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INLEDNING

FUND TIMER 129 | Blandfonder

Bista prenumerant,

Hej och vilkomna till Fund Timer! Vi ar snart
inne i arets sista manad och nu borjar den
arliga kanslan av att tiden gatt fort verkligen
kicka in for flera av oss har pa Stockpicker! Nar
vi ses nasta gang ar det redan adventstider och
det ar endast ett par Fund Timer kvar detta ar.

I sin helhet fortsatter borsen att ga starkare och
manga hoppas nu att vi kommer fa sen en litet
starkare bors dven om riantorna formodligen
kommer att vara fortsatt hoga en tid framover.
Det som ar utmanade i nuldget ar att avgora
hur mycket av uppgangen som vi ser pa borsen
utgors och bygger pa investerarnas
forhoppning om en starkare marknad och vad
som ar faktiskt tillvixt baserat pa
marknadsldge och forutsattningar. I sadana
tider kan rantefonder, som vi skrivit en del om
den senaste tiden, fortfarande vara intressanta
och aktuella. For de som daremot inte vill ta
steget helt ut mot rantefonder kan en
blandning av rantefonder och aktiefonder vara
en lamplig strategi. Det gar givetvis att
investera i ett antal aktiefonder och dryga ut
portfoljen med investeringar i rantefonder,
men for de som vill ha ett mindre antal fonder i
sin portfolj eller endast vill 6ka sin exponering
mot rantebarande instrument litet kan
blandfonder vara ett intressant alternativ.
Genom att investera i blandfonder kan man i

en och samma fond exponeras mot bade ranta
och aktier.

Blandfonder ar en typ av fonder som kan
investera i saval aktierelaterade som
ranterelaterade instrument. Det finns olika
typer av blandfonder med olika strategier och
fordelning mellan typer av tillgangar.
Blandfonder ar en bra balans till en portfol]
som har en litet hogre risk eller for de som helt
enkelt vill minska risken i portfoljen nagot,
utan att overge tillvixtpotentialen hos aktierna.

Vi kommer i dagens Fund Timer att titta pa tva
blandfonder som har nagot olika strategier och
olika grad av flexibilitet. Vi kommer -efter
analyserna att se Over utvecklingen i vara
fondportfoljer.

Med vénliga hilsningar,
Samuel Sigfrids med team

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Fund Timer dar 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

01 | Tellus Midas

Dagens forsta fond ar en mjuk overgang fran
aktiefonder mot rantefonder, namligen en
blandfond. Aven om vi har skrivit en del om
blandfonder tidigare kidnner vi nu att de igen
har en relevant roll i det lage vi befinner oss i
just nu. Tidigare har kan blandfonder ha kants
som overflodiga da aktiefonder presterat battre
och rantefonder varit mer stabila. Givet dagens
omvarldslage kianns blandfondernas relevans
dock hogre och de utgor ett alternativ for de
som endast vill "spada ut” sin exponering mot
aktier med litet rantebarande instrument utan
att forlora mojligheten till den potential som
aktier kan komma att ha vid en eventuell
trendvandning.

Dagens forsta fond forvaltas av Tellus som ar
en mindre svensk forvaltare som erbjuder ett
fatal fonder. En av dessa ar Tellus Midas som
ar den fond som vi kommer att titta narmare
pd i dagens Fund Timer. Tellus Fonder
startades 2006 med Jan Petersson som en av
grundarna. Vi har tidigare i om forvaltarnas
bank- och finansfond. Forvaltarna skriver att
Tellus Midas investerar i aktier och
rantebarande instrument Over hela vérlden.
Forvaltarna  siager sig  forsoka  hitta
morgondagens storbolag och investerar i bolag
som de bedomer vara ledande inom sin
bransch med starka ledningar och attraktiva
varderingar. Forvaltarna har som maél att ta
vara pa aktiemarknadens alla mojligheter nar
de anser att dessa ar goda, men samtidigt att
behélla kapitalet sd intakt som mojligt nar
forutsattningarna ar samre.

Grunden for Tellus Midas investeringsfilosofi
ar forvaltarnas egen fundamentala analys.
Forvaltarna ser foretagen sjialva som sin
framsta informationskilla och traffar ca 150
foretag varje ar. Bland dessa forsoker de
identifiera de foretag som de bedomer har en
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bra ledning, stark marknadsposition, sunda
begripliga produkter och affirsmodeller och
attraktiv viardering.

Forvaltarna stravar efter att investera i foretag
darfor att vi ser en  langsiktig
avkastningspotential i dem. Fondens mal ar att
genom investeringar i ett begransat antal
globala bolag och med en flexibel aktieandel
bygga upp fondens varde och over tid ge en
tydligt positiv avkastning, samt att undvika
enskilda ar med kraftigt negativ avkastning.
Forvaltarnas bedomning ar att borserna pa
mycket ldng sikt bor ge en avkastning pa cirka
7 procent i arstakt. Forvaltarna menar att de
vill sikta hogre och har darfor som maélsittning
att pa lang sikt ge en genomsnittlig arlig
avkastning overstigande 10 procent. Fonden ar
aktivt forvaltad och har inga geografiska eller
sektorspecifika ~ begransningar.  Portfoljen
bestdr normalt av aktier i cirka 30 bolag och
varje investering utgor normalt 3 till 7 procent
av fondformogenheten. Fonden har en
tematisk  investeringsstrategi och  soker
identifiera bolag som har en exponering mot
teman som forvaltarna tror att kommer att
forma var framtid.

Forvaltarna er en god mingd information

angaende investeringsfilosofi och
begransningar nar det kommer till aktierna i
fondportfoljen. Daremot ar information

angaende fordelningen mellan aktier och ranta
samt hur investeringsfilosofin ser ut nir det
kommer till investeringar i réantebarande
vardepapper inte lika tydlig. Fonden har ett
gott haéllerhetsbetyg, lag hallarhetsrisk och
starka ESG-betyg. Det finns endast tva
ifragasatta  branscher representerade i
portfoljen, djurforsok (8%) och militarindustri
(3%).
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Utv. 16 nov.
+0,10%

Utveckling 3 ar

+31,84%

OMX Stockholm... X

jan 21 jul 21 jan 22

Nar vi ser over portfoljen kan vi dra slutsatsen
att Norden och USA star i fokus for forvaltarna.
Sverige (33%) star for den storsta delen av
innehavet foljt av USA (25%). Utover dessa
lander finns det aven mindre andelar av
fondens kapital investerat i bolag fran
Danmark  (12%), Storbritannien (6%),
Frankrike (5%), Spanien (5%), Nederlanderna
(4%), Finland (4%), Italien (2%) och Norge
(2%). Tellus ar specialiserade mot bolag inom
finanssektorn och erbjuder utover Tellus Midas
aven en fond med inriktning mot
investmentbolag. Tellus hade tidigare en fond
med inriktning mig bank och finans. Denna
fond har slagits ihop med Tellus Midas vilket
resulterat i att finanssektorn (55%) star for en
stor del av aktieinnehavet 4&ven om andelen har
minskat avsevart de senaste aren.

Avkastningen for fonden ar, som vantat,
betydligt starkare an for de flesta rantefonder
men aven starkare an ett flertal aktiefonder.
Med detta sagt har fonden svart att mita sig
med de starkaste av aktiefonderna men
placerar sig som ett av de historiskt framsta
och stabilaste alternativen av alla blandfonder.
Det senaste aret har fonden vuxit med nistan
11%. Pa litet langre sikt ar avkastningen inte
sarskilt imponerande jamfort med de framsta

2023-11-20

30

20

10

-10
jul 22 jan 23 jul 23

aktiefonderna. De senaste tre dren har fonden
vuxit med 32%. De senaste fem é&ren ar
avkastningen diaremot over 105% vilket ar ett
starkare resultat. Kostnaden for fonden nagot
hog. Fonden har en lag fast forvaltningsavgift
pa endast en procent men tar utover detta ut en
del ovriga avgifter varav en prestationsbaserad
avgift som bestar av 20 % av overavkastningen
jamtemot en genomsnittlig ranta pa en 3-
manaders statsskuldvixel per ménad. Vi tycker
att det ar nagot orimligt att fonden tar ut en
prestationsbaserad avgift som baseras pa
overavkastning mot rantebarande instrument
da fonden inte ar en rantefond utan en
blandfond som i regel forvantas ge en hogre
avkastning an statsskuldvaxlar.

Tellus Midas ar en mycket stark blandfond
med en stabil historik och god avkastning for
de som soker att delvis exponera sig nagot mer
mot rantebarande instrument men inte vill
vilja ett alternativ som helt utesluter aktier.
Fonden skulle ha en klar rekommendation for
de som soker efter en blandfond om det inte
vore for den nagot sluga prestationsbaserade
avgift som ofta resulterar i en hog avgift trots
att den fasta forvaltningsavgiften ar l1ag.

Stockpicker Fund Timer 4



FOND ANALYS 2

02 | IKC 0-100

Dagens andra fond ar ocksa en blandfond
som bygger pa an annan investeringsstrategi
jamfort med den tidigare fonden. Fonden
forvaltas av IKC som vi skrivit om i samband
med att vi haft fastighetsfonder som tema.
Idag ar det dock inte fastighetsfonden som
vi kommer att skriva om utan en av
forvaltarens blandfonder.

Fonden ar IKC 0-100 och ar en aktivt
forvaltad vardepappersfond som investerar i
viardepapper som exempelvis aktier och
obligationer samt i fondandelar pa den
globala aktie- och rantemarknaden. Fonden
placerar utan geografisk begransning, men
kan tillfalligt placera i en eller ett fatal
enskilda lander, regioner eller sektorer.
Fonden kan placera upp till 100 procent av
medlen pa aktiemarknaden nar denna anses
ha  gynnsamma  forutsittningar  for
vardestegring. Nar forutsiattningarna for
aktiemarknaden bedoms som mindre
gynnsamma kan fonden placera 100 procent
av medlen pa riantemarknaden. Darav
namnet 0-100, vilket kan jamforas med
blandfonden Cicero World 0—50 som har
samma typ av strategi men vars exponering
mot aktier aldrig oOverstiger 50%. Detta
innebar att IKC fonden ar dnnu mer flexibel
och kan ta sig an mer risk dn Cicerofonden.

Forvaltarna namner aven att de tar ESG-
faktorer i beaktan vid investering men
namner inte mer ingdende hur detta
tillampas och ser ut i praktiken. I ovrigt ar
informationen kring fondens strategi och
begransningar, eller rattare sagt avsaknad av
begransningar, tydlig. Forvaltarna har en
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mycket stor frihet vilket ar intressant for en
blandfond. IKC o0-100 har ett hogt
héllbarhetsbetyg, en mycket lag
héllarhetsrisk och starka ESG-betyg. I
portfoljen finns tre ifradgasatta branscher
representerade, spel och kasino (6%),
djurforsok (6%) och alkohol (4%).

Portfoljen bestar framst av amerikanska
bolag (66%) och svenska bolag (15%).
Utover de tva lianderna finns det &ven
mindre andelar bolag fran Danmark (9%),
Schweiz (5%), Frankrike (3%) och Kanada
(2%). Nagot vi noterar nir vi ser Over
innehavet ar att stora delar ar investerat i
IKC:s andra fonder, IKC Avkastningsfond
och IKC Sverige Flexibel och IKC
Fastighetsfond B. Det ar relativt vanligt att
blandfonder investerar forvaltarens andra
fonder for att enkelt bredda sin exponering
mot olika omraden dar forvaltaren redan har
en expertis. Men vi ser ocksd fonder fran
Storebrand och AMF bland innehavet. Aven
om det inte ar stora andelar si har fond-i-
fond investeringar en negativ effekt pa
kostnaden vilket ar ndgot som vi tidigare
stallt oss kritiska till har pa Stockpicker. IKC
0-100 har ungefir 70% exponering mot
aktier medan andelen réantebaserade
vardepapper ar ungefir 10%. Utover detta
bestar nastan 18% av kapitalet av likvida
medel. Den hogre andelen likvida medel kan
antas bero pa att marknaden ar osidker, men
givet den kraftiga inflationen tycker vi har
pa Stockpicker att det inte kdnns optimalt.
Av bolagen i portfoljen ar de flesta stora
bolag (65%) medan andelen medelstora
bolag (4%) och smabolag (2%) ar
forhallandevis liten.
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Utv. 16 nov.
+0,40%

Utveckling 3 ar
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IKC 0-100 har ett betydligt storre fokus
mot rantebarande vardepapper jamfort
med Tellus Midas och vi kan se detta
aterspeglas i historiken. Fonden har under
2023 vuxit med blygsamma 1,5%. De
senaste tre och fem aren har fonden vuxit
med 25% respektive 57%. Aven om
avkastningen ar lagre jamfort med Tellus
Midas kan vi se att forvaltarna, jamfort
med OMXS30 lyckats undvika storre
negativa rorelser, speciellt kring 2022. Vi
namnde tidigare att vi oroade oss nagot for
att fonden skulle ha en hogre kostnad pa
grund av att portfoljen inneholl fond-i-fond
investeringar i andra forvaltare. Aven om
det ar omgjligt att saga om det ar en
bidragande faktor ar kostnaden
forhallandevis hog for att vara en
blandfond. Den totala avgiften ar 1,95%
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med en fast forvaltningsavgift pa 1,72%.

IKC 0-100 ar ett intressant alternativ for
den som vill ta en litet hogre exponering
mot rantebiarande instrument dn vad Midas
Tellus erbjuder. IKC 0—100 ar historiskt en
stabilare fond dn Midas Tellus men har inte
en lika hog avkastning. IKC 0-100 ar mer
lampad for den som vill investera i en
aktiefond med ett inslag och mojlighet att
ta in litet mera rantor medan Tellus lampar
sig mer for de som endast vill ta in en liten
del ranta i sin portfolj.

Stockpicker Fund Timer
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MODELLPORTFOLJEN

Fond Kategori Intride

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 & Tillviixt 2018-05-03
Swedbank Technology Teknik 2022-05-01

Portfolj

Avkastning % Avkastning

Kopkurs Aktuell kurs Vikt  (Sedan inkop) 2023
149,10 kr 380,06 kr 15 % 154,90 % 1,38 %
691,94 kr 1122,47 kr 20 % 62,22 % 40,89 %
214,13 kr 229,36 kr 20 % 7,11 % 8,40 %
922,56 kr 1369,91 kr 25 % 48,49 % 25,11 %
689,82 kr 935,31 kr 20 % 35,59 % 45,74 %

100 % 94,90 % 23,27 %

Stockpickers portfoljer har den senaste
tiden aterigen borjat viaxa i takt med
marknaden och de senaste veckorna har
Modellportfoljen vuxit med nastan 2
procentenheter. Fyra av innehaven i
portfoljen har vuxit sedan senast medan ett
av innehaven tagit ett kliv bakat.

Den fond som vuxit kraftigast ar portfoljens

kvalitetsfond som vuxit med Over

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

1370,43kr

1039,74 kr

procentenheter  foljt av  portfoljens
globalfond och teknologifond som vuxit med
3,5 respektive 3 procenteneheter.
Portfoljens amerikanska tillvaxtfond hat
stigit med tva procentenheter medan
asienfonden backat med ungefar 5
procentenheter. Vi ser i samtliga av vara
portfoljer att det fortfarande ar nagot mer
utmanande for de asiatiska fonderna.

Avkastning % Avkastning

Kopkurs  Aktuell kurs Vikt (Sedan inkép) 2023

1153,43 kr 15% -15,83 % 11,83 %
1563,70kr 20 % 50,39 % 5,48 %
300,94 kr 308,16 kr 20 % 2,40 % -20,41 %
956,99 kr 1143,73 kr 25 % 19,51 % 5,22 %
561, 77 kr 681,57 kr 20 % 21,33 % 35,41 %
100 % 51,20 % 10,74 %

Stockpickers PPM-portfolj har vuxit kraftigt
under de senaste veckorna och har den
storsta tillvaxten av alla vara fondportfoljer.
Den totala tillvixten ar nastan 3
procentenheter och aven har har fyra av
portfoljens fem innehav vuxit sedan senast

medan en av fonderna har tagit ett kliv
bakat.

Nar marknaden viander har vi fitt se en
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stark rekyl i manga smébolagsfonder och sa
aven i PPM-portfoljen dar smabolagsfonden
vuxit med nastan 8 procentenheter.
Portfoljens stabila fond har vuxit med Gver
4,5 procentenheter och teknologifonden har
vuxit med med strax under 3
procentenheter. Portfoljens globalfond har
vuxit med ungefar 3 procentenheter medan
portfoljens energifond backat med cirka 3
procentenheter.
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PORTFOLJ FOR
MANATLIGT SPARANDE

Fond Kategori Intride
Ohman Global Growth Global 2021-10-01
MS Asia Opportunity Asien ex. Japan 2018-06-11
JPM US Technology USA & Teknik 2018-05-28
SEB Nordenfond o

Smabolag Smabolag & Norden 2018-04-30
Totalt

Investerat Avkastning Avkastning
kapital Totalt virde Vikt SEK %
13 500 kr 15 250,14 kr 25% 1750,14 kr 12,06 %
13 500 kr 11 748,24 kr 25% -1751,76 kr -12,08 %
13 500 kr 18 522,60 kr 25% 5 022,60 kr 37,20 %
13 500 kr 12 989,65 kr 25% -510,35 kr -3,78 %
54 000 kr 58 510,63kr  100% 4 510,63 8,35%

Aven Stockpickers portfolj féor manatligt
sparande har vuxit med nista 3
procentenheter och tre av fyra fonder har
sett ten positiv tillvixt under de senaste
veckorna.

Den starkaste tillvixten ser vi hos
portfoljens smabolagsfonden och
amerikanska teknologifond som ada vuxit
med 5,5 procentenheter. Portfoljens

globalfond har wvuxit med néastan tre
procentenheter sedan senast medan
asienfonden, likt ménga andra asienfonder,
upplevt fortsatta utmaningar. Portfoljens
asienfond har backat med ungefar 2,5
procentenheter.

Innan nista Fund Timer kommer dven arets
sista insattning att ha agt rum och den
totala investeringen kommer da att uppa till
15 000 kronor per fond.

Arets julkampanj &r har!
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Las mer och bestall

1. Herrgardsévernatining

2. Morgonrock
3. Finansbok
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https://www.stockpicker.se/produkter/spnl-kampanj/spnl-kampanj-2023

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 pa forbattringar? Vi stravar alltid efter att gora en
s bra och spannande tidning som mojligt och tar garna
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 tillforlitligheten 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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