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Bésta prenumerant,

Vilkomna till det férsta Fund
Timer i arets sista kvartal!
Tank att vi redan narmar oss
slutet av 2022, dret med de
hoga brénsle- och elpriserna,
borsnedgéangen, den hoga
inflationen och krig i Europa.
Vi hoppas att det virsta ar
bakom oss men forbereder oss
pa en nagot sloare ekonomisk
tillvaxt ett tag framover.

Den senaste veckan har vi fatt
se den storsta kollektiva
rantehéjningen nagonsin da
centralbankerna nu forsoker
skruva upp motstdndet mot
inflationen vilket tyder pa att
det efterlangtade "ljuset i
slutet pa tunneln” fortfarande
kan vara en bra bit bort.

Det vi langtar mest 6ver att fa
se bakom oss ar kriget i
Europa och det méanskliga
lidande som detta medfort och
som nu Ar oss s nira. Aven
om den ukrainska armen den
senaste tiden har tagit tillbaka
stora delar av landet har vi de
senaste veckorna tyvarr inte
sett manga andra steg i ratt
riktning da Ryssland nu inlett
en mobilisering for forsta
gangen sedan andra

varldskriget. Spanningen
mellan Ryssland och
omvarlden har ocksé okat,
bland annat i och med
explosionerna i gasledningen
Nord Stream som misstanks
vara sabotage.

Den senaste tiden har vi fatt se
alternativa marknader
fortsitta att ga bra och vi ser
fortsatt Turkiet pa topp, men
aven fonder som investerar i
lander som Brasilien och
Indien ror sig i toppen av
fondlistorna. Det nya
ranteldget och den svaga
marknaden har dven lett till
att ett antal rantefonder ror sig
i listtoppen gillande
avkastning pa kort sikt.

Borsen rort sig mycket upp
och ner och den absoluta
rorelsen, alltsd rorelsen i
procentenheter oavsett
riktning, har varit enorm. Vi
har skrivit en del om fonder
med speciella strategier och
om investeringsstrategier som
innefattar bade langa och
korta positioner. Som en
fortséattning pa detta tema
tankte vi idag titta litet
narmare pa fonder som genom
att anvianda sig av bade langa
och korta positioner forsoker

dra nytta av volatilitet pa
borsen genom att skapa
positiv avkastning i alla
marknadssituationer. Dessa
fonder utgor en typ av
hedgefond men skiljer sig fran
de “traditionella
hedgefonderna” eftersom de
forsoker skapa tillvaxt istallet
for att minimera risken under
volatila omstandigheter .
Teoretisk skulle en fond som
anvander sig av korta och
langa positioner i en perfekt
varld kunna fanga upp alla
rorelser i en tillgang eller pa
marknaden som positiv
avkastning, oavsett om
rorelsen ar positiv eller
negativ. Detta skulle innebara
att dessa fonder borde vara de
overlagsna vinnarna under
tider som dessa nir borsen ror
sig i stora rorelser upp och
ner. Men det verkar inte
riktigt vara fallet.

Vi kommer i dagens Fund
Timer att se 6ver tva fonder
som amnar att kapitalisera pa
volatila rorelser och reda ut
om det verkar vara en
vinnande strategi i dessa tider.
Vi kommer efter analyserna
att se over utvecklingen av
Stockpickers fondportfoljer.

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 anvants dr tillforlitliga.

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

dtgdrder grundade darpa.

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

eller sponsrad information.
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FOND ANALYS 1

01 | Lynx Dynamic

Dagens forsta fond forvaltas av
en relativt kind men &nda
okand svensk forvaltare. Vi har
inte tidigare skrivit om en fond
fran denna forvaltare,
mestadels eftersom forvaltaren
fraimst erbjuder special- och
hedgefonder. Lynx ar en svensk
kapitalforvaltare som med
rotter frdn 1999, cirka 80
anstillda och 80 miljarder
kronor under sitt forvaltarskap
inte ar en sarskilt liten eller ny
forvaltare i svenska matt. Lynx
har ett stort fokus pa teknik i
sitt forvaltarskap och i sina

investeringsstrategier och
borjade till exempel redan
2009 konstruera modeller

baserade pa maskininlarnings-
teknik.

Lynx baserar sitt forvaltarskap
pa erfarenhet, djupanalys och
kvantitativa metoder med vilka

de skapar investerings-
strategier som bygger pa
systematiska investerings-

modeller utformade for att
analysera och agera pa stora
mangder information.

Forvaltarna menar att en
systematisk strategi kan sprida
koncentrerade risker genom att
utforma manga olika
investeringsmodeller och
anvianda dem pa ett stort antal
finansiella instrument.

I maj 2000 lanserade Lynx sin
forsta fond och det sd kallade
“Lynxprogrammet” vilket hade
som mal att skapa hog

riskjusterad avkastning och
samtidigt effektivt diversifiera
traditionella portfoljer
dominerade av  aktierisk.

Huvuddelen av fondens risk
allokeras till trendfoljande
modeller men programmet har
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aven betydande allokeringar till
savil modeller som bygger pa
makroekonomiska  samband
som till modeller baserade pa
maskininlarningstekniker.

Lynx Dynamic, som vi kommer
att titta narmare pa idag,
introducerades 2009  och
anvander samma forvaltnings-
princip som Lynxprogrammet
och ar anpassad for privata
investerare. Fonden har
exponering mot ravaror, aktier,
obligationer och valutor. Lynx
Dynamic ar tankt att vara ett
komplement for den som redan
har ett innehav i vanliga aktie-
eller blandfonder och vill fa en
mer diversifierad portfolj vilket
i stort ar i linje med véara
rekommendationer om att hélla
andelen kapital investerat i
specialfonder nagot lagre och
primart som utfyllnad.

Lynx Dynamic forvaltas med
hjalp av kvantitativa modeller
som kapitaliserar pa
marknadsvariationer, alltsa
volatilitet, med hjélp av ett 9o-
tal terminsmarknader varlden
over. En modell kan till
exempel analysera trender
medan en annan anvander
maskininlarningsteknik for att
identifiera obalanser i
marknader. Forvaltarna menar
att investerare genom att
investera i Lynx Dynamic kan
sprida risken fa en jamnare
avkastning pa lang  sikt
eftersom fondens historiska
avkastning wuppvisat en lag
samvariation med aktie- och
obligationsmarknaden. D den
dominerande avkastningen

Beskrivning av bild (Kdlla: Kdllhdnvisning
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skapas fran trender, béade
positiva och negativa, genom
att ta korta och langa
positioner, har fonden goda
forutsiattningar att generera
god avkastning i kriser nar
aktier faller. Investeringarna
gors framst i  termins-
instrument som handlas pa
borser runt om i virlden.

Genom att sprida
investeringarna  over  olika
tillgdngsslag okar

sannolikheten att ett daligt
resultat i en marknad uppvags
av ett bra resultat i en annan
marknad.

Forvaltaren erbjuder en mycket
god mangd information om

saval investeringsstrategi,
bolaget och dess forvaltning
samt héallbarhetsstrategi.

Daremot finns det inte sarskilt
mycket information angiende
héllbarhet och inga
héllbarhetsbetyg eller ESG
betyg finns tillgangliga vilket
inte ar ovanligt for en
specialfond frdn en nagot

mindre forvaltare. Eftersom
fonden investerar framst i
terminskontrakt finns det

heller ingen information om
kapital investerat i bolag med
anknytning  till  ifrdgasatta
branscher. Daremot finns det
en stor mangd information om
forvaltarens hallbarhetsstrategi
och sociala arbete pa bolagets
hemsida. Givet fondens
investeringsinriktning finns det
inte nagon mer detaljerad
kategorisering av  fondens
innehav vilket gor det svart att
beskriva exponeringen mot
foretag av olika storlek och
geografiska omraden.
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FORTS. ANALYS 1

Vi skrev i var inledning i detta
Fund Timer att avkastningen
for  fonden som  kan
kapitalisera pa

marknadstrender i  béada
riktningar teoretisk borde ha
den hogsta avkastningen.
Historiskt verkar dock denna
fond inte kunna mata sig med
flertalet av de mest
framgéngsrika fonderna som
vi lyft fram har i Fund Timer.
Under den senaste tidens
sillan skadade volatilitet har
fonden daremot presterat
forhéllandevis bra. Under
2022 har fonden vuxit med
nastan 40%. De senaste tre
méanaderna dr avkastningen
11%, vilket ar nagot lagre,
medan avkastningen den
senaste méanaden &Ar nistan
15% vilket ar den hogsta
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avkastningen under detta
tidsintervall bland alla fonder i
Avanzas fondlista. Fondens
avgift ar nagot komplicerad,
men inte sarskilt hog. Den
totala  avkastningen  kan
variera eftersom fonden tar ut
en prestationsbaserad avgift
som kan komma att variera
beroende pad hur vil fonden
prestera jamfort med
marknaden. Den fasta
forvaltningsavgiften ar 1,5%
och den prestationsbaserade
ersattningen ar 20 % av
fondens avkastning utover
avkastningen pa 3-ménaders
statsskuldvaxlar efter “high
watermark”. High watermark
innebdar att fonden endast
erligger  prestationsbaserat
arvode efter det att eventuell
underavkastning fran tidigare

Stockpicker Fund Timer

perioder kompenserats.

Lynx Dynamic ar ett intressant
alternativ for de som vill oka
diversifieringen i sin portfolj,
men vi skulle inte
rekommendera den som ett
primairt investeringsalternativ.

Fonden verkar ha lyckats
kapitalisera pa de stora
rorelser som praglat

marknaden den senaste tiden.
P4 liangre sikt har fonden
daremot inte lyckats lika val
och avkastningen ar nagot
svagare. Fonden har en litet
mer komplicerad avgifts-
struktur, daven om den fasta
forvaltningsavgiften inte ar
sarskilt hog for en aktivt
forvaltad fond.



FOND ANALYS 2

02 | Amundi Volatil Wid A

Dagens andra fond forvaltas
ocksa av en nagot mindre kand
forvaltare. Helt okdnd 4ar
forvaltaren anda inte da vi
tidigare skrivit om  savil
forvaltarens guldfond som
mellandsternfond. Den senaste
av dessa skrev vi om under
inledningen av detta ar. Aven
om forvaltaren ar litet mindre
kind i Sverige dr det en av
Europas storsta kapital-
forvaltare med ett totalt
forvaltarskap pa over 1 487
miljarder euro och 6ver 100
miljoner kunder runt om i
viarlden. Stora delar av
kundbasen utgors av foretag
och institutioner, men &dven
privata investerare. Forvaltaren
vi syftar pd dr Amundi, vars
fonder lyfts fram endast ett
fatal ganger tidigare har i Fund
Timer, oftast nar vi skrivit om
litet mer ovanliga fond-
kategorier.

Precis som den tidigare fonden
ar dagens andra fond, Amundi
Volatil, en aktivt forvaltad fond
med en strategi som gar ut pa
att forsoka kapitalisera pa
marknadsvolatilitet.

Forvaltarna skriver att fonden
investerar 1 aktier index-
relaterade finansiella derivat-
instrument for att dra fordelar
av nivderna av nar vardena gar
upp och ner oOver tiden
("volatilitet") pa aktie-
marknaderna. Denna strategi
ar darmed valdigt lik strategin
for Lynx Dynamic.
Investeringarna ar geografiskt
fokuserade pa euroomradet
(dvs. lander som helt integrerat
euron som sin nationella
valuta) vilket skiljer fondens
inriktning och investerings-
strategi frdn Lynx négot.
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Nettotillgdngarna 4r, utdver
derivatinstrument, i huvudsak
placerade i penningmarknads-
instrument. Forvaltarna
analyserar marknadens
volatilitetsmonster ~ for  att
forsoka faststilla volatilitets-
exponeringens riktning och
omfattning. Forvaltarna tar
positiv  exponering niar de
bedomer att volatiliteten ar lag
och marknaden vintas stiga.
Om volatiliteten ar hog och
marknaden vintas sjunka tar
forvaltarna negativ exponering.
Forvaltarna forsoker dra nytta
av aven Kkortfristiga volatilitets-
fluktuationer.

Investeringsportfoljen ar
konstruerad sa att den inte har
mer an 5 % chans att minska i
viarde med mer an 35 % under
ett ar, nagot som kan vara
speciellt intressant under den
starka borsnedging vi sett
under aret. Fonden har en sa
kallar absolutavkastnings-
strategi vilket innebar att
forvaltarna  forsoker uppna
positiv avkastning under alla
marknadsforhallanden.
Forvaltarna investerar i
borshandlade optioner och
variansswappar pa index i USA,
euroomradet och Asien med en
genomsnittlig 10ptid pa ett ar.
Kapitalet som inte har
investerats nar onskad
volatilitetsexponering uppnatts
investeras i penningmarknads-
instrument. Forvaltarna kan
investera upp till 100 procent
av kapitalet i likvida
investeringar.

Forvaltarna delar med sig av en
stor mangd strategi,
investeringsinriktning,

Beskrivning av bild (Kdlla: Kdllhdnvisning
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begransningar och aven
investerings filosofi. Aven om
investeringsmetodiken

involverar komplexa metoder
och strategier kdnns det som att
forvaltarna ger en  god

overgripande mangd
information. Forvaltarna
skriver =~ dven att fonden
integrerar hallbarhetsfaktorer i
investeringsprocessen. Det
finns daremot ingen
information angaende

hallbarhetsbetyg eller ESG-
betyg for fonden, vilket kan
antas bero pa den stora mangd
derivatinstrument som utgor
fondens innehav.

Vi far litet battre information
om innehavet i Amundi Volatil
jamfort med Lynx Dynamic. Vi
kan till exempel se att fonden
har en mycket stor andel
likvida medel (71%). Utover
detta finns det en betydande
andel aktierelaterade
viardepapper (24%) samt en
nagot mindre andel
rantebarande vardepapper
(5%). Vart att tanka pa ar att
andelen virdepapper avser
nettoandel, det vill sdga langa
minus korta positioner. Fonden
har totalt cirka 50% av kapitalet
investerat i ldnga positioner i
aktier medan nistan 25% ar
investerat i korta positioner i
aktier vilket resulterar i ett
nettoinnehav pé litet 6ver 24%.
De stora bolagen (17%) star for
den storsta andelen av de
aktierelaterade viardepapperen
medan de medelstora bolagen
(10%) och de sma bolagen (2%)
star for nagot mindre andelar.



FORTS. ANALYS 2

Avkastningen verkar, precis

som for Lynx Dynamic,
historiskt ha svart att hianga
med traditionella aktiefonder
som framst tar langa
positioner i aktier. Daremot ar
avkastningen  under den
senaste volatila period som
praglat marknaden hog, men
inte lika hog som for Lynx
Dynamic. Fonden har under
2022 vuxit med 32% medan
avkastningen under de senaste
tre manaderna ar 12% vilket ar
marginellt hogre dn for Lynx
fonden. Den senaste ménaden
har fonden vuxit med over 7%
vilket ar en kraftig tillvaxt men
fortfarande inte lika stark som
Lynx tillvaxt under
motsvarande tidsintervall.
Avkastningen de senaste tre
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dren (38%) ar oOver 10
procentenheter hoge &n for
Lynx fonden medan
avkastningen de senaste fem
aren (57%) ar knappt 4
procentenheter liagre vilket
tyder pa en nagot stabilare
historik. Precis som den
tidigare fonden tar Amundi ut
en prestationsbaserad avgift
utover den fasta avgiften pa
1,45%. Fonden tar dven ut en
tacknings och en
konverteringsavgift vilket gor
fonden nagot kostsam.

Amundi Volatil boér, sésom
Lynx Dynamic, ses som ett
komplement till en
valdiversifierad fondportfolj

Stockpicker Fund Timer

for de som vill o6ka sin
riskspridning och
diversifiering ytterligare, inte
som ett primart investerings-
alternativ. For detta dndamal
ar fonden ett intressant
alternativ till Lynx Dynamic,
speciellt for de som tror mer
pa volatilitet i EU, vilket
kanske inte dr s& dumt under
dessa omstandigheter vi lever
i.
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MODELLPORTFOLJEN

Avkastning

Fond Kategori Intride Kopkurs Aktuell kurs Vikt Avkastning % 2022

Fidelity Asia Pacific Asien ex. Japan 2013-04-09 149,10 361,00 15 % 142,12 % -19,53 %
MS Global Opportunity Global 2018-06-11 691,94 852,07 20 % 23,14 % -31,35 %
Kavaljer Quality Focus Virdebolag 2022-05-01 214,13 177,67 20 % -17,03 % -33,35%
MS US Growth A USA & Tillvaxt 2018-05-03 922,56 1325,93 25 % 43,72 % -45,08 %
Swedbank Technology Teknik 2022-05-01 689,82 627,00 20 % -9,11 % -22,64 %
Portfolj 100 % 31,65 % -31,51

Stockpickers modellportfol] i sin helhet har fonden har backat med 6 respektive
har inte skonats fran den  backat med ungefir 5 5 procentenheter medan
hoga  inflationen och  procentenheter. Portfoljens  asienfonden backat nagot
framfor allt inte fran de globalfond och teknologi- mer.
atgarder som  virldens fond ar de som Kklarat sig
centralbanken tagit fro att  bast med ett litet Kkliv
forsoka fa kontroll 6ver den. tillbaka pa ett  par

procentenheter. Portfoljens
Samtliga fonder i portféljen  kvalitetfond och
har backat sedan senast och ~ amerikanska tillvaxtfond

PPM-PORTFOLJEN

Avkastning

Fond Kategori Intride Kopkurs Aktuell kurs Vikt Avkastning % 2022

Ohman Global Growth Global 2021-10-01 1370,43 kr 1000,98 15 % -26,96 % -28,84 %
Ohman Sweden Microcap Smaébolag & Sverige 2018-04-30 1 039,74 kr 1329,75 20 % 27,80 % -38,75 %
Handelsbanken Hallbar Energi Héllbar energi 2020-10-05 300,94 kr 411,27 20 % 36,66 % -4,02 %
Spiltan Aktiefond Stabil Stabila bolag 2020-10-05 956,99 kr 1001,51 25 % 4,65 % -30,15 %
DNB Teknologi Teknik 2019-01-07 1 474,03 kr 2 685,77 20 % 82,21 % -9,96 %
Portfolj 100 % 30,11 % -25,26 %

Rorelserna i Stockpickers procentenheter. Vi kan  portfoljens smaébolagsfond
PPM-portfolj tenderar att  jamfora detta med AP7  och energifond har backat
vara nagot mindre 4n i  aktiefond som fallit med med ungefir 10 procent-

Modellportfoljen. Niar sd&  nistan 10 procentenheter. enheter.
inte ar fallet oOnskar wvi

givetvis att det skulle vara  Portf6ljens globalfond,

frdga om positiv utveckling. stabila fond och

Denna gang ar det tyvarr  teknologifond har alla
inte sa ioch PPM-portféljen  backat med mellan 5 och 7
har backat med 8  procentenheter medan

2022-10-03 Stockpicker Fund Timer 7



PORTFOLJ FOR
MANATLIGT SPARANDE

Fond Kategori Intride Investerat kapital Totalt virde Vikt  Avkastning SEK Avkastning %
Ohman Global Growth Global 2021-10-01 10 250 kr 10 423,58 kr 25% 173,58 kr 1,69 %
MS Asia Opportunity Asien ex. Japan 2018-06-11 10 250 kr 9 300,74 kr 25% -949,26 kr -9,26 %
JPM US Technology USA & Teknik 2018-05-28 10 250 kr 11 098,09 kr 25% 848,09 kr 8,27 %
SEB Nordenfond Smabolag Smébolag & Norden 2018-04-30 10 250 kr 9 932,34 kr 25% -317,66 kr -3,10 %
Totalt 41000 kr 40 754,75 kr 100% -245,25 kr -0,60 %
Stockpickers portfolj for  trotsat marknaden och Vi har aven passerat
manatligt sparande har stigit i varde, om adn endast  oktober insattningen sedan
klarat de senaste veckornas marginellt, sedan senaste senaste Fund Timer och
inflationsoro och  Fund Timer. Ovriga fonder = den totala investeringen
rantehojningar  betydligt  har fallit endast marginellt =~ uppgar nu till 10 250 kr per
battre 4n vdra andra  med undantag for  fond och 41 o0oo kr i

portfoljer med ett fall pa
knappa 2 procentenheter.

Portfoljens asienfond har

globalfonden som upplevt
ett nagot storre fall sedan
senast.

portfoljen. Portfoljen har
nu ater en svagt negativ
avkastning sedan start och
vi hoppas att detta ar
kortvarigt.

STOCKPICKER

Snabba aktievinster
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INFORMATION

Vidaredistribution féorbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Fund Timer ar
forbjuden enligt lagen om upphovsritt. I fall da
vidaredistribution &nda genomf6rs och kommer till var
kidnnedom kommer en polisanmélan att goras. Tillhor ni
en aktiesparargrupp, en forening eller ett foretag dar flera
personer vill fa tillgang till Stockpicker Fund Timer via e-
post?

D4 finns alltid majlighet att fiA mangdrabatt. Kontakta
kundtjanst sa loser vi detta. For redan paborjade
prenumerationer forbehéller sig Stockpicker AB ritten att
inte &terbetala inbetalda prenumerationsavgifter.

Personuppgiftspolicy
Var personuppgiftspolicy hittar du har.

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

Synpunkter?

Saknar du nagot i Stockpicker Fund Timer? Har du
forslag pa forbattringar? Vi striavar alltid efter att gora en
sé bra och spannande tidning som mojligt och tar gérna
emot nya idéer.

Disclaimer

Syftet med materialet i Stockpicker Fund Timer ar att ge
allmén information och materialet kan inte en samt
utgora underlag for investeringsbeslut. Vi anser att de
kéllor och bearbetningsmetoder som anvéants ar
tillforlitliga. Vi péatar oss dock inget ansvar for eventuella
brister i killmaterialet eller i tillforlitligheten i det
publicerade materialet, varken i dess helhet eller i delar
dédrav. Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster
uppkomna genom investeringsbeslut baserade pé
information i Stockpicker Fund Timer eller andra
atgdrder grundade darpa.

Ansvarig utgivare: Fredrik Larsson

Kontakta oss:

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

* Telefon: 08-662 06 69

*= Webbsida: www.stockpicker.se
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