
kandidat inom tekniktemat: aktiv for-
valtning, globalinriktning, god historik.
For investerare med lang tidshorisont
kan fonden vara ett intressant alterna-
tiv. Fonden passar investerare som vill
delta i teknikutvecklingen och som ar
beredda pa hég volatilitet och risk. Med
ratt tidshorisont kan fonden ge bety-
dande avkastning, men det ar viktigt
att forsta att investeringar i teknikbo-
lag kan vara mer osdkra dn investering-
ar i bredare, mer stabila aktiefonder.
Darfor ska fonder som Fidelity Global
Technology bara utgéra en mindre del i
en bredare fondportfolj. Fonden passar
mindre bra som enda eller huvudsakli-
ga innehav for dig som soker stabilitet,
brett riskspridd avkastning, laga avgif-
ter eller regelbunden utdelning. m

STORSTA INNEHAVEN

(30 SEPTEMBER)

BOLAG PORTFOLJVIKT
TSM (Taiwan Semiconductor) 9%
Apple 6%
Microsoft 6%
Alphabet 4%
Amazon 4%
Ericsson 2%
STOCKPICKER TP%
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DNB HEALTH CARE - Koplage 1 pressad sektor

AKTIEFOND | LAKEMEDEL | GLOBAL

NB Asset Mana-
gement, en del av
DNB Gruppen, &r

ett norskt fondbolag som
erbjuder ett brett utbud av
aktivt forvaltade fonder
med global rackvidd. Bland
deras specialfonder finns
DNB Health Care, en global
aktiefond med fokus pa bo-
laginom halsovardssektorn.
Fonden investerar i lakeme-
del, medicinteknik, sjuk-
vardstjanster och bioteknik-
bolag 6ver hela varlden, med
tyngdpunkt pa USA.

DNB Health Care ar en aktivt férval-
tad fond med en total arlig avgift pa
1,15%. Fonden fokuserar pa att skapa
overavkastningifoérhallande till sitt re-
ferensindex, MSCI World Health Care

STORSTA INNEHAVEN

Eli Lilly (ca 6,9% av fonden)

Amerikanskt Iékemedelsbolag med
stark global nérvaro inom diabetes
och onkologi. Bérsvérde cirka 770

Mrd usd.

AstraZeneca (6,4%)
Brittiskt-svenskt Iékemedelsbolag
med bred produktportfslj och stark
tillvéixt inom biologiska lékemedel.

Borsvarde cirka 254 Mrd usd.

Roche Holding (6,4%)
Schweiziskt l&kemedels- och
diagnostikbolag med diversifierad
produktportfslj inom bade léke-
medel och diagnostik. Bérsvérde

cirka 260 Mrd usd.

Novo Nordisk (6,2%)
Danskt ldkemedelsbolag med glo-
bal férsdljning inom diabetes och

fetmaomrddet. Bérsvarde cirka
245 Mrd usd.
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Index (NR), genom noggrant urval av
bolag inom hélsovardssektorn.

Fonden bestar totalt av cirka 35-45
bolag med global spridning. Portféljen
ar tungt viktad mot stora, viletablerade
bolag med stabila intdkter, vilket ater-
speglar fondens fokus pa ledande akt6-
rer inom hélsovardssektorn.

Historiskt har fonden i genomsnitt
avkastat cirka 7% per ar sedan starten,
jamfort med MSCI World Health Care
Index (NR) som har gett cirka 8% per
ar under samma period. YTD noterar
fonden en avkastning pa -8,3% medan
index avkastat -8,0%.

Titta man pa sektorn som fonden in-
vesterar i, hdlsovardssektorn, kan man
konstatera att vardering i férhallande
till S&P 500 dr nu den lagsta pa flera
decennier. Halsovardsbolagen handlas
till ett framatblickande P/E-tal pa cirka
16-17%, jamfort med S&P 500 som ligger
runt 22-23x.

Trots att hdlsovardssektorn ldnge har
betraktats som defensiv, med relativt
stabil efterfrdgan 6ver konjunkturcyk-
ler, har varderingen sjunkit markant.
En viktig anledning till den laga varde-
ringen ar 6kad osdkerhet kring regula-
toriska férandringar, bland annat pa-
drivna av Trumpadministrationen som
foreslar reformer riktade mot ldkeme-

Se Disclaimer
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delspriser. Det gor att placerare dr mer
forsiktiga, vilket pressar ned multiplar-
na.Samtidigt inneb&r det att sektorn er-
bjuder méjlighet att fa exponering mot
bolag med stabila och aterkommande
intdkter till historiskt attraktiva pris-
nivaer.

Halsovardssektorn drivs trots allt av
strukturella tillvixtfaktorer, sdsom en
aldrande global befolkning, teknolo-
gisk utveckling och innovation inom
bioteknik och medicinteknik samt ett
kontinuerligt 6kat behov av sjukvards-
tjanster. Dessa faktorer ger sektorn ett
langsiktigt tillvaxtperspektiv som gor
den attraktiv for investerare som soker
bade stabilitet och potential fér uppsi-
da.

Sammanfattningsvis bedémer vi att
DNB Health Care just nu ar en képvard
fond. Fondens globala exponering mot
en defensiv och strukturellt vixande
sektor samt attraktiva varderingar i
marknaden gor fonden till ett intres-
sant alternativ for investerare som
vill kombinera tillvixtpotential med
relativt 1ag cyklisk risk. Med sektorns
framtidsutsikter och fondens historis-
ka prestation ser vi goda mdjligheter
for langsiktig god vardeutveckling och
vi tror att denna fond kommer att sla
breda index de kommande &ren. m

STOCKPICKER %
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BGE AIINNOVATION - AI fér hela slanten

AKTIEFOND | TEKNOLOGI | GLOBAL

m det finns ndgot Amne som do-

minerar finansnyheterna just

nu sa ar det artificiell intelligens
(AI). Varje vecka far man lasa prognoser
om vilka bolag som kan tdnkas revolu-
tionera allt fran hilsovard och sjalvké-
rande fordon till cybersdkerhet och au-
tomatiserade tjanster, och investerare
som férsoker positionera sig fér nasta
stora genombrott.

Det amerikanska bérsindexet S&P 500
har under hosten lyfts av teknik- och
Al-relaterade bolag, medan mer tradi-
tionella sektorer som konsumtion och
vardagsvaror halkat efter. Varken vi
eller ndgon annan har svar pa hur det
framtida Al-samhallet kommer att se ut
och darav har vi heller inte svar pa om
det handlar om en Al-bubbla eller inte.

Men for den som bedémer att vardering-
arna inte dr 6verdrivet uppblasta, eller
har en vildigt 1ang tidshorisont, &r BGF
Al Innovation Fund atminstone ett al-
ternativ for att tematiskt fa exponering
mot en teknologi som av allt att déma
kommer att forma var framtid. Fonden
erbjuder investerare moéjlighet att félja
med pa Al-vagen globalt och ta del av
bolag som arbetar med allt fran avan-
cerade processorer till Al-mjukvara och
molnbaserade tjanster.

Fonden investerar minst 70% av sina
tillgdngar i bolag vars verksamhet
kretsar kring artificiell intelligens, och
den applicerar samtidigt ESG-principer,
vilket innebar att bolag med allvarliga
kontroverser kopplade till milj6, sociala
fragor eller bolagsstyrning exkluderas.
Eftersom fonden startade forst i decem-
ber 2024 saknas ldngre historik, vilket
arviktigt att haiatanke fér den som vill
utvardera prestationen &ver tid. Avgif-
ten ligger pa 1,5% i managementfee och
den totala arliga kostnaden uppgar till
cirka 1,8%, vilket placerar fonden hogre
dn breda globalfonder men &r rimligt
for en tematiskt fokuserad, aktivt for-
valtad fond som bygger pa analys och
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kontinuerliga ombalanseringar.

Portfoljen ar férhallandevis koncentre-
rad med omkring 37-39 innehayv, vilket
innebar att varje enskilt bolag kan ha
en tydlig inverkan pa fondens utveck-
ling. Drygt tre fjardedelar av fondens
kapital dr idag placerat i amerikanska
aktier, och tekniksektorn utgér ungefar
en lika stor del av portfdljen. Bland de
storsta innehaven aterfinns grafik- och
chiptillverkaren NVIDIA (10%), infra-
strukturleverantéren Broadcom (8%),
sociala medieplattformen Meta Plat-
forms (6%), mjukvaruforetaget Micro-
soft (6%) och databashanteringsfére-
taget Oracle (4%). Denna koncentration
ochinriktning gér att fonden kan ge hég
avkastning om forvaltarna lyckas val-
ja ratt bolag inom Al-spektrumet, men
innebér givetvis ocksa en risk da fond-
vardet kan variera kraftigt beroende pa
bérshumoret.

Tematiska fonder av det har slaget skil-
jer sig fran breda globalfonder genom
att de inte férsoker sprida risk over
manga sektorer, utan istallet satsar pa
ett tydligt framtidsomrade. Det betyder
att fondens utveckling kan vara starkt
korrelerad med ett smalt antal bolag
och att volatiliteten ofta ar hogre &n i
traditionella globalfonder. 2025 har vi-
sat hur detta fungerar i praktiken: Al
och teknik har varit draglok for borsen,
medan konsumtionssektorer och mer
traditionella aktier halkat efter.

Den hér trenden kan mycket vl fortga
under lang tid, men atminstone under-
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STORSTA INNEHAVEN

(30 SEPTEMBER)

BOLAG PORTFOLJVIKT
NVIDIA 10%
Broadcom 8%
Meta Platforms 6%
Microsoft 6%
Oracle 4%
Snowflake 4%
Astera Labs 4%
Softbank 3%
BR ICS USD LigEnvilyAwr Agcy 3%
Taiwan Semiconductor (TSM) 3%

tecknad skulle inte vaga ha storre delen
av sitt privata kapital placerat i en fond
viktat mot amerikanska Al-bolag dar
varderingarna, atminstone pa manga
hall, kdnns nagot uppblasta. Dessutom
ska man ha i atanke att de flesta for-
manliga global-och USA-fonder redan
ger en relativt hog exponering mot de
stora teknikbolagen inom Al

Fonden innehaller naturligtvis ocksa
mindre bolag som fér manga svenska
investerare kan vara relativt okédnda,
men med forvaltarna Tony Kim och
Reid Menges langa erfarenhet inom
teknikinvesteringar finns goda forut-
sattningar for att BGF Al Innovation
Fund pa sikt kan prestera bittre an sitt
jamférelseindex. Samtidigt ar fondens
korta historik ett faktum, och sektorn
har under senare tid visat tecken pa
overhettning med miljardinvestering-
ar som avldst varandra, vilket gor att
viss forsiktighet fortfarande ar pa sin
plats. m

STOCKPICKER %
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SIMPLICITY HIGH YIELD

RANTEFOND | OBLIGATIONER | HOGRISK

implicity High Yield &r en aktivt
S forvaltad rantefond med inrikt-

ning pa nordiska och europeiska
foretagsobligationer inom segmentet
high yield. Fonden lanserades 2020 och
ar den mest offensiva av Simplicitys
rantefonder. Den vénder sig till rdnte-
investerare som soker nagot hogre kre-
ditrisk i utbyte mot potentiell hogre 16-
pande avkastning. Malsdttningen ar att
leverera en arlig avkastning pad omkring
5-6 procent over tid, vilket gor fonden
till ett attraktivt alternativ fér den som
kanske vill balansera ut en aktietung
portfolj.

Fonden klassas som riskniva tva av sju
pa den europeiska riskindikatorn, vil-
ket innebar 1ag till mattlig risk. Den har
hallbarhetsklassificering enligt EU:s
Artikel 8 och investerar inte i instru-
ment som kan kopplas till bland annat
vapen, tobak eller alkohol. Hela energi-
sektorn enligt GICS 10 ar exkluderad,
vilket dven goér fonden fri fran investe-
ringar inom fossila branslen. Simplicity
motiverar detta med att traditionella
energibolag bedéms moéta 6kade utma-
ningariden globala omstallningen mot
en hallbar ekonomi. En del av kapitalet
placeras darfor i gréna och sociala obli-
gationer som finansierar miljo- eller
samhallsnyttiga projekt.

Hallbarhetsarbetet ar integrerat i den
lépande forvaltningen. Varje emit-
tent analyseras utifran bade finansiell
styrka och hallbarhetsrisk, och fonden
anvander flera oberoende datakallor.
Innehaven screenas regelbundet av
externa ESG-leverantoérer, och Simpli-
citys interna riskfunktion kontrollerar
givetvis att fonden f6ljer sina etiska och
hallbara placeringskriterier.

Avkastningen har varit god de senas-
te aren. Under 2024 steg fonden med
drygt 11%, och hittills under 2025 ligger
arsavkastningen i skrivande stund pa
omkring 6%. Den senaste tolvmana-
dersperioden kryper avkastningen till
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cirka 7%, och pa tre ar har fonden sti-
git omkring 30%, motsvarande mellan
8-9% per ar i genomsnitt. Utvecklingen
speglar ett gynnsamt ranteldge i kom-
bination med noggrann kreditselektion
och lag andel kreditforluster. Den posi-
tiva trenden har placerat fonden i den
ovre delen av sin kategori pa den nord-
iska marknaden.

Lépande avgifter for investerare upp-
gar till 0,95% per ar fér andelsklass A.
Det arilinje med, eller ndgot under, ge-
nomsnittet for aktivt férvaltade nord-
iska high-yield-fonder. Fonden handlas
dagligen och har en rekommenderad
placeringshorisont pa minst tre ar. Fér
investerare som vill ha en hégre 16pan-
deradnta dn traditionella obligations- el-
ler korta rantefonder erbjuder, men med
lagre risk dn aktier, framstar avgiften
som rimlig i relation till den riskjuste-
rade avkastningen.

Portfoljen bestar framst av nordiska f6-
retagsobligationer, kompletterade med
europeiska emittenter. Den genomsnitt-
liga kreditdurationen ligger kring 3 ar,
medan rantedurationen dr mycket kort.
Det betyder att fonden har jamforelse-
vislagkénslighet for ranteférandringar.
Omkring tva tredjedelar av innehaven
ar Floating Rate Notes (FRN) med ror-
lig kupong, och tillsammans med korta
foretagscertifikat utgdr dessa 6ver 90
% av portfoljen. Den breda spridningen
over emittenter och sektorer,ddr manga
aterfinns inom industri, fastigheter och
finans, bidrar till att begrdnsa risken vid
enskilda kre-

ditproblem.

Ingen enskild

emittent va-

ger normalt

mer an ett par

procent av

fondenstotala

tillgangar.

Ranteklima-
tet i Europa
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har férdndrats markant det senaste
aret. Efter en lang period av hoga styr-
rantor borjade Europeiska centralban-
ken under 2024 att sinka rantornaiflera
steg, och depositrantan ligger nu kring
2%. Inflationen har sjunkit till ungefar
2%, nara ECB:s mal, och centralbanken
signalerar en mer avvaktande hallning.
For high-yield-segmentet innebar det-
ta ett stabilare ldge med fortsatt hoga
kupongrantor och mdéjlighet till kurs-
uppgang om rantorna sianks ytterligare
under 2026. Samtidigt kvarstar vissa
risker: en svagare europeisk konjunk-
tur eller en ny inflationsvag kan leda
till 6kade kreditspreadar och tillfalligt
pressa fondens varde.

Forvaltarna hanterar dessa osdakerheter
genom att fokusera pa bolag med goda
kassafloden, moderat skuldsattning och
stabil affirsmodell. Fonden undviker
emittenter med hog refinansieringsrisk
och 6verdrivet cyklisk exponering. Den
korta rantedurationen innebéar dessut-
om att portféljen snabbt kan anpassas
till férandrade marknadsférhallanden.
Simplicity High Yield passarinvesterare
som soker en balans mellan avkastning
och risk; ett steg upp fran traditionella
rantefonder men utan aktiemarkna-
dens huvudbry. Den placerar sig mycket
val som ranterollien diversifierad port-
f6lj och erbjuder en konkurrenskraftig
kombination av hallbarhetsprofil, aktiv
férvaltning och fin 16pande avkastning.
For den langsiktige spararen med minst
tre ars horisont framstar fonden som
ett stabilt och intressant alternativ. m
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MODELLPORTFOLJEN

AVKASTNING AR 2025 SEDAN START*
MODELLPORTFOLJEN +6,3% +3,5%

*Férsta inksp till modellportfslien 29 april 2024

MODELLPORTFOLJEN INTRADE KOPKURS ANTAL  KOPVARDE KURS  AVKASTNING

Carnegie Strategifond A 24-05-31 22277 9 21000 2438,8 9,5 % 22990 15 % 357483
Cliens Smabolag A 24-04-29  3420,6 2 6000 3542,5 3,6 % 6214 4%

Kavaljer Quality Focus 24-04-29  280,3 21 6000 303,5 8,3% 6497 4%

BMC Global Select 24-05-02 369,6 30 11000 391,0 5,8 % 11634 7% 422709
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 938,4 17 16000 816,3 -13,0 % 13917 9%

XACT Norden Hégutdelande 24-10-10 142,5 70 10000 155,2 8,9 % 10887 7%

DNB Teknologi 24-12-02 184,7 27 5000 222,8 20,6 % 6030 4% 183343
Lénsférsakringar USA Index 24-12-02 1093,3 5 5000 1072,6 -1,9 % 4905 3% 551507
Swedbank Robur Europafond A 25-02-27 57,0 351 20000 55,6 -2,5% 19499 13 % 160267
Protean Aktiesparfond Norden A 25-04-01 95,4 105 10000 15,9 21,6 % 12157 8 %

Innehavens vérde 114 729 74 %

Kassa 40 514 26%

Totalt varde 155 243

Insattningar 150 000

Investerat 110 000

Avkastning sedan start +3,5%

# = ny pa listan/némns i numret X = utgdr
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arnegie Strategifond, den aktivt
forvaltade blandfonden som fo-
kuserar pa nordiska kvalitets-

aktier och foretagsobligationer, steg
1,5% i oktober.

Cliens Smabolag A avkastade 6,2% i
oktober, vilket var 2,1 procentenheter
béttre dn fondens jamforelseindex vars
uppgang var 4,1%. Sedan starten den 1
oktober 2016 har fonden avkastat 6ver
254%. Det ar hela 122 procentenheter
battre dn index.

De storsta positiva bidragen kom fran
HMS Networks, Lagercrantz och Add-
life, som alla levererade starka rappor-
ter. Negativa bidrag kom fran Sectra,
Axfood och Tomra Systems, dir Tom-
ra stod for den storsta avvikelsen efter
att rapporten inte levt upp till férvant-
ningarna. Fonden 6kade innehaven i
fastighetsbolagen Balder och Sagax,
som gynnas av lagre rantor och béttre
finansieringsvillkor, och minskade na-
got i Addtech, Afry och Mycronic.

Kavaljer Quality Focus steg 5,2% i ok-
tober. Sedan arets bérjan har fonden
avkastat 9,7%, jamfort med 10,3% for
Stockholmsboérsen (OMXSPI) och 3,4%
for smabolagsindexet Carnegie Small
Cap Return Index Sweden.

Under de senaste fem aren uppgar fon-
dens avkastning till 92%, jamfért med
64% for Stockholmsbérsen (OMXSPI)
och 31% foér smabolagsindexet.

De storsta positiva bidragen till fondens
utveckling i oktober kom fran RVRC och
ITAB, som tillforde 1,7 respektive 0,8
procentenheter, samt Exsitec, Sweden-
care och FlatexDegiro, som var och en
bidrog med cirka 0,5 procentenheter.
De stérsta negativa bidragen kom fran
Inwido och Bravida, som bada stal 0,5
procentenheter av fondens avkastning.

Rhenman Healthcare Equity L/S steg
8,8% i oktober. Alla delsektorer bidrog
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positivt, med sarskilt stark utveckling
inom bioteknik och medicinteknik. Se-
lektiva investeringar, tillsammans med
o6kad handelsaktivitet efter kraftiga
marknadsreaktioner, bidrog till fon-
dens starka resultat. Storsta positiva
bidrag kom fran Insmed och Intuitive
Surgical, medan Encompass och Doxi-
mity drog ned avkastningen.

BMC Global Select steg med 1,4% i okto-
ber. Detta var 2,1 procentenheter simre
dn jaimforelseindex. BMC Global Select
gjorde under manaden flera férandring-
ar i portféljen. Fonden tog in tva japan-
ska bolag: Kandenko och Kyoto Finan-
cial Group. Kandenko dr verksamt inom
infrastruktur och spelar en central roll
i utbyggnaden av datacenter i Japan,
medan Kyoto Financial Group ar en
bank med stora tillgangar och tydliga
mal fér 6kad l6nsamhet.

Utoéver de japanska kopen adderades de
amerikanska halvledarbolagen AMD
och Micron samt sidkerhetsbolaget Ve-
risure. For att frigora kapital avyttrades
bland annat DR Horton, Saint Gobain,
Watsco och S&P Global.

DNB Teknologi och Lansforsakringar
USA Index steg med 6,4 respektive 3,8%
under oktober manad. Den amerikan-
ska aktiemarknaden, och sarskilt tek-
niksektorn, utvecklades starkt under
manaden tack vare den fortsatta entu-
siasmen kring artificiell intelligens, dar
bolag som Nvidia och andra teknikjat-
tar rapporterade hog efterfragan pa
Al-16sningar och flera nya partnerskap
ingicks.

Swedbank Robur Europafond f6ll med
-0,1% i oktober.

Protean Aktiesparfond Norden A
O6kade med 3% i oktober, vilket var na-
got battre dn det nordiska jamférel-
seindexet VINX. Sedan arets borjan
har fondens substansvarde stigit med
15,9%, vilket dr 9 procentenheter battre
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an VINX.

I slutet av manaden var fondens tio
storsta innehav Atlas Copco, Epiroc,
Huhtamiki, Novo Nordisk, Alfa Laval,
Getinge, Coloplast, Electrolux Profes-
sional, Beijer Ref och Demant. Flera av
bolagen ovan aterfinns i var aktietid-
ning Stockpicker Newsletters topplis-
ta, vilket antagligen ar orsaken till att
vi ar positiva till saval fonden som dess
forvaltare Richard Brase.

Idag gor vi ett nytt inkdp till portfoljen.
Vi vill 6ka exponeringen mot hélos-
vardssektorn och képer dirmed in DNB
Health Care f6r 10 000 kronor. Fonden
kommer att finnas med i modellport-
féljen fran och med nista nummer av
Fund Timer. 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
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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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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