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INLEDNING

FUND TIMER 128 | Amerikansk ranta

Biasta prenumerant,

Valkomna till Fund Timer! Vi hoppas att alla
haft en rofylld helg med tid att komma ihag
nara och kiara som kanske inte ar med oss
langre. Vi har under de senaste veckorna sett
hur borserna runt om i varlden stabiliserats
nagot efter den senaste tidens omvilvande
handelser. Med det sagt har vi inte sett nagon
storre rorelse i positiv riktning. Trots att
flertalet teknologiforetag uppvisade néagot
battre rapporter an vantat efter senaste Fund
Timer var den lyckan kortvarig da Alphabet
(Google) och Meta (Facebook) senare drog ner
flertalet av de stora indexen samma vecka. Det
amerikanska indexet S&P500 har haft en av de
saimsta oktober manaderna pa fem &r och
manga av de stora indexen har nu uppvisat rod
avkastning tre ménader i rad. Det ar
fortfarande oroligt pa borsen och det
geopolitiska laget har inte klarnat. I USA har
Federal Reserve inlett november med beslutet
att inte hoja rantorna ytterligare vilket har
resulterat i att borsen fatt en litet ljusare start
pa denna manad.

Nagot som fortfarande ar aktuellt, speciellt
givet oroligheterna i mellanostern och radslan
for att dessa kommer att sprida sig till ett
storre omrade, ar olja. Vi skrev tidigare om
fonder med fokus mot olja och féretag som ror
sig i korrelation med oljepriset och dessa
fonder ror sig stadigt uppat. En annan sak som
fortfarande ar aktuellt ar rantefonder. Det finns

ett stor variation och kombinationer av
rantefonder som vi fortfarande kan lyfta fram,;
Fonder med fokus mot kort eller lang rénta,
fokus mot olika geografiska omréaden, niva av
risk och sa vidare.

Vi skrev i det senaste Fund Timer om fonder
med fokus mot rantebarande vardepapper med
en langre loptid och primiart emitterade av
bolag i Europa. Vi skrev dven en Kkort
introduktion till olika typer av ranta,
rantebarande vardepapper och rantefonder. Vi
kommer i dagens Fund Timer att titta pa en
fond med fokus mot rantebarande vardepapper
som har en kortare 16ptid samt en fond med
fokus mot samma typ av rantebarande
vardepapper som fonderna i det senaste Fund
Timer hade. Det som skiljer dagens High Yield
fond fran de vi skrev om forra veckan ar att
dagens fond fokuserar pa virdepapper
emitterade av bolag i USA.

Efter analyserna kommer vi att ta en titt pa hur
utvecklingen i Stockpickers Fondportfoljer sett
ut under de narmaste veckorna.
Med vanliga halsningar,
Samuel Sigfrids med team

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Fund Timer dr att ge allmdn information och
materialet kan inte utgéra underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de kdllor och

bearbetningsmetoder som anvdnts dr tillforlitliga.

Vi pdtar oss inget ansvar for eventuella brister i kdllmaterialet eller i tillforlitligheten
i det publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar ddrav (sGsom prognoser
etcetera). Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster uppkomna genom
investeringsbeslut baserade pa information i Stockpicker Fund Timer eller andra

atgarder grundade ddrpa.

Stockpicker star inte under finansinspektionens tillsyn och ger inga
investeringsrekommendationer. Vissa delar av Fund Timer kan innehdlla annonser

eller sponsrad information.
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FOND ANALYS 1

o1 | MS US High Yield Bond A

Vi skrev senast om hur High Yield fonderna
dominerade fondlistorna nar vi sag over de
rantefonder som hade hogst avkastning. De
fonder som toppade listorna pa kort sikt var
High Yield fonder med inriktning mot
rantebarande vardepapper emitterade av bolag
eller stater i tillvaxtmarknader vilka medfor en
hogre risk och diarav har en hogre
avkastning/ranta. Efter tillvaxtmarknaderna
var det fonder med fokus mot Europa som
toppade listorna pa kortare sikt. En orsak till
att de europeiska High Yield bond kan antas ga
battre an de amerikanska ar att borsen
fortfarande ar nagot starkare i USA. Pa langre
sikt ar det daremot de amerikanska
rantefonderna som presterat bast och vi
kommer som forsta fond i dagens Fund Timer
att skriva om en rantefond med fokus mot
High Yield bonds pad den amerikanska
marknaden. Givet att amerikanska rantefonder
har presterat battre over sikt och att den
amerikanska marknaden fortsatter att svalna
nagot kan fonder som investerar i amerikanska
rantebarande  vardepapper vara  extra
intressanta.

Dagens forsta fond forvaltas av Morgan Stanley
som aven forvaltade en av fonderna i det
senaste Fund Timer. Morgna Stanley erbjuder
ett stort antal fonder och ménga av dem hor till
de basta i sina respektive kategorier. Morgan
Stanley forvaltar utover aktiefonder aven ett
stort antal rantefonder. Fonden som vi idag
kommer att skriva om ar MS US High Yield
Bond A. Fonden ska enligt sin
investeringspolicy investera i obligationer av
lagre kvalitet som emitterats i amerikanska
dollar av stater, myndigheter och foretag.
Forvaltarna skriver att dessa obligationer ger
normalt en hogre avkastning an obligationer av
hog kvalitet, ndgot som vi behandlat litet mer
utforligt i det senaste Fund Timer. Forvaltarna
definierar obligationer av liagre kvalitet som
obligationer som fatt lagre kreditbetyg 4n BBB-
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av S&P eller Baag av Moody's, vilket ar en
vanlig definition. Jamforelsevis hade fonderna
i det senaste Fund Timer framst obligationer
med kreditbetygen B, BB och BBB i sina
portfoljer. Forvaltarna skriver att minst 70
procent av fondens investeringar kommer att
vara 1 rantebarande virdepapper, vilket
nodvandigtvis  inte  behover  innebara
obligationer. Forvaltarna skriver att de i
analys- och urvalsprocessen integrerar en
bedomning av hallarhetsrelaterade risker och
mojligheter. Fonden jamfor sitt resultat med
Bloomberg US Corporate High Yield Index.
Fonden ar aktivt forvaltad och ar inte utformad
for att folja jamforelseindexet.

Forvaltarna delar, som senast, med sig av
tydlig redogorelse over hur fonden forvaltar sitt
kapital och vilka begransningar som galler. VI
finner det aningen anmarkningsvart att aven
denna fond, fran en sa stor forvaltare, saknar
information géllande hallarhetsbetyg eller
ESG-betyg. Detta gor att forvaltarnas
pastaenden om hur de tar héallarhetsaspekter i
beaktande vid investering ar svart att validera
givet avsaknaden av héllbarhets- och ESG-
betyg. Vi finner aven i denna fond, precis om i
fonderna vi skrev om i det senaste Fund Timer,
ett storre antal ifrdgasatta  branscher
representerade bland foretagen i portfoljen.
Totalt &ar det 8 ifrdgasatta branscher
representerade i portfoljen, vilket ar nagot
mindre an hos forvaltarens motsvarande fond
med europeiskt fokus. De ifragasatta
branscherna utgor dven ndgot mindre andelar
av portfoljen jamfort med den europeiska
motsvarighet vi skrev om senast. De ifragasatta
branscherna ar spel och kasino (4,48%),
militarindustri (3,57%), djurforsok (2,24%),
kontroversiella vapen (1,71%), tobak (0,64%),
bekampningsmedel (0,63%), kolkraft (0,53%)
och utvinning av oljesand (0,29%).
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FORTS. ANALYS 1

Utv. 3 nov.
-1,21%

Utveckling i ar

+10,35%

OMX Stockholm... X

feb 23 mar 23 apr 23 maj 23 jun 23

For de av er som laste vart senaste Fund Timer
ar det redan kint att en rintefonds
portfoljsammansattning kategoriseras nagot
annorlunda an en aktiefonds portfolj. Det finns
oftast inte information om geografisk
exponering och exponering mot bolag av olika
storlek sdasom for en aktiefond. I stillet
kategoriseras portfoljen enligt de typer av
rantebarande vardepapper den innehaller. Nar
vi ser over portfoljen for Morgan Stanley US
High Yield bond kan vi konstatera att den
framst bestar av foretagsobligationer (99%). For
narvarande finns inga obligationer emitterade
av stat eller kommun i fondportféljen utan
resterande medel innehas som likvida. De flesta
innehaven har en loptid pa 5-7 ar (45%), 3-5 ar
(29%) eller 1-3 ar (18%) och ett betyg kring B
(43%), BB (28%). Det finns dven en lagre andel
vardepapper med ett betyg lagre an B (23%)
medan andelen viardepapper med betyget BBB
(3%) ar lag.

Fondens avkastning &ar, som for de flesta
rantefonder, ligre an for de flesta aktiefonder
aven om den detta ar battre kan méta sig med
flertalet aktiefonder da dessa sett en svagare
utveckling. Jamfort med High Yield fonderna
som fokuserade pa Europa kan vi se en battre
avkastning pa sikt medan avkastningen pa
kortare sikt ar nagot lagre. I ar ar fondens
avkastning nastan 12% vilket ar jamforbar med
fonderna med europeiskt fokus medan
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avkastningen det senaste aret pa 6% ar tydligt
lagre. De senaste tre och fem é&ren ar
avkastningen 25% respektive 34% vilket i stéllet
ar tydligt hogre an fonderna vi skrev om i
senaste Fund Timer. Som de flesta fonder fran
en storre global forvaltare ar kostanden daremot
nagot hogre och den totala kostanden landar pa
1,74% med en fast forvaltningsavgift pa 1,49%.

For de som tror att rantorna kommer att stiga
mer i USA an vad de kommer att gora i Europa
framover eller att den amerikanska dollarn
kommer att ha en stark utveckling framéat kan
MS US High Yield Bond A vara ett intressant
alternativ. Fonden har en starkare utvecklingen
an de europeiska High Yield fonderna pa langre
sikt medan avgasningen ir nagot svagare pa
kort sikt. Fonden har en litet hogre kostnad och
en del ifrdgasatta branscher representerade,
med sma andelar, i portfoljen.

Tidsperiod Fond OMSX30
3 manader 0,53 % -3,18 %
| ar 10,35 % 4,08 %
1ar 4,47 % 8,50 %
3ar 24,17 % 20,00 %
5ar 32,22 % 37,09 %
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FOND ANALYS 2

02 | SEB Kortrantefond C USD

Det finns, som vi tidigare namnt,
rantefonder som investerar i rantebarande
viardepapper med lagre kreditvardighet, sa
kallade junk bonds, som har en hogre risk
och en hogre forvantad avkastning jamfort
med High Yield bonds. Vi har hittills inte
skrivit om nagra fonder som investerar i
junk bonds tidigare i Fund Timer da den
hogre risk de medfor inte kidnts motiverat
for en rantefond. Men nu nar aktiefonder
inte presterar lika bra som tidigare kan dven
fonder med inriktning mot junk bonds vara
mer intressanta. Men innan vi skriver mer
om dem vill vi lyfta fram en fond som, i
stillet for att fokusera pa vardepapper med
lagre kreditbetyg, primart fokuserar pa
rantebarande viardepapper med hoga
kreditbetyg.

Vi kommer som andra fond i dagens Fund
Timer att skriva om SEB Kortrantefond C
USD som ar en rantefond som

huvudsakligen placerar i obligationer,
skuldforbindelser med rorlig rdnta och
amerikanska statsskuldvaxlar samt

penningmarknadsinstrument utfirdade i
amerikanska dollar. Gemensamt for de
vardepapper som fonden investerar i ar att
de ar av hogre kvalitet och kortare loptid.
Fonden far &dven placera i vardepapper
utgivna i andra valutor om de ar sdkrade
mot den amerikanska dollarn vilket leder till
att fonden anda under alla omstandigheter
har en stark exponering mot dollarn.
Fonden ar aktivt forvaltad och avsedd for
kunder som vill ha exponering mot
valutaforandringar i USD och som tror att
den amerikanska dollarn kommer att
forstarkas i jamforelse med kundens egen
valuta. Huvudkategorin av finansiella
instrument i fonden utgors av obligationer
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och ranterelaterade instrument utfardade i
amerikanska dollar, huvudsakligen av stater
som har ett kreditbetyg pa lagst AA, enligt
Standard & Poor's skala eller motsvarande.

Infor varje investering gor fondforvaltaren
en kreditriskbedomning och portfoljen har
en maximal rantebindningstid pa ett ar
vilket kan jamforas med en 16ptid pa mellan
3—7 ar. Innehaven ar utgivna av stater,

bostadsinstitut och foretag med hog
kreditvardighet, s& kallade Investment
Grade, och innebar att risken for att

gildendrerna inte skall klara av att betala
tillbaka lanen ar lag. Viardepappren i SEB
Kortrantefond har en genomsnittlig 16ptid
som uppgar till hogst ett ar. Fonden far
investera upp till 100 procent av sina
tillgangar i olika Overlatbara vardepapper,
om de ges ut eller garanteras av nagon
medlemsstat i EU eller OECD. Fonden har
mojlighet att utnyttja derivatinstrument.
Eftersom fonden &ar exponerad mot den
amerikanska dollarn paverkas avkastningen
av den svenska kronans utveckling i relation
till dollarn.

Forvaltarna ger en god méangd information
om investeringsstrategi och begransningar
samt om de risker som finns associerade
med fonden. Fonden har ett medelhogt
héllbarhetsviarde men inte heller denna fond
har nagon information angaende ESG-betyg.
Givet den typ av vardepapper som fonden
fokuserar pa ar risken for exponering mot
ifragasatta  branscher 1lig och SEB
Kortrantefond  har  inga  ifragasatta
branscher representerade i sin portfolj.



FORTS. ANALYS 2

Utv. 2 nov.
-0,67%

Utveckling i ar

+9,63%

OMX Stockholm... X

feb 23 mar 23 apr 23

Det ar redan kant att en rantefonds portfolj
inte delas in i samma typ av fordelning som
aktiefonder. 1 stillet for en fordelning
mellan bolag av olika storlek och geografisk
diversifiering delas innehavet baserat pa

kreditvardighet och  duration. @ SEB
Kortrantefond C USD har framst
vardepapper med kreditvardighet AAA

(35%), AA (31%) och A (16%) vilket ar
rantebdarande vardepapper med mycket lag
risk. Fonden har en liten andel vardepapper
med kreditvardigheten BBB (12%) medan
andelen vardepapper med en lagre
kreditvardighet ar mycket liten. Detta kan
jamforas med de tidigare rantefonder vi
skrivit om som fokuserat pa vardepapper
med kreditbetyg fran BBB och nedat. Sa gott
som hela portfoljen bestar av vardepapper
med en 10ptid pa under tva ar (77%), vilket
ar vantat givet fondens uttalade fokus. Det
finns dven en liten del av portfoljen som
bestar av vardepapper med en 16ptid pa 2-4
ar (15%).

Avkastningen for fonden ar imponerande for
en kortrantefond och fonden har i ar vuxit
med nastan 10%. Det senaste aret har
fonden vuxit med 4% vilket inte ar riktigt
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lika stark avkastning. P4 medellang sikt ar
avkastningen fortsatt stark och jamforbar
med de rantefonder vi skrivit om tidigare.
De senaste tre och fem dren har fonden vuxit
med 25% respektive 27%. Avgifterna utgor
en viktig faktor for rantefonder da
avkastningen generellt ar nagot lagre. SEB
Kortrantefond har en betydligt lagre avgift
jamfort med de rantefonder vi skrivit om
tidigare. Den totala avgiften ar endast 0,5%
med en fast forvaltningsavgift pa 0,46%.

SEB Kortriantefond ar ett intressant
alternativ for de som soker ett prisvart och
stabilt skydd under tider av oro pa borsen.
Avgiften dr 1ag och avkastningen hog
jamfort med manga andra rantefonder.

Tidsperiod Fond OMSX30
3 manader 4,53 % -3,18 %
| ar 9,63 % 4,08 %
1ar 4,09 % 8,50 %
3ar 25,42 % 20,00 %
5ar 27,45 % 37,09 %
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MODELLPORTFOLJEN

Fond Kategori Intriade
Fidelity Asia Pacific Asien ex. Japan 2013-04-09
MS Global Opportunity ~ Global 2018-06-11
Kavaljer Quality Focus Virdebolag 2022-05-01
MS US Growth A USA & Tillvaxt 2018-05-03
Swedbank Technology Teknik 2022-05-01
Portfolj

Avkastning % Avkastning

Kopkurs Aktuell kurs Vikt  (Sedan inkop) 2023
149,10 kr 388,64 kr 15 % 160,66 % 3,67 %
691,94 kr 1 098,07 kr 20 % 58,69 % 37,83 %
214,13 kr 216,42 kr 20 % 1,07 % 2,29 %
922,56 kr 1 350,91 kr 25 % 46,43 % 23,37 %
689,82 kr 914,12 kr 20 % 32,52 % 42,44 %

100 % 93,83 % 20,97 %

Stockpickers Modellportfolj har efter nagra
veckor av motgangar nu fatt se ett par starka
veckor, framfor allt sedan ingdngen av
november manad har utvecklingen varit
positiv.

I sin helhet har portfoljen vuxit med oOver
4,5 procent sedan senaste Fund Timer och
samtliga fonder har vuxit sedan senast.

De fonder som vuxit kraftigast ar portfoljens
asienfond och globalfond som vuxit med 10
respektive 8 procentenheter. Portféljens
kvalitetsfond och teknologifond har vuxit
litet mindre med rorelser pa 3 respektive 1,4
procentenhet.  Portfoljens amerikanska
tillvaxtfond har vuxit litet mindre med en
tillvaixt pa 0,5 procentenheter under de
senaste veckorna. Torts en tuffare host ar
Modellportfoljens avkastning under 2023

PPM-PORTFOLJEN

Fond Kategori Intride
Ohman Global Growth Global 2021-10-01
Ohman Sweden o .

Microcap Smébolag & Sverige 2018-04-30
Handelsbanken Hallbar energi 2020-10-0
Haéllbar Energi g 5
Spiltan Aktiefond .

Stabil Stabila bolag 2020-10-05
Skandia TIME Global Teknik 2023-03-01

Portfdlj

over 20%
Avkastning % Avkastning

Kopkurs  Aktuell kurs Vikt (Sedan inkép) 2023

1 370,43 kr 112594kr  15% -17,84 % 9,17 %

1039,74 kr 1481,00kr  20% 42,44 % 0,10 %
300,94 kr 318,16 kr 20 % 5,72 % -17,83 %

956,99 kr 1100,54 kr 25 % 15,00 % 1,24 %
561, 77 kr 665,77 kr 20 % 18,51 % 32,37 %

100 % 46,96 % 7,65 %

Stockpickers PPM-portfoljen har vuxit med
nastan lika mycket som Modellportfoljen. I
sin helhet ar tillvixten over 4 procent sedan
det senaste Fund Timer och aven i denna
portfolj har samtliga innehav vuxit sedan
senast.

Det innehav i portfoljen som vuxit mest
sedan senast ar smabolagsfonden som vuxit
med over 10 procentenheter de senaste

2023-11-06

veckorna. Portf6ljens stabila fond har ocksa
vuxit kraftigt med en tillvixt pa 6
procentenheter medan energifonden och
teknologifonden vuxit med 4 respektive 2
procentenheter. Den fond som Kklarat sig
samst ar globalfonden som vuxit med under
0,5 procentenheter. Aven om alla fonder
inte vuxit kraftigt ar det lyckligtvis de fonder
som behovt det mest som vuxit kraftigast de
senaste veckorna.
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PORTFOLJ FOR
MANATLIGT SPARANDE

Investerat Avkastning Avkastning

Fond Kategori Intride kapital Totalt virde Vikt SEK %
Ohman Global Growth Global 2021-10-01 13 500 kr 14 886,68 kr 25% 1386,68 kr 10,27 %
MS Asia Opportunity Asien ex. Japan 2018-06-11 13 500 kr 12 107,00 kr 25%  -1393,00kr  -10,32 %
JPM US Technology USA & Teknik 2018-05-28 13 500 kr 17 775,98 kr 25% 4 275,98 kr 31,67 %
SEB Nordenfond 2
Smébolag Smaébolag & Norden 2018-04-30 13 500 kr 12 240,06 kr  25%  -1259,94 kr -9,33 %
Totalt 54 000 kr 57009,72kr  100% 3 009,72 kr 5,57 %

Stockpickers portfolj for méanatligt sparande innehaven har vuxit sedan senast.

burkar vanligtvis rora sig ndgonstans mellan ~ Portfoljens asienfond och smaéabolagsfond

Modellportfoljen och PPM-portfoljen sett har &da vuxit med ungefir 1,25

till avkastning. De senaste veckorna har ar
det dock portfoljen for manatligt sparande
som Kklarat sig simst, aven om utvecklingen
ar svagt positiv.

I sin helhet har portféljen vuxit med drygt
0,5 procentenheter. Och tre av fyra

procentenheter under se senaste veckorna
medan portfoljens globalfond vuxit med
knappt 0,3 procentenheter. Aven i denna
portfolj hor teknologifonden till de svagare
innehaven. Portfoljens teknologifond har
backat med ungefar 0,4 procentenheter.

=

STOCKPICKER

Snabba aktievinster

PICKER SWING
JER
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https://www.stockpicker.se/produkter/stockpicker-swing-trader

INFORMATION

Vidaredistribution féorbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Fund Timer ar
forbjuden enligt lagen om upphovsritt. I fall d&
vidaredistribution 4nda genomfors och kommer till var
kdnnedom kommer en polisanmélan att goras. Tillhor ni
en aktiesparargrupp, en forening eller ett foretag dar flera
personer vill fa tillgéng till Stockpicker Fund Timer via e-
post?

Dé finns alltid mojlighet att f& mangdrabatt. Kontakta
kundtjanst sa 16ser vi detta. For redan paborjade
prenumerationer forbehaller sig Stockpicker AB ritten att
inte &terbetala inbetalda prenumerationsavgifter.

Personuppgiftspolicy
Var personuppgiftspolicy hittar du hir.

Leverans- och kopvillkor
Véra leverans- och képvillkor hittar du hér.

Synpunkter?

Saknar du nagot i Stockpicker Fund Timer? Har du
forslag pé forbattringar? Vi stravar alltid efter att géra en
sé bra och spannande tidning som mdgjligt och tar gérna
emot nya idéer.

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Fund Timer &r att ge
allmén information och materialet kan inte en samt
utgora underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de
kéllor och bearbetningsmetoder som anvénts ar
tillforlitliga. Vi patar oss dock inget ansvar for eventuella
brister i killmaterialet eller i tillférlitligheten i det
publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar
darav. Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster
uppkomna genom investeringsbeslut baserade pa
information i Stockpicker Fund Timer eller andra
dtgirder grundade darpa.

Ansvarig utgivare: Fredrik Larsson

Kontakta oss:

= Adress: Strandvigen 7 A , 114 56 Stockholm
= E-post: staff@stockpicker.se

= Telefon: 08-662 06 69

= Webbsida: www.stockpicker.se
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