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et dr nagot ovanligt pd gang
D pad aktiemarknaden. Medan

manga stora institutioner val-
jer att vara underviktade aktier och
fortfarande letar skydd i likvida medel,
fortséatter privata smasparare att képa
pa bred front. Retail-flédena in i aktie-
marknaden ar historiskt starka, och
det sker samtidigt som volatiliteten ar
hdég, konjunktursignalerna ar blandade
och geopolitiken osdker. Det dr en krock
mellan tva verklighetsuppfattningar,
och fragan ar vem som far ratt.

Enligt data fran Vanda Research har
amerikanska smasparare under arets
forsta manader nettokopt aktier for
over 67 miljarder dollar. Det ar ett av
de starkaste inflédena under ett enskilt
halvéar ndgonsin. Dessa infléden har va-
rit sarskilt markbara under perioder av
marknadsvolatilitet. Till exempel efter
att USA:s president Donald Trump till-
kdnnagav nya tullar den 2 april 2025,
vilket orsakade ett kraftigt fall i aktie-
kurserna, investerade retail-investerare
4,7 miljarder dollar pa en enda dag, vil-
ket var det storsta enskilda inflédet pa
tio ar.

Samtidigt visarindikatorer fran
bland annat State Street att
manga institutionella investera-
re fortfarande dr underviktade
i aktier, framfor allt i USA, och
istallet féredrar korta rantepap-
per, guld och kassapositioner.

Det hir ar inte férsta gangen vi
ser en sadan tudelning. Vi minns
2021, da Reddit-dopade smaspa-
rarfléden lyfte Gamestop, AMC
och andra sa kallade "meme
stocks" till absurda héjder. Men
skillnaden nu ar att pengarna
inte bara flédar till spekulativa
hoérn av marknaden. Retail-in-
fléoden gar idag i hég grad mot
breda indexfonder, Al-relaterade
teknikaktier och utdelningsstar-
ka bolag. Det ar inte ldngre bara
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en jakt pa nasta raket, utan en struktu-
rell férandring i hur smasparare agerar.

Varfor fortsitter dd smaspararna att
képa medan institutionella star vid
sidan? Svaret ligger troligen i olika
tidshorisonter och riskuppfattning. Den
genomsnittliga fondspararen tanker i
decennier, inte kvartal. Deras "buy the
dip"-mentalitet forstarks av ett decen-
nium av erfarenhet dar varje nedgang
snabbt blivit en kopmoéjlighet. Den psy-
kologiska forankringen ar djup.

Institutionella investerare har en an-
nan sits. De dr ofta beroende av mandat,
styrda av riskmodeller och férvantade
avkastningsmal. Nar rdntan var lag
var aktier ndstan det enda alternativet,
men med 4-5% avkastning pa statspap-
per finns nu ett "sdkert" alternativ och
da blir det svarare att motivera full ak-
tieexponering i ett osdkert lage.

Det intressanta dr vad som hander nar
dessa tva floden méts. Pa kort sikt kan
retail-flédena driva upp varderingar
och skapa en falsk kdnsla av styrka. Det
ar latt att missta koéptryck fér funda-
mentalt orsakad uppgang. Men pa lang

Se Disclaimer

sikt brukar det dnda vara kapitalets
tyngd, alltsa de stora institutionerna,
som formar riktningen.

Faran ligger i 6vertron. Historiskt har
perioder dar retail dominerar fléden
ofta sammanfallit med marknader som
ar ndra att toppa. Nar optimismen ar
for stark och riskpremierna krymper
till ett minimum, finns det inte mycket
marginal kvar nar sentimentet vdl van-
der. Och om det dr ndgot bérsen gér med
obehaglig precision, s ar det att straffa
flockbeteende nér det ar som mest sam-
stimmigt.

Det ar annu for tidigt att siga om re-
tail-flodena denna gang ar bérjan pa en
ny strukturell era, dar privatpersoner
genom kollektivt kapitalflode satter
agendan for marknaden, eller om vi ser
ett klassiskt fall av 6vermod i slutske-
det av en bull market.

Det som star klart &r att maktbalansen
har rubbats. Kapitalmarknaden 2025 ar
inte langre ett spel mellan pensionsfon-
der, hedgefonder och investmentban-
ker, utan den vanliga spararen har dven
klivit in pa planen. m
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MARKNADSKOLL

Marknadskoll v.23

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX Frankfurt DAX Index 22,3% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona -5,5%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 -24,9% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona -11,6%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index -0,7% EURSEK Euro / Swedish Krona -5,5%
NDX NASDAQ-100 2,0% USDSEK US Dollar / Swedish Krona -12,1%
SP500 S&P 500 -2,0% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona -4,7%
N225 NIKKEI 225 INDEX -2,0% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona -10,3%
OMXN40 OMX Nordic 40 -9,4% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona -8,3%
SXXP STOXX Europe 600 (EUR) 7.5%

DJI Dow Jones Industrial Average -59%

OMXHz25 OMX Helsinki 25 9.1%

OBX OBX Total Return Index 9,0%

HSI Hang Seng Index 17.7%

Kalla: Infront / Stockpicker (hamtat 2 juni 2025)

VISSTE DU ATT? SOMMARUTGIVNING FUND TIMER

Stockholmsbérsens OMXSPI-index steg med 1,9% under
maj mé&nad? Det &r klart béttre &n den genomsnittliga pre-
stationen for m&naden sett till de senaste 30 aren (-0,3%).

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Kélla: CNN Business Fear & Greed Index (hémtat 2 juni 2025)
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FONDANALYS

Origo Quest - Riskjusterad avkastning 6ver tid

HEDGEFOND | MINDREBOLAG | NORDEN

rigo Fonder ar ett alternativt
O fondbolag (AIF-férvaltare) som
startades 2012. Genom att foku-

sera pd egen analys, engagerat dgarskap
och langsiktighet i bolag som ligger i
framkant i omstéllningen mot en hall-
bar ekonomi skapar férvaltarna mer-
varde till investerarna. Malsittningen
ar att leverera forstklassig och hallbar
avkastning med ett sunt risktagande.

Origo Quest ar en lang/kort hedge-
fond med inriktning mot sméabolag.
Fonden soker efter sma och medelstora
bolag i Norden som star infér en hall-
bar férandringsresa drivet av tillvaxt,
transformation, differentiering eller
exekvering. Forvaltarna fokuserar pa
fundamental analys, ett langsiktigt
perspektiv och ansvarsfullt dgande.
Fonden stravar efter att utnyttja att
smabolagen vilka dr underanalyserade
och att marknaden tenderar att 6ver-
fokusera pa kortsiktiga nyheter och
investeringscase. Historiskt sett har
meravkastningen i smabolag varit cirka
2 % battre per ar jamfért med stora f6-
retag. Genom egen djupanalys, en rela-
tivt koncentrerad langportf6lj och med
eninvesteringshorisonten pa minst fem
ar uppnas starka moéjligheter att skapa
meravkastning.

Utover en hallbar affars-
modell har Origo dven iden-
tifierat interna vardedri-
vare. Det kan till exempel
handla om vardeskapande
tillvixtmodell eller om en
transformation som syn-
liggdr varden. Fondens fem
storstainnehav ar Raysear-
ch (6,1 %), Carasent (6,0 %),
Bilia (5,4 %), AAK (5,4 %) och
Elekta (5,3 %). Kortbokens
positioner bestar av bolag
dar foérvaltarna beddmer
att risk/reward-realationen
ar negativ baserat pa pro-
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TEXT: Fredrik Larsson

blematisk redovisning, kassafléde eller
balansrakning. Fondens exponering
mot aktiemarknaden varierar utifran
hur méanga starka investeringsideér
teamet har och vad man har fér syn pa
de nordiska boérsernas risk/reward pa
medellang sikt.

Over tid kommer fonden ha ett lagt
beta och begridnsad boérskorrelation.
Nettoexponering ar vanligtvis begran-
sad men kan variera mellan -50 % och
+150 %, beroende pa férvaltarteamets
idégenerering och marknadsbed6ém-
ning. Syftet med lang/kort-strategin
ar att begrdnsa fondens beroende av
marknadens underliggande trend och
att skapa konkurrenskraftig riskjuste-
rad avkastning. I den senaste manads-
rapporten skriver férvaltarna att den
makroekonomiska bilden sillan ar kon-
stant, men just nu dndrar den sig ovan-
ligt snabbt. Donald Trumps handelskrig
kommer sannolikt leda till lite hogre in-
flation i USA och farre rantesdnkningar
generellt. Samtidigt vaxlar Tysklands
nya regering upp och introducerar be-
tydande investeringsplaner.

Den fasta fondavgiften som tas ut ar
1,25 % och den roérliga avgiften motsva-
rar 20 % av den avkastning som over-

Se Disclaimer
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stiger en troskelranta, definierad som
90-dagars statsskuldvaxelrdnta (SSVX)
plus 5 procentenheter. Fonden till-
lampar dven en sa kallad "High Water-
mark"-princip, vilket innebar att tidiga-
re underavkastning maste dterhdmtas
innan en ny prestationsbaserad avgift
tas ut. Handel i fonden sker manadsvis,
dar kop- och siljorder maste registre-
ras ett antal bankdagar innan den sista
bankdagen i manaden.

Vi tycker att forvaltarna har gjort
ett bra jobb med tanke pa avkastning
kontra risk. Origo Quest har haft god
riskjusterad avkastning over tid, sar-
skilt jamfort med andra hedgefonder
och aktiefonder i samma kategori.
Fonden har historiskt visat relativt lag
volatilitet jamfért med traditionella
aktiefonder - detta kan vara attraktivt
i turbulenta tider. Vart att tinka pa ar
att det ar en liten fond med ett férval-
tat kapital pa ca 380 Mkr. Det dr dock
ibland en férdel da man kan enklare
kan gd in och ur bolag utan att paverka
kurssattningen. Stockpicker tycker att
Origo Quest ar en bra lang/kort hed-
gefond med inriktning mot smabolag.
Fonden passar som en mindre del i en
bredare fondportportfélj. m

Kélla: Origo Fonder
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Amundi DAX III UCITS ETE

ETF | Lyy7 | TYsKLAND

yskland har under det senaste
I decenniet tappat mark i det glo-
bala ekonomiska racet. En gang
var landet Europas obestridda indu-
strimotor, men nu brottas man med
strukturella utmaningar: héga energi-
priser, tung byrakrati och en lag grad
av digitalisering. Lagg till en aldrande
befolkning och svag innovationskraft,
och bilden av ett land i behov av férny-
else blir tydlig.

Men nu blaser nya vindar - atminsto-
ne finns tecken pa en mdéjlig vindning.
Tyska politiker har dntligen vaknat, och
ambitionen ar att aterta ledartréjani Eu-
ropa. Flera reformer och investeringspa-
ket har lanserats, med tydligt fokus pa
att starka landets konkurrenskraft i en
ny global verklighet. Malet &r att ater-
industrialisera genom satsningar pa
digitalisering, Al och halvledarteknik,
samtidigt som beroendet av andra stor-
makter minskas inom strategiskt vikti-
ga sektorer. Forsvaret — som lange varit
eftersatt — ska rustas upp. Efter artion-
den av underinvesteringar har Tyskland
sjosatt en historisk upprustning, med
malet att badde méta Natos krav och ta
storre ansvar for Europas siakerhet.

Tyskland trappar nu upp de offentliga
investeringarna och skapar incitament
for privat kapital att driva den nédvan-
diga transformationen. Med andra ord:
ett skifte som 6ppnar nya moéjligheter for
langsiktiga investerare. Flera faktorer
talar for att tyska aktier generellt kan
sta infor ett nytt momentum.

For det forsta gynnar aterindustriali-
seringen och den gréna omstéillningen
flera sektorer dar Tyskland redan star
starkt - till exempel verkstadsindustri,
kemi, energi och automation. Bolag som
Siemens, SAP, Infineon, Rheinmetall och
BASF har redan bdrjat profilera sig som
vinnare i det nya laget.

For det andra 6kar den statliga efter-
fragan inom manga branscher. Férsvars-
utgifterna skapar tillvixt fér bolag inom
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militar teknologi, medan infrastruktur-
satsningar gynnar bygg, transport och
elnitsoperatorer. Kombinationen av of-
fentligt kapital och langsiktiga politis-
ka mal skapar en mer stabil miljo, med
minskad cyklisk risk i flera sektorer.

For det tredje skapas incitament for
innovationsdrivna féretag att vixa inom
Tyskland, istallet for att sdka sig till Sili-
con Valley. Detta kan pa sikt bidra till en
bredare och mer dynamisk aktiemark-
nad, dar aven teknik och klimatinnova-
tion tar storre plats.

Men riskerna ska inte ignoreras. Den
tyska ekonomin dras fortfarande med
svag inhemsk efterfragan, hég kost-
nadsniva och tungt exportberoende. Ge-
opolitisk oro, sarskilt kopplad till Kina,
kan paverka handeln negativt. Dessut-
om kvarstar strukturella utmaningar
kopplade till arbetsmarknaden och den
aldrande befolkningen.

Trots detta framstar DAX som en in-
tressant marknad for den som vill posi-
tionera sig fér en méjlig vindning. iSha-
res Core DAX UCITS ETF (DE) ar en av
de mest direkta och kostnadseffektiva
vagarna till exponering mot Tysklands
storsta borsbolag. Fonden foljer det val-
kidnda DAX-indexet, som omfattar de
40 storsta och mest likvida féretagen
noterade i Frankfurt - bolag som till-
sammans speglar kdrnan i den tyska
ekonomin.

Bland de stérsta innehaven aterfinns
Siemens, SAP, Allianz, Mercedes-Benz,
BASF och Deutsche Telekom - samtliga
starkt kopplade till de megatrender som
just nu formar Tysklands ekonomiska
omstallning. Manga av DAX-bolagen
har redan positionerat sig inom nyck-
elomraden som digitalisering, automa-
tion, grén energi och forsvar. Siemens
och SAP adr ledande inom industriell tek-
nik och mjukvara, medan foéretag som
Rheinmetall och Airbus véaxer snabbt
inom férsvar och sdkerhet. Fonden ger
ddrmed bred exponering mot flera av de
investeringstrender som diskuterats ti-

Se Disclaimer
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digareianalysen.

Fonden har flera tydliga fordelar. Den
arliga férvaltningsavgiften ar 1ag — en-
dast 0,16 % — vilket gor den attraktiv for
kostnadsmedvetna investerare. Den
handlas med hog likviditet och erbjud-
er god transparens, vilket gor den latt
att foélja och kopa eller sélja vid behov.
Eftersom fonden féljer DAX-index far
man en direkt och bred exponering mot
Tysklands storsta bérsnoterade bolag -
ett effektivt sitt att spegla utvecklingen
iden tyska ekonomin.

Samtidigt finns det risker att ta i be-
aktande. DAX ar kraftigt viktat mot
cyklisk industri och exportberoende
foretag, vilket gor fonden kanslig for
konjunktursvangningar och global han-
delsoro. Indexets fokus pa storbolag
innebédr ocksa att man i viss man missar
mindre, snabbvixande foretag som kan
spela en viktig roll i Tysklands ekono-
miska omstillning. Dessutom &r flera av
bolagen exponerade mot Kina och 6vriga
geopolitiskt kdnsliga marknader, vilket
innebar att utvecklingen snabbt kan pa-
verkas negativt vid nya konflikter eller
handelsspanningar.

For investerare som vill fa exponering
mot Tysklands industriella aterkomst, i
kombination med strukturella tillvaxt-
teman som grén energi och aterindustri-
alisering, erbjuder iShares Core DAX ett
enkelt och kostnadseffektivt verktyg. m

STORSTA INNEHAVEN

(28 MAJ)
BOLAG PORTFOLJVIKT
SAP 16%
Siemens 10%
Allianz 8%
Deutche Telekom 7%
Airbus 6%
Rheinmetall 5%
Muenchener RE 4%
Siemens Energy 3%
Deutche Boerse 3%
Deutche Bank 3%
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Handelsbanken Halsovard Tema
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STORSTA INNEHAVEN

AKTIEFOND | HALSOVARD |

alsovard har varit en av de sva-

gare sektorerna pa aktiemark-

naden att halla till i det senaste
aret. Majoriteten av fonderna som &ag-
nar sig at att placera i hilsovardsbolag
har uppvisat negativ avkastning, vilket
dven giller Handelsbanken Halsovard
Tema som ar en av de populdrare hal-
sovardsfonderna i Sverige. Under de
senaste 12 manaderna har andelsigar-
na namligen fatt se virdet minska med
over 17%. Drar man ut spannet till 10 ar,
eller varfor inte sedan starten ar 2000,
ser avkastningen dock betydligt roliga-
re ut och den svenska fonden har dven
belénats med en rating pa fem stjdrnor
fran Morningstar.

Som namnet antyder placerar fon-
den i noterade bolag inom halsovards-
sektorn. Det ar ett hyfsat brett begrepp
eftersom det inkluderar allt fran lake-
medel och medicinteknik till forebyg-
gande vard och bioteknik. Fonden ar
aktivt foérvaltad och Handelsbanken
beskriver investeringsstrategin som
"tematisk”, vilket i stora drag innebar
att man forsoker identifiera bolag i sek-
torn som dr verksamma inom omraden
dar foérutsattningarna for langsiktig
l6nsam tillvaxt finns.

Som vi redan tangerade, har fondens
prestationer sett 6ver ett langre tids-

Kélla: Handelsbanken Fonder
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TEXT: Axel Stenman

spann varit goda. Det ar till stor del
Astrid Samuelssons fortjanst, som for-
valtade fonden under 15 ars tid framtill
hésten 2022. Hon valde da att ga vidare
till det fristdende fondbolaget Health-
Invest och Christopher Sundman klev
in som ny forvaltare. Med sig har han nu
Caroline Banér som ansvarig férvaltare
sedan oktober ifjol.

De senaste aren har avkastningen
forvisso varit svag, men det dr nog inget
man ska beskylla férvaltarna fér utan
snarare handlar det om ett svagt mark-
nadssentiment och vilka paféljder dis-
kussionerna som férs i USA just nu kan
fa pa bolagisektorn.

Tittar vi till innehaven, var Eli Lilly
det storsta innehavet per den 30 april
med en portféljvikt pd ndrmare 10%.
Den amerikanska lakemedelsjatten ar
en ledande aktér inom omraden som di-
abetes, cancer, neurovetenskap och im-
munologi, samt har pa senare tid varit
pa tapeten efter goda studieresultat for
behandling av fetma. Pa tal om behand-
ling av diabetes och fetma, aterfinns
dven Novo Nordisk i portféljen, om dn
med en lagre portfoljvikt (4%).

Ovriga stora innehav &r tillhanda-
héllaren av sjukvardsférsakringar Uni-
tedHealth Group (6%), lakemedelskon-
cernerna AstraZeneca (6%) och AbbVie

Se Disclaimer

(30 APRIL)
BOLAG PORTFOLJVIKT
Eli Lilly 10%
UnitedHealth Group 6%
AstraZeneca 6%
AbbVie 5%
Boston Scientific 5%
Thermo Fischer & Scientific 4%
Novo Nordisk 4%
Sanofi 4%
Cencora 3%
Johnson & Johnson 3%

(5%), samt medicinteknikforetaget Bos-
ton Scientific (5%). Fonden har vanligt-
vis en bra bit éver 50 innehav och mer-
parten av kapitalet dr inte helt ovantat
placerat i amerikanska vardepapper.
Den totala avgiften for fonden ligger
pa drygt 1,5% per ar, vilket val ndrmast
kan beskrivas som en normal forvalt-
ningsavgift for en aktivt férvaltad te-
mafond av det har slaget. Det finns sa-
val billigare som dyrare alternativ att
valja mellan fér den som vill ha expo-
nering mot hilsovardssektorn. Sett till
avkastning 6ver lang tid, placerar sig
Handelsbanken Héalsovard Tema dock
i toppskiktet vilket den fulla ratingen
fran Morningstar givetvis ar ett bevis
pa.

Aven om avkast-
ningen de senaste
aren ldmnat en del
att onska och det har
skett dndringar i for-
valtarteamet, fram-
star Handelsbanken
Halsovard Tema som
ett lampligt alterna-
tiv for den langsik-
tige investeraren.
Manadssparande ar
dven ett alternativ ef-
tersom fonden hand-
las dagligen och har
en minsta insattning
om lagalookr. m
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Lannebo High Yield

RANTEFOND | FORETAGSOBLIGATIONER | NORDEN

annebo High Yield ar en aktivt
Lfﬁrvaltad rantefond med inrikt-

ning pa nordiska féretagsobli-
gationer inom segmentet "high yield".
Fonden lanserades 2015 och férvaltas
av Karin Haraldsson och Katarina
Ponsbach Carlsson. Malet ar att gene-
rera stabil avkastning med begransad
ranterisk genom att investera i féretag
med hog kreditrisk, men dar man anser
att risken ar val kompenserad.

Fonden klassas som riskniva 2 av
7, vilket ar nagot ldgre dn fonder i
high-yield-segmentet, och har belénats
med 5 stjarnor av Morningstar. Den har
daven hallbarhetsklassificering enligt
Artikel 8 och kapital investeras inte i
exempelvis fossila brénslen, vapen, to-
bak eller penningspel.

Avkastningen hittills under 2025 ar
cirka 1,8 %, medan ettarsavkastningen
uppgar till ungefar 7 %. Pa tre ar har
fonden gett en total avkastning om cir-
ka 24 %, motsvarande 7,3 % i snitt per
ar. Fonden forvaltar i dagslaget drygt 3
miljarder kronor.

Till skillnad fran traditionella obliga-
tionsfonder med fast rinta investerar
Lannebo High Yield framst i foretagso-
bligationer med rorlig ranta (FRN), vil-
ket gor att fonden klarade ranteupp-
gangen 2022-2023 bittre 4n manga
konkurrenter. Fonden har haft posi-
tiv utveckling 6ver tid och ofta slagit
sitt kategorigenomsnitt, sarskilt sett
over femarsperioder.

Forvaltningsavgiften ligger pa
0,9 %, och den totala kostnadsni-
van inklusive transaktionskostna-
der uppgar till ca 1,2 % per ar. Det ar
nagot hogre dn exempelvis Spiltan
Hograntefond (0,75 %), men moti-
veras av fondens aktiva urval och
grundliga kreditanalys. For investe-
rare som soker hégre avkastning an
vad korta rantepapper erbjuder, men
med fortsatt kontrollerad risk, dr det
ett rimligt pris.

Hogavkastande féretagsobliga-
tioner emitteras av bolag med lagre
kreditbetyg, vanligtvis under "in-
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vestment grade”. Det innebdr att risken
for betalningsinstillelse dr hogre, men
diarmed ocksa att den I6pande rdntan ar
betydligt hogre &n for sdkra stats- eller
storforetagslan.

Fonden ar val diversifierad, med 6ver
100 innehav inom bland annat industri,
fastigheter och finans. Exempel pa emit-
tenter dr Balder, Castellum, SEB och In-
trum. Den breda spridningen minskar
paverkan vid handelse att enskilda bo-
lag skulle fa betalningsproblem.

"High yield” ar en tillgdngsklass som
passar langsiktiga investerare med na-
got hogre risktolerans. Avkastningen
kommer dels fran kupongrantor (idag
kring 8 %), dels fran kursrorelser om
kreditlaget féorandras. Det ar alltsa ing-
en fond for den som vill kunna plocka
ut pengarna pa kort sikt utan paverkan.

Efter att ha varit ute i kylan under
nollrdntornas tidevarv har rantefon-
der ater blivit intressanta inte minst
hograntefonder. Nir rantorna steg
under 2022 och 2023 sjénk obligations-
priserna, men samtidigt 6kade ku-
pongrantorna kraftigt. Lannebo High
Yield gynnas av detta tack vare sina
rorliga rantor, och fondens l6pande av-
kastning ligger nu enligt fondbolaget
omkring 8 % efter avgifter.

Se Disclaimer
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Rénteklimatet dr idag mer attraktivt
dn pa lange, och for sparare som inte
vill ha hela sin portfdélji aktier finns det
ater alternativ. High yield innebar dock
fortsatt kreditrisk, i en lagkonjunktur
riskerar vissa bolag att fa svart att be-
tala sina lan. Lannebo férséker minska
denna risk genom att fokusera pa fore-
tag med stabila kassafléden och undvi-
ka de mest riskfyllda lantagarna.

Lannebo High Yield erbjuder privats-
parare en valskott fond med hég 16pan-
de avkastning och rimlig risk. I dagens
ranteklimat ar fondens struktur med
rorlig ranta, bred riskspridning och ak-
tiv férvaltning ett vinnande koncept.
Den som ar beredd att ta viss kreditrisk,
men vill undvika aktiemarknadens ful-
la volatilitet, kan héar hitta en god ba-
lans.

Forvaltarteamet har visat att de kla-
rar stressade marknader och levererar
stabil avkastning 6ver tid. Mornings-
tars hoga betyg forstarker bilden av en
fond med goda framtidsutsikter. Med
ett sparhorisont pa minst fem ar kan
Lannebo High Yield vara ett utméarkt
inslag i en diversifierad portfolj, sar-
skilt for den som vill 6ka sin rantedel
utan att kompromissa fér mycket med
avkastningen. m

Kélla: Lannebo Fonder
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MODELLPORTFOLJEN

AR 2025

~7,9%

AVKASTNING
MODELLPORTFOLJEN

SEDAN START*

-1,5%

*Farsta ink&p till modellportfslien 29 april 2024

MODELLPORTFOLIEN INTRADE KOPKURS ANTAL KOPVARDE KURS  AVKASTNING

Carnegie Strategifond A 24-05-31 2227,7 9 21000 2337,6 49 % 22036 18 % 357483
Cliens Smabolag A 24-04-29  3420,6 2 6000 3468,0 1,4 % 6083 5%

Kavaljer Quality Focus 24-04-29 280,3 21 6000 299,0 6,7 % 6400 5%

BMC Global Select 24-05-02 369,6 30 11000 364,3 -1,5% 10840 9% 422709
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 938,4 17 16000 753,5 -19,7 % 12846 10 %

XACT Norden Hégutdelande 24-10-10 142,5 70 10000 148,5 4,2 % 10418 8 %

DNB Teknologi 24-12-02 184,7 27 5000 175,8 -49 % 4757 4% 183343
Lénsférsakringar USA Index 24-12-02 1093,3 5 5000 925,0 -15,4 % 4230 3% 551507
Swedbank Robur Europafond A 25-02-27 57,0 351 20000 54,9 -3,8 % 19243 16 % 160267
Protean Aktiesparfond Norden A 25-04-01 95,4 105 10000 107,2 12,4 % 11239 9%

Innehavens vérde 108 093 88 %

Kassa 15 000 12 %

Totalt varde 123 093

Inséttningar 125 000

Investerat 110 000

Avkastning sedan start -1,5%

* =ny pé listan/némns i numret X = utgar

Modellportfoljen v.23

aj blev en stark bérsmanad pa

manga hall i virlden, &ven om

utvecklingen skilde sig at mel-
lan regionerna. Den globala bérshumé-
ret starktes av positiva signaler kring
inflation och centralbankernas fram-
tida ageranden, samtidigt som politisk
osdkerhet och tullhot fortsatt skapade
viss volatilitet.

I USA noterade S&P 500 sin basta
majmanadsavkastning sedan 1990 med
en uppgang pa 6 procent. Uppgangen
drevs bland annat av en pausi president
Trumps foéreslagna tullhéjningar samt
ovantat positiva ekonomiska indikato-
rer som konsumentfértroende och infla-
tion. Pa fondniva speglades detta bland
annatitva USA-inriktade innehav: DNB
Teknologi, som utvecklades starkt med
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en uppgang pa +3,5 procent, och Lans-
forsdkringar USA Index som féljde den
positiva utvecklingen med +2,7 procent
i maj. Trots optimismen fanns fortsatt
oro kring nya budgetférslag som kan
innebdra hogre statlig upplaning och
beskattning av utldndska investering-
ar, vilket kan paverka bérsen framover.

I Europa steg det breda STOXX
600-indexet med 4 procent, drivet av
forhoppningar om penningpolitiska
lattnader och nya statliga stimulanspa-
ket, sarskilt i Tyskland. Den positiva ut-
vecklingen speglades dven i Swedbank
Robur Europafond A som steg med +1,9
procent. Marknaden utmanades dock
av nya tullhot fran USA och politisk oro
ifleralander, vilket 6kade volatiliteten,
sarskilt inom cykliska sektorer som in-

Se Disclaimer

dustri och fordonsproduktion.

Stockholmsbérsen gick upp matt-
ligt under maj, med stéd av ett nagot
forbattrat konjunkturldge och fortsatt
styrka inom industribolag. Osikerhet
kring inflation, rantepolitik och den
svenska kronans utveckling fortsatte
dock att paverka sentimentet. Bland
de svenska innehaven var Protean Ak-
tiesparfond Norden A ett exempel pa
en fond med stark utveckling under
manaden, som steg +2,1 procent. XACT
Sverige foljde med +1,2 procent, medan
Cliens Smabolag A steg +1,5 procent un-
der manaden. I detta nu har vi ungefar
12% kassa och invantar rekyl pa bérsen
innan vi 6vervéager att fylla pa nagot av
vara innehav. 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

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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