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Januari i backspegeln...

Mats Ahlskog + mats@stockpicker.se

rstark januaristart.. Bérsaret
| ' 2026 har inletts med bred op-
timism, dtminstone om man
ser pa stora bolag. Stockholmsborsens
OMXS30 steg med hela 5,0% under
januari och i Tyskland nadde DAX-in-
dexet for férsta gangen den historiska
dromgréansen 25 000 punkter. P4 andra
sidan Atlanten var utvecklingen ocksa
positiv. Dow Jones steg med 1,7% och no-
terade sin nionde raka plusmanad, med-
an det breda S&P 500-indexet klattrade
1,4%.

Tekniktunga Nasdaqg Composite hing-
de ocksa med i uppgangen och avance-
rade 1,0%, trots en viss tveksamhet hos
techjattarna narinvesterare borjade ro-
tera en del av kapitalet mot mer stabila
vardebolag. Marknadsrérelserna drevs
till stor del av spekulationer kring den
amerikanska centralbanken efter nomi-
neringen av Kevin Warsh som ny FED-
chef, vilket har skapat ett gynnsamt
klimat for de stora industrijattarna
samtidigt som de mest rantekdnsliga
tillvaxtbolagen har haft en ndgot mer
volatil resa.

Trog start for smabolag.. De svenska
smabolagen diaremot har inlett 2026
med en tydlig motvind, vilket ocksa
marks pa manga fonder. Om vi borjar
med att titta pa index, sa avkastade
Carnegie Small Cap Index -3,3%, vilket
kan jamfoéras med storbolagsindexet
(OMXS30) som steg med 5,0%. Denna
diskrepans syns tydligt i fondernas re-
sultat dar Spiltan Smabolagsfond f6ll
med 10,6% och Protean Small Cap back-
ade med 3,6%.

Aven andra nischade aktérer som
Origos smabolagsfond Seleqt och Alcur
Grow har haft det motigt med nedgang-
ar pa 4% respektive 5,4%. Sarskilt ska-
kigt blev det for nystartade TIN Sma-
bolag, som lanserades sa sent som den 1
december ifjol. Fonden backade med 8%
under januari. Utvecklingen foérklaras
framst av negativa bidrag fran MIPS,

2 | Stockpicker Fund Timer 159 - 9 februari 2026

RaySearch och Apotea.

Tuff start for Colosseum.. Hedgefon-
den Colosseum Global Alpha, som lan-
serades under 2025 av duon Oleg Sut-
jagin och Eric Andersson, fick ocksa en
utmanande start pa det nya aret. Under
januari backade fonden med 14%, vilket
placerar den bland de sdmst presteran-
de fonderna pa den svenska fondmark-
naden under manaden. Enligt férvaltar-
na var det framst kortsidan i portféljen
som tyngde resultatet, i kombination
med en ogynnsam valutautveckling.

Néar det kommer till hedgefonder dr en
robust riskhantering fundamentet i
férvaltningen, men i fallet Colosseum
Global Alpha ser detta ut att vara en
komponent som helt saknas. Da fonden
dessutom saknar ett historiskt track re-
cord som styrker strategiernas hallbar-
het 6ver tid, framstar en investering i
dagsldaget snarare som en betydande
chansning dn en kalkylerad risk.

Motvinden tilltar.. TIN Ny Teknik har
inlett 2026 med ytterligare ett tungt
bakslag och backade med 9,3% under ja-
nuari. Nedgangen foljer pa ett nattsvart
2025 dar fonden tappade drygt 25% av
sitt varde, samtidigt som jamforelsein-
dex steg 5,6%. Utvecklingen far beskri-
vas som en rejidl kalldusch for trogna
andelsdgare.

Sedan den euforiska starten i februari
2019 har fondens arliga genomsnittsav-
kastning (CAGR) nu raderats ut till blyg-
samma 0,7%, vilket innebar att fonden i
princip statt stilla i sju a&r medan globa-
la teknikindex rusat (CAGR 9,5% under
samma tidsperiod). Samtidigt som in-
vesterarna inte fatt ndgon avkastning,
har fondbolaget visat sig vara en riktig
kassako for grundarna. Sedan starten
har férvaltarduon Carl Armfelt och
Erik Sprinchorn via bolag plockat ut
narmare 240 Mkr i utdelningar, pengar
som harrér fran forvaltningsavgifter
som sparare betalat trots utebliven av-
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kastning.

Rekordvinster for giganterna.. De
globala hedgefondjattarna rapporterar
succésiffror fér 2025 i ett marknadskli-
mat som praglats av Al-yra och kraftig
volatilitet. Allra bast gick det for Ray
Dalios Bridgewater, vars flaggskepps-
fond Pure Alpha rusade med hela 34%.
Detta var faktiskt det starkaste resulta-
tetifirmans 50-ariga historia. Aven D.E.
Shaws Oculus-fond imponerade med en
uppgang pa 28,2%, medan vilkanda ak-
térer som Balyasny och Steve Cohens
Point72 levererade vinster pa 16,7% res-
pektive 17,5%.

Framgangarna férklaras framst av att
forvaltarna lyckades kapitalisera pa
de stora prisrorelser som uppstod i kol-
vattnet av Donald Trumps handels- och
finanspolitik, dir man genom "relative
value-arbitrage" profiterade pa till-
falliga obalanser mellan obligationer,
valutor och ravaror. De stora multi-ma-
nager-husen gynnades dessutom av sin
férmaga att snabbt skifta kapital inom
Al-sektorn nir volatiliteten skot i hoj-
den under arets tviara boérskast, vilket
lyfte den genomsnittliga globala hedge-
fondavkastningen till 16%.

Fondforum..Kom ihag att koppla upp
dig till var Discord dar du kan diskute-
ra fonder med andra likasinnade. Borja
med att registrera dig har https://dis-
cord.com/, och surfa sedan in pa "mina
sidor” har: 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 9
mars. Vil mott da! m
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Marknadskoll vo7

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX Frankfurt DAX Index 2,3% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona -4,5%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 4,4% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -2,6%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index 19,9% EURSEK Euro / Swedish Krona -4,4%
NDX NASDAQ-100 6,2% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -6,1%
SP500 S&P 500 8,5% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona 0,0%
N225 NIKKEI 225 INDEX 34,8% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -5.3%
OMXN40 OMX Nordic 40 . 18,0% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -11,4%
SXXP E”IFJ%))(X Europe 600 (Price 12.8%

DJI Dow Jones Industrial Average 13,4%

OMXH25 OMX Helsinki 25 20,6%

OBX OBX Total Return Index 13,6%

HSI Hang Seng Index 8,8%

Kélla: Infront / Stockpicker (hamtat 9/2)

VISSTE DU ATT?

Aktiemarknaden fick en chock férra veckan nér startup féretaget Anthropic lanserade ett nytt juridiskt Al-verktyg som en del av sin
Claude Cowork-plattform? Lanseringen av denna plugin fér aft automatisera uppgifter som kontraktsgranskning och NDA-hante-
ring utléste en omfattande utférsélining i SaaS-sektorn. Amerikanska LegalZoom f6ll néra 20%, medan tunga namn som Thomson
Reuters och RELX tappade tvésiffriga procentandelar i vérde — och éven europeiska aktérer backade kraftigt. Handelsen visar
hur marknaden reagerar nér intéktsmodellerna hos etablerade mjukvaru- och datatjénstbolag bérjar ifrégaséttas.

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Previous close
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Kalla: CNN Business Fear & Greed Index (hamtat 9/2)
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Spiltan aktiefond smaland

AKTIEFOND | SMABOLAG | SVERIGE

spararnas portfoljer sticker Spiltan

Aktiefond Smaland ut genom sin
tydliga geografiska inriktning. Har ar
det inte global diversifiering som star
i centrum, utan snarare en karlekshis-
toria till en svensk region. Med rotter i
den smalandska féretagartraditionen
har fonden under nédstan tva decennier
forsokt omsitta den lokala entreprendr-
sandan till aktieavkastning.

Spiltan Smaland ar en aktivt forval-
tad aktiefond som fokuserar pa bolag
med stark koppling till Smaland, an-
tingen genom huvudkontor, produk-
tion eller starka dgare i regionen. Minst
halften av kapitalet ska enligt malsatt-
ningen investeras i sddana bolag, och
férvaltningen bygger pa djup analys av
enskilda féretags affarsidéer och led-
ningar. Det ir en idé som bade tilltalar
och utmanar. Fonden vill inte bara speg-
la en region utan dven hitta kvalitets-
bolag som ofta vaxt fram ur Smalands
langa tradition av sma och medelstora
industriféretag och hantverkskultur.
Det ar latt att tanka sig produkter och
innovationer fédda i mekaniska verk-
stader i Gnosjo eller mjukvaruféretag
fran Vaxjo, foretag som bar pa en slags
genuin smaforetagskraft.

Sparande handlar inte bara om lokal
stolthet. Det handlar om avkastning

I en virld diar indexfonder dominerar

STORSTA INNEHAVEN

BOLAG PORTFOLJVIKT
New Wave 5,9%
Bufab 59%
Inwido 5,5%
OEM 5,2%
Nibe 51%
Hexpol 51%
Thule 5,0%
Troax 4,2%
Axfood 41%
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TEXT: Fredrik Larsson

och risk, och pa den fronten ar bilden
mer nyanserad. Under de senaste fem
aren har fondens utveckling varit posi-
tiv, men kortare perioder har varit sva-
rare, med negativ avkastning 6ver ett ar,
delvisilinje med smébolagssviangning-
ar. Fonden bestar av cirka 30 innehav sa
det dr en fokuserad portfolj. Placeringar
gors oberoende av bolagens storlek och
bransch. Stor vikt laggs vid analys och
bedémning av det enskilda bolagets
affarsidé, foretagsledning och langsik-
tiga framtidsutsikter. Spiltan Smabo-
lagsfond ar sedan 2008 forvaltad av Par
Andersson och forvaltat kapital uppgar
till ca1,9 Mdr kr.

Historiskt har smébolag inneburit en
hégre avkastning an for stora bolag och
risk forknippad med sparande i smabo-
lag &r ocksa hogre. De senaste fyra aren
har smabolag utvecklats svagare dn
storre bolag. Fragan ar nar mindre bo-
lag kommer ga starkare igen da mycket
av flédena just nu strémmar in i storre
bolag och passiva indexfonder.

Stockholmsboérsens breda index in-
ledde aret (januari) med en uppgang pa
2,3%, framst drivet av utvecklingenide
storre borsbolagen. Spiltan Aktiefond
Smaland, som har en hogre andel min-
dre bolag, hade en svagare utveckling
och sjonk med 5,2% under perioden. Den
storsta negativa paverkan pa fondens
avkastning kom fran Hexpol. Resulta-
tet for det senaste kvartalet var nagot
svagare an marknadens forvantningar,
vilket ledde till en kursnedgang. En stor
del av

avvikelsen kan for-
klaras av negativa va- '™
lutaeffekter.

Ser man till de se-
naste 3- och 5 aren ==
har Spiltan Aktiefond
Smaland utvecklats
klart svagare an sitt e
jamforelseindex.

125000

a0

00

Se Disclaimer

b 1

Aven andra smabolagsfonder, som tex
Cliens Smabolag och Spiltan Sméabolag,
har de senaste aren haft en klart svaga-
re utveckling dn historiskt.

Avgiftssidan ar ett viktigt samtals-
amne. Med en arlig férvaltningsavgift
pa 1,50% ar Spiltan Aktiefond Smaland
betydligt dyrare dn manga breda in-
dexfonder. For den aktiva forvaltning-
en dr det rimligt, men fér den som en-
bart séker marknadsexponering kan
kostnaden kdnnas hog. Fonden har fatt
uppmarksambhet i branschen: den har
belénats av Morningstar Awards som
en av de bésta Sverigefonderna (2023)
och har fatt utmirkelser som Arets
Smabolagsfond, vilket ger ett externt
betyg at forvaltningsarbetet.

Riskprofilen anses som medelhdg
enligt standardiserade EU-matt, men
verkligheten ar ofta mer volatil, sarskilt
itider avekonomisk osdkerhet eller bor-
skorrigeringar. For den langsiktiga spa-
raren kan detta vara accepterat, men for
kortsiktiga placerare dr kursernas upp-
och nedgangar mer patagliga. Spiltan
Smaland ar troligen mest intressant for
den sparare som vill ha en aktiv férval-
tad fond med en historia och en story,
snarare dn bara en statistiskt jamférbar
indexfond. Spiltan Aktiefond Smaland
kan ses som ett komplement i en stor-
re portfélj. Vi anser dock att det finns
battre smabolagsalternativ pd markna-
den.m

Bildkélla: Spiltan
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Global X Silver Miners ETF - Exponering mot silver

SWVR | ADELMETALLER |

et 4r knappast nagon som har

missat den enorma uppgang

som dgt rum i silverpriset de se-
naste aren. I en orolig varld har inves-
terare sett silvret som en safe haven,
och en balans mot inflationsoro och
ekonomisk osdkerhet. Samtidigt har
den industriella efterfragan ékat, med
storre anvandning inom solenergi, elek-
trifiering och elektronik. Produktionen
av silver har daremot vuxit langsamt,
vilket har skapat ett underskott som
byggts upp under flera ar och forstarkt
prisuppgangen. Striktare exportregler i
Kina har ytterligare begransat den glo-
bala tillgdngen av silver.

Under de senaste veckorna har svang-
ningarna i silverpriset varit enorma.
Nedgangen forklaras framst av kort-
siktiga faktorer som vinsthemtag-
ningar efter en stark uppgang, hogre
marginalkrav pa terminskontrakt och
snabba justeringar av spekulativa posi-
tioner. Detta 4r sammantaget faktorer
som ledde till stora prisjusteringar men
de langsiktiga fundamentala forut-
sattningarna - safe haven efterfragan,
den industriella anvdndningen och det
strukturella underskottet - finns kvar.
Fragan ar om rekylen kan erbju-
da ett koplage?

Eoér investerare som soker ex-
ponering mot silvret dr Global
X Silver Miners ETF (SIL) ett in-
tressant alternativ. Istallet for
att 4ga den fysiska ravaran, far
man via fonden dgandeien korg
av varldens ledande silvergruv-
bolag. Fonden lanserades ar 2010
och forvaltas av Global X Mana-
gement Company LLC. Det for-
valtade kapitalet (AUM) uppgar
till cirka 6,2 miljarder dollar.

Genom en passivt forvaltad
indexstrategi féljer fonden ut-
vecklingen i Solactive Global

AKTIER

TEXT: Mats Ahlskog

en direkt exponering mot bade véleta-
blerade producenter och bolag fokuse-
rade pa prospektering. Totalt omfattar
portfoljen 39 olika innehav. Portféljen
ar koncentrerad till stora aktorer inom
sektorn, dir de fem storsta innehaven
utgdrs av Wheaton Precious Metals
(14,6%), Pan American Silver (13,0%),
Hecla Mining (8,5%), Coeur Mining
(8,2%) och Industrias Penoles (7,0%).
Geografiskt dominerar Kanada med
cirka 56% av portfoljen, foljt av USA pa
20 % och Mexiko pa 7%. Den arliga for-
valtningsavgiften fér fonden uppgar till
0,65%.

Nar det kommer till avkastningen har
fonden naturligtvis gatt riktigt starkt i
och med styrkan i silvret. Sedan lanse-
ringen i maj 2010 har den genomsnitt-
liga arliga avkastningen legat pa cirka
29,8%, medan den arliga avkastningen
pa tre ars sikt uppgar till cirka 45,6%.
Det ar dock under det senaste aret som
uppgangen har accelererat kraftigt,
med en avkastning pa hela 171,7%.

Fragan dr nu om denna exceptionella
trend kan halla i sig? Silverpriset har
i det ndrmaste gatt paraboliskt under
den senaste tiden, vilket ofta signale-

Silver Spot Indicator (USD) OMX Stockholm_PI [NSx] Ombaserad (SEK)

TP PP

rar en 6verhettad marknad pa kort sikt.
Samtidigt har ocksa en del av detta
"0verkopta lage” korrigerats i och med
rekylen som dgt rum de senaste veck-
orna. For en investerare galler det anda
att vara forsiktig. Att slanga sig in med
hela den tankta insatsen direkt efter
extrema rorelser ar sdllan bra dd man i
varsta fall traffar en storre topp. En mer
valavvagd strategi kan vara att skalain
sig i positionen och snarare utnyttja de
naturliga rekyler som forr eller senare
uppstar i en sa volatil sektor.

P& lang sikt kan man inte bortse fran
de starka fundamentala drivkrafterna
for silvret. Den strukturella obalansen
pa marknaden, dar efterfrdgan fran
solenergi, elektrifiering och ny teknik
stadigt vaxer medan gruvproduktio-
nen har svart att halla jimna steg, talar
for att det finns underliggande funda-
menta. Sa lange detta underskott bestar
finns det goda skl att tro pa en fortsatt
positiv trend 6ver tid, dven om vagen
dit sannolikt kommer att kantas av hog
volatilitet. Global X Silver Miners ETF
ar ett intressant alternativ for den som
pa ett enkelt och kostnadseffektivt satt
vill ha exponering mot silvret. m
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First Trust Vest S&P 500 Dividend Aristocrats Target Income

KNG | UTDELNING |  USA

irst Trust Vest S&P 500 Dividend
F Aristocrats Target Income UCITS

ETF (ticker: KNG) &r en bérshand-
lad fond (ETF) med fokus pa att gene-
rera stabil utdelning fran ett urval av
amerikanska kvalitetsbolag som ingar
i S&P 500-indexet och som historiskt
har héjt sina utdelningar under manga
ar. ETF:er har blivit allt mer populara
bland svenska sparare de senaste aren
eftersom de kombinerar fondens diver-
sifiering med aktiers enkelhet och ar
tillgdngliga via maklare som Nordnet,
Avanza och SAVR. ETF:er ar dessutom
i manga fall mer kostnadseffektiva och
lattare att handla dn traditionella aktivt
férvaltade fonder.

Till skillnad fran en vanlig index-ETF
som bara féljer ett brett marknadsin-
dex, ar KNG utformad for att félja Cboe
S&P 500 Dividend Aristocrats Target
Income Index Monthly Series. Det be-
tyder att fonden investerar i foretag i
S&P 500-indexet som konsekvent hoéjt
sina utdelningar under minst 25 ar, sa
kallade "utdelningsaristokrater”. ETF:en
kombinerar dessa aktier med en covered
call-strategi dar man séljer képoptioner
(covered calls) pa delar av portféljen fér
att héja den I6pande utdelningen.

Denna fond skiljer sig fran mer tradi-
tionella utdelnings- eller index-ETF:er
pa flera satt. Till exempel har vanliga
S&P 500-ETF:er mycket lagre kost-
nader. De ligger ofta pa under 0,20%,
medan KNG:s arliga avgift dr ca 0,75%.
Covered call-strategin innebar dock att
fonden sannolikt kan ge en hégre 16pan-
de utdelning och dampar volatiliteten
nagot jamfort med rena aktie-ETF:er. I
jamforelse med andra liknande “target
income™ eller utdelnings ETF:er, som
exempelvis fonder som fokuserar pa
breda héga utdelningar eller olika cove-
red call-strategier, ar KNG ratt nischad
eftersom dess strategi ar specifikt kopp-
lad till Dividend Aristocrats och déartill
ger en l6pande utdelning.
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TEXT: Axel Stenman

Den bérshandlade fonden betalar utdel-
ning regelbundet, ofta manatligen, till
andelsdgarna. Det senaste utdelnings-
tillkdnnagivandet visade en manads-
utdelning pa cirka 0,126 euro per an-
del med avstdmningsdag i januari och
utbetalning vid manadens slut. For att
sdtta det i relation kostar en andel idag
drygt 18,8 euro, och en liknande utdel-
ning under resten av aret skulle dirmed
ge en uppskattad direktavkastning pa
omkring 8 % (observera att framtida ut-
delningar kan variera, eftersom fonden
anvander en strategi med covered calls).
Fonden handlas pa Xetra bérsen i euro,
men dess underliggande andelsklass ar
denominerad i amerikanska dollar. Det
innebar att NAV och utdelningar redo-
visas i usd, och omréknas till euro vid
handel pa europeiska borser.

Pengarna som delas ut kommer fran de
underliggande aktiernas utdelningar
samt fran optionsforsaljning. Detta ar
hela grunden for att ETF:en kan ge en
hég direktavkastning jamfért med tra-
ditionella index-ETF:er.

Hur forhaller sig denna ETF till andra
alternativ? For den som soker ett enkla-
re satt att fa bred exponering mot USA
och S&P 500 dr lagkostnadsalternativ
som exempelvis Vanguard S&P 500
UCITS ETF eller iShares Core S&P 500
UCITS ETF betydligt billigare och mer
renodlade i sin strategi,
men de ger inte samma
hégalépande utdelning.
For investerare som pri-
oriterar l6pande utdel-
ningar framfor total av-
kastning kan produkter
som KNG eller liknande
Covered Call-ETF:er
vara mer intressanta,
men da far man vara
beredd pa nagot hogre
avgifter och att poten-
tiellt ge upp lite avkast-
ning vid borsrallyn.
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BOLAG PORTFOLIVIKT

PepsiCo 1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,6%
1,5%

W.W. Grainger
Colgate-Palmolive

lllinois Tool Works

PPG Industries

Chubb

Amcor

C.H. Robinson Worldwide
Sysco

Church & Dwight

Att denna fond intresserade oss var dels
den kontinuerliga utdelningen, dels att
innehaven dr mogna och av hog kvalitet
vilket 25 ar av konsekventa utdelnings-
héjningar ar ett tydligt bevis pa. En an-
nan aspekt dr att det inte dr dessa bolag
som har drivit de senaste arens starka
borsutveckling i USA, utan merparten
av uppgangen forklaras faktiskt av en
stark utveckling for teknikjattarna
(Nvidia, Microsoft, Google m.fl.). I aktier
som PepsiCo, PPG Industries och Colga-
te-Palmolive, alla del av denna ETF, har
utvecklingen varit klart mer sansad.

Var slutsats blir att ifrdgavarande ETF
ar ett vettigt alternativ fér investerare
som ar beredda att ge upp en del avkast-
ning for att erhalla kontinuerliga utdel-
ningar och slippa viss volatilitet. m
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Swedbank Robur Transfer 80

BLANDFOND | GENERATION

wedbank Robur Transfer 80 ar en

sa kallad generationsfond med in-

riktning mot sparare som plane-
rar att ga i pension under perioden 2045
till 2054. Fonden &r en del av Swedbank
Roburs Transfer-serie och ar konstrue-
rad for att fungera som ett langsiktigt
helhetsalternativ for pensionssparan-
de, dar risknivan anpassas automatiskt
over tid. Forvaltningen sker aktivt
men med en kvantitativ metod, dar till-
gangsallokeringen och urvalet baseras
pa systematiska modeller snarare dn
strategiska eller diskretiondra beslut.

Fondens placeringsstrategi ar kortfat-
tat att kapitalet investeras i bade aktier
och rantebdrande tillgdngar, med global
exponering. Under den inledande och
langsta delen av sparhorisonten har
fonden en hog aktieandel. Fram till och
med 2039 ska aktieandelen uppga till
mellan 70 och 100 procent, medan ran-
teandelen halls pa en begriansad niva.
Déarefter pabdrjas en successiv ned-
trappning av risken, med tydligt fallan-
de aktieandel fran 2040 och framat. Vid
och efter 2050 ar malet att aktieandelen
ska ligga mellan 20 och 50 procent. Den-
na sa kallade "glide-path” ar central foér
fondens konstruktion och syftar till att
minska risken i takt med att pensionen
ndrmar sig.

Risknivan i Transfer 80 dr darmed rela-
tivt hog i dagsldget, vilket speglar den
hoga aktieexponeringen. I praktiken
innebér det att fondens varde kan varie-
ra betydligt 6ver kortare tidsperioder,

Robur Transfer 80 %+

TEXT: Elias Andersson

sarskilt i perioder av borsoro. Samtidigt
dr detta i linje med fondens langsiktiga
syfte, dar sparhorisonten stracker sig
over flera decennier. Den automatiska
riskreduceringen over tid gor att fon-
den dr mindre beroende av att spararen
sjalv aktivt anpassar sitt risktagande.
Eérvaltningen sker med hjalp av kvan-
titativa modeller, dir stora mangder
data anvands for att optimera portfol-
jens sammansattning med avseende
pa avkastning, risk och hallbarhet. Till
skillnad fran traditionell aktiv férvalt-
ning bygger besluten inte pa enskilda
bolagsanalyser i forsta hand, utan pa
systematiska urval baserade pa fakto-
rer som vardering, momentum, risk och
hallbarhetsrelaterade kriterier. Detta
ger en konsekvent och disciplinerat for-
valtad portfdlj, men innebér ocksa att
fonden inte férsoker tajma marknaden.
Hallbarhet ar en integrerad del av in-
vesteringsprocessen. Fonden forvaltas
ilinje med Swedbank Roburs metod for
att sikerstéalla att kapitalet investeras
i enlighet med Parisavtalets mal. Det
innebéar bland annat att bolag med lagre
utslapp av vaxthusgaser och béttre kli-
mategenskaper premieras i urvalspro-
cessen. Fonden foljer dven Swedbank
Roburs policy fér ansvarsfulla investe-
ringar, dar normbaserad screening och
paverkansarbete utgdr centrala kom-
ponenter. Hallbarhet fungerar dock
framst som ett integrerat risk- och ur-
valskriterium snarare dn som ett tema-
tiskt malisig.

Utvecklingen i fonden paverkas givet-
vis i hog grad av den glo-
bala aktiemarknaden.

@9 Under inledningen av

2026 praglades mark-

nadsklimatet av relativt

stark boérsutveckling i

flera regioner, trots fort-

satt geopolitisk osdker-
het. Europeiska aktie-
marknader, inklusive den
svenska, utvecklades val,
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medan USA uppvisade en
mer dampad utveckling
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jamsides med dollarns kurs. Samtidigt
starktes den svenska kronan, vilket
paverkade avkastningen fran utland-
ska innehav negativt raknat i svenska
kronor. Denna valutakomponent dr en
viktig faktor for fondens kortsiktiga
utveckling, men tenderar att jamnas ut
over ldngre tidsperioder.

Ravaru- och industrirelaterade bolag
hade periodvis en stark utveckling,
vilket bidrog positivt till fondens av-
kastning. Samtidigt praglades delar av
teknik- och mjukvarusektorn av ékad
osakerhet, dir marknaden blivit mer
selektiv i synen pa framtida vinsttill-
vaxt, inte minst i ljuset av den snabba
Al-utvecklingen. Fér en kvantitativt
forvaltad fond som Transfer 80 innebar
sadana miljoer ofta stérre om-alloke-
ringar inom ramen f6r modellen, snara-
re dn snabba taktiska beslut.

Avgiftsmassigt dr Transfer 80 mycket
konkurrenskraftig i jamférelse med
manga aktivt férvaltade blandfonder.
Den l6pande forvaltningsavgiften lig-
ger pa en lag niva, vilket ar en viktig
fordel i ett 1angsiktigt pensionssparan-
de dar avgifter har stor effekt pa slutre-
sultatet 6ver tid. Samtidigt dr kostnads-
nivan hogre &n for de allra billigaste
indexlésningarna, vilket stiller krav pa
att den kvantitativa férvaltningen fak-
tiskt tillfor varde genom béttre riskjus-
terad avkastning.

Swedbank Robur Transfer 80 ar ett in-
tressant alternativ fér pensionssparare
som soker ett bekvamt, langsiktigt pen-
sionsalternativ dar risknivan anpassas
automatiskt 6ver tid. Fonden lampar
sig val for den som inte vill eller kan ta
ett aktivt ansvar for sin tillgangsallo-
kering, men som samtidigt accepterar
perioder av hég volatilitet i utbyte mot
langsiktig tillvaxt. Fér sparare med lang
horisont och fokus pa pension fungerar
Transfer 80 som en stabil medlem i port-
féljen, inte som ett verktyg for kortsik-
tig avkastning. m

STOCKPICKER %


mailto:staff%40stockpicker.se?subject=

MODELLPORTFOLJEN

AVKASTNING AR 2026 AR 2025
MODELLPORTFOLJEN -],5% +7,9%

*Farsta ink&p till modellportfslien 29 april 2024

MODELLPORTFOLJEN INTRADE KOPKURS ANTAL  KOPVARDE KURS  AVKASTNING  VARDE

Carnegie Strategifond A 24-05-31 2227,7 9 21000 2555,0 14,7 % 24085 14 % 357483
Cliens Smabolag A 24-04-29  3420,6 2 6000 3198,3 -6,5% 5610 3%

Kavaljer Quality Focus 24-04-29 280,3 21 6000 286,1 21 % 6125 4%

BMC Global Select 24-05-02 369,6 30 11000 3711 0,4 % 11044 6% 422709
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 938,4 17 16000 823,0 -12,3 % 14032 8 %

XACT Norden Hégutdelande 24-10-10 142,5 70 10000 167,4 17,4 % 1743 7%

DNB Teknologi 24-12-02 184,7 27 5000 198,4 7,4 % 5369 3% 183343
Lénsférsakringar USA Index 24-12-02 1093,3 5 5000 1011,0 -7,5% 4623 3% 551507
Swedbank Robur Europafond A 25-02-27 57,0 351 20000 56,5 -0,9 % 19828 12 % 160267
Protean Aktiesparfond Norden A 25-04-01 95,4 105 10000 119,0 24,8 % 12478 7%

DNB Health Care 25-1-10 152,4 66 10000 158,1 3,8 % 10376 6% 255001
Portféljvarde 125314 73%

Kassa 45777 27%

Totalt varde 171 090 100%

Insattningar 165 000

Investerat 120 000

Avkastning sedan start +2,7%

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

UPP ELLER NER?

Vi ger dig mojligheter nar marknaden ror sig.
Borshandlade produkter fran SG.

S 0 C ] ETE Handel med vardepapper innebar alitd en risk. Historisk avkastning &r ingen

garanti far framtida avkastning. Las mer p& warrantssooistegenerale.sa
GENERALE
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Modellportféljen v.07

et blev minst sagt en rivstart
Dpé det nya bérsaret 2026 och

trenden var tydlig. Stora bolag
fortsatte att ga starkt medan smabo-
lagen som grupp utvecklades svagt.
Smabolagsnedgangen kan till stor del
forklaras av 6kad riskaversion, dar in-
vesterare roterade bort fran mer risk-
fyllda tillgdngar till forman fér stérre
och mer stabila bolag. Samtidigt paver-
kades svenska fondplacerare med ame-
rikanska innehav negativt av dollarns
férsvagning.

Carnegie Strategifond uppvisar en po-
sitivavkastning sedan var senaste upp-
datering av fondportféljen. Fondférval-
tarna har fortfarande inte uppdaterat
sin manadsrapport sedan september
ifjol, ett slarv som tyvérr blir allt van-
ligare hos flera fondbolag. Enligt de se-
naste uppgifterna ar det fortsiattnings-
vis Investor, Volvo och Essity som ar
fondens tre stérstainnehav. Dessa inne-
hav har en vikt pa cirka 14% i fonden.

Cliens Smabolag har 4nnu inte publice-
rat ndgon uppdatering kring fondens
arbeteijanuari men avkastningssiffror-
na talar sitt tydliga sprak. Januari var
riktigt tuff fér manga smabolagsfor-
valtare, sedan var senaste uppdatering
noterar Cliens Smabolag en nedgang pa
4,4%.

Kavaljer Quality Focus har inte heller
hunnit publicera sina manadsresultat,
den stoékiga inledningen pd aret ser ut
att ha 6verhopat smabolagsférvaltarna
med arbete. Fonden har tappat hela 7%
sedan var senaste uppdatering. Det vore
intressant att se vad som pressade fon-
den sa pass mycket i och med att storsta
innehavet Revolution Race avslutade ja-
nuari riktigt starkt. Fondandelsdgarna
far ge sig till tals nagra dagar dnnu.

Rhenman Healthcare Equity f6ll med
6,3% ijanuari. Forvaltarna ndmnerisin
manadsrapport att dollarférsvagning-
en paverkade negativt och pa sektor-
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niva var biotech det stora sédnket. I ja-
nuari 6kade fonden exponeringen mot
medtech samtidigt som forvaltarna
minskade i mindre biotechbolag.

XACT Norden Hogutdelande var ja-
nuaris stora vinnare. Fonden har stigit
med 6% sedan var senaste uppdatering
efter stark kursutveckling i flera Large
Cap-bolag pa Stockholmsborsen.

BMC Global Select har tappat 1,2% av
sitt varde sedan var senaste uppda-
tering. Majoriteten av fondens medel
(57%) ar fortfarande investerat i ame-
rikanska bolag, foljt av Tyskland (6),
Frankrike (6) och Indien (5).

Lansforsakringar USA Index hade en
svaginledning pa aret. Fonden har tap-
pat 3% sedan den senaste portfoljupp-
dateringen och dven hér stavas orsaken
den forsvagade dollarn.

DNB Teknologi noteras hela 8% lagre
sedan senaste utgavan av Fund Timer.
Fonden drabbades tyvarr hart av ned-
gangen i Microsoft som backat med
cirka 16% de senaste veckorna. Aktien
foll nyligen kraftigt pa sin rapport samt
oron att Al-relaterade tjanster sa sma-
ningom kan ta 6ver de mjukvarulds-
ningar som Microsoft lange taljt guld

pa.

Swedbank Robur Europafond handlas
ungefar pd samma nivaer som under in-
ledningen av januari.

Protean Aktiesparfond Norden hade
en negativ inledning pa det nya aret.
Fonden f6ll 2,3% i januari. Fondférval-
taren drar paralleller till bérsaret 2021
i senaste manadsrapporten. Ar 2021 var
det som bekant serieférvarvare, till-
vaxtbolag och fastigheter som trotsade
varderingens tyngdlag. Under inled-
ningen av 2026 dr det samma monster
men i aktier inom industri och bank.

DNB Health Care har sina storsta in-

Se Disclaimer

vesteringar pa den amerikanska aktie-
marknaden och dven hér paverkade va-
lutaeffekter negativt i januari. Fonden
noteras 3,8% lagre sedan var senaste
uppdatering.

Sammantaget en tuff inledning pa
aret for var fondportfolj men inte na-
got ont som inte for nagot gott med sig.
Nu far vi tillfalle att 6ka i nagra fonder
till lagre kursnivaer. Vi raknar med att
smabolag forr eller senare kommer att
fa revansch och viljer ddrmed att ut6-
ka innehaven i Cliens Smabolag A och
Kavaljer Quality Focus med 5 000 kr i
vardera (totalt 10 000 kr). Dessa tva kop
kommer att finnas med i ndsta fondupp-
datering. m

KOP 9/2

Cliens Smébolag A +5 000 kr
Kavaljer Quality Focus +5 000 kr

STOCKPICKER %
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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 forbjuden enligt lagen om upp-
hovsratt. 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
paborjade prenumerationer férbehaller 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 garna dven
med din Internetleverantér. Du vet vdl ocksa

FOLJI STOCKPICKER PA

ONEO
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att du alltid kanladda 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
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 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 anvants &r tillférlitliga. Vi pétar oss
dock inget ansvar fér eventuella brister
i kallmaterialet 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
dérpéd. Gér alltid din egen analys.
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