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FUND TIMER 118 | Inget nytt under solen

Bista prenumerant,

Vilkomna till varens nast
sista Fund Timer! Med bara
ett Fund Timer kvar innan
sommarmanaderna drar i
gang tycker vi att det ar pa
tiden att vi fatt uppleva litet
varmare viader denna helg
efter nagot svalare veckor i
borjan av maj manad. Tyvarr
verkar viarmen vi fatt uppleva
under helgen vara kortlivad
och vi ser nu ater kallare
prognoser i veckan innan
varmen aterviander passligt
till veckoslutet.

P4 borsen ar det nagot
lugnare for forsta gangen pa
lange och det ar inte nagra
storre sarskilda héandelser
som sticker ut, inte ndgra nya
sarskilda handelser i alla fall.
Vi ser fortfarande effekterna
av den senaste tidens storre
incidenser och oroligheter i
banksektorn vilket innebar att
trenden pa borsen fortfarande
ar negativ dven om det inte
dykt upp nagra fler orosmoln.
Vad som kan sidgas kopplat

Republic Bank som var i kris
for ett par veckor sedan.

Bara dagar efter nyheten om
uppkopet var tva
amerikanska banker med
primar verksamhet kring den
amerikanska vastkusten i
blasvadret da investerare
fortfarande oroade sig oOver
bankernas stabilitet. PacWest
och Western Alliance, med
fler, drog ner Dow Jones
indexet niar de foll kraftigt
under dagarna som foljde det
senaste Fund Timer. Den
amerikanska centralbanken
hojde som forvantat rantan
ytterligare vilket inte heller
resulterade i sarskilt positiva
rorelser pa borsen, dven detta
vantat. Efter den sdmsta
veckan sedan mars manad var
forra veckan négot positivare
nar en del investerare borjade

anse reaktionen efter
nyheterna om de utsatta
bankerna som en

overreaktion samtidigt som
Apple nadde sin hogsta kurs
pa nio manader.

smabolagsfonder gatt bra
under den senaste tiden och
under &ret i stort. Vi har
manga ganger tidigare har i
Fund Timer skrivit om hur
smabolag tenderar att vara
mer volatila an stora bolag
vilket kan leda till att
eventuella Overreaktioner, i
badda riktningar, paverkar
dessa i kraftigare
utstrackning. Detta i sin tur
kan ge stort utrymme for
aterhamtning och rekyl. Vi
vill inte pastd att vi tror oss
veta att de sma bolagen ar
inne i en langvarig uppgang,
men de ar onekligen aktuella.
Aven om vi under ridande
forutsattningar vill uppmana
till forsiktighet, speciellt med
nya och volatila investeringar,
tankte vi att det kunde vara
intressant att ta en titt pa de
smabolagsfonder som gatt
starkt den senaste tiden.

Med vianliga hélsningar,
Samuel Sigfrids med team

till den senaste tidens  Nar vi ser over fondlistor for

oroligheter ar att banken  att avgora vad som trendar

JPMorgan koper First just nu ser vi att flera
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 ar 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 (sGsom prognoser
etcetera). Stockpicker AB svarar inte for eventuella forluster uppkomna genom
investeringsbeslut baserade pa information i Stockpicker Fund Timer eller andra

dtgdrder 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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Samuel Sigfrids | Analytiker
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FOND ANALYS 1

01 | Spiltan Smabolagsfond

For er som foljt med oss har i
Fund Timer under en langre
tid ar det ingen nyhet att vi
ofta brukar lyfta fram fonder
med inriktning mot Sverige
och Skandinavien nar vi
skriver om smaébolagsfonder.
Nar vi ser over de
smabolagsfonder som ligger i
topp vad giller avkastning
under den senaste tiden ser vi
att det fortfarande ar en
framtradande andel svenska
och skandinaviska bolag i
portfoljerna. Pa de
amerikanska marknaderna ar
det de stora techbolagen som,
framfor allt innan pandemin,
vuxit kraftigast.

Aven om det givetvis finns
starkt vixande smabolag pa
den amerikanska borsen
bleknar de nagot i jamforelse
med de stora tillvaxtbolagen.
Pd& den svenska  och
skandinaviska  marknaden,
med alla borsintroduktioner
och alla spekulationer i
mindre och nya bolag, har
smabolagen en betydligt mer
framtradande roll. De
utmaningar som vi ser pa den
amerikanska marknaden ger
oss dnnu en anledning till att i
nuldget inte titta narmare pa

smabolag inom denna
marknad. Da passar det vil in
att manga av

smabolagsfonderna som vi
tittat pa och kommer att titta
pa primart fokuserar pa

marknader utanfor USA,
specifikt Sverige och
Skandinavien.

En forvaltare som erbjuder ett
antal smabolagsfonder med
fokus mot Sverige ar Spiltan
Fonder som ar ett mindre
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svenskt fondbolag, startat ar
2002. Forvaltaren har lyfts
fram ett par ganger tidigare
har i Fund Timer och har
fonder representerade i vara
portfoljer. Spiltan har
positionerat sig som en
forvaltare med Sverige som
specialitet och fokuserar
primart pa att erbjuda fonder
med inriktning mot Sverige.
Spiltan skriver att
“gemensamt for fonderna ar
en investeringsfilosofi som
baseras pa  fundamental
analys och vikten av att
verkligen forstd de bolag vi
investerar i.” Forvaltarna
anser att det ar viktigt att
komma ihag ar att aktier
utgor en del av ett bolag och
aktiekursen = kommer att
svanga betydligt mer an
bolagets verkliga varde.

Fonden vi idag kommer att
titta narmare pa ar Spiltan
Smaéabolagsfond. Forvaltarna

skriver att Spiltan
Smabolagsfond, som tidigare
hette  Spiltan  Aktiefond

Sverige, ar en aktivt forvaltad
smabolagsfond  dar  stor
tonvikt ldggs pa analysen och
bedomningen av det enskilda
foretagets affarsidé,
foretagsledning och
langsiktiga framtidsutsikter.
Forvaltarna siger att bolag
med goda tillvaxtmojligheter

ar givna favoriter under
forutsattning  att  aktien
bedoms rimligt varderad.

Fondens investeringar ar helt
oberoende av indexviketer
aven om malsittningen ar att
uppna en vardeutveckling,
som Over tiden ar hogre an
jamforelseindexet  Carnegie
Small Cap Return Index.
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Fonden riktar sig mot sma
och medelstora bolag i
Norden med fokus mot
Sverige. Fondens placeringar
med inriktning mot Sverige
ska uppga till minst 50% av
fondens viarde. Av fondens
varde ska minst 90% utgoras
av aktier och aktierelaterade
overlatbara vardepapper i
foretag vars marknadsvarde,
vid investeringstillfallet, ar
hogst en procent av den
berorda aktiemarknadens
totala borsviarde. Fonden far
inte placera i
derivatinstrument, inklusive
OTC-derivat, och lamnar
ingen utdelning.

Forvaltarna ger en god mangd
information om fondens
investeringsstrategi samt om
de satta begriansningar som
finns. De begransningar som
fonden har leder till att
fonden vantas halla sig starkt

till sitt uttalade
investeringsomrade. Fonden
far ett medelhogt

héllbarhetsbetyg vilket kan
antas ha paverkats av den
senaste tidens stora volatilitet
bland smaéabolagen. ESG-
betygen ar diremot hoga,
vilket ar att vianta fran en
fond med inriktning mot
bolag i de nordiska linderna.
Det finns endast tva
ifragasatta branscher,
djurforsok (8%) och palmolja
(4%), representerade bland
fondens innehav.
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FORTS. ANALYS 1

Portfoljens geografiska
diversifiering ar
forhallandevis enkel och

bestdr i princip enbart av
svenska bolag (98%) med
undantag for en liten andel
norska bolag (2%). Portfoljen
bestar framst av bolag inom
industri- (40%) och
teknikbranschen (27%). Som
viantat  bestar  portfdljen
framst av smébolag (53%) och
medelstora bolag (39%) dven
om det finns en liten andel
stora bolag (3%) i portfoljen.

Fondens avkastning ar, i
likhet med manga andra
smabolagsfonder for tillfallet,
stark pa kort sikt. Under 2023
har fonden vuxit med over
23%. Nagot som utmarker
Spiltan Smabolagsfond ar att
avkastningen aven pa litet
langre sikt ar forhéllandevis
stark. Under det senaste aret
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har fonden vuxit med Over
10% meden tillvixten under
de senaste tre och fem aren
ror sig runt 70% respektive
108%. Kostnaden for fonden

ar 1,56% med en fast
forvaltningsavgift pa 1,5%
vilket inte &r sarskilt hogt
jamfort med de storre globala
forvaltarna 4dven om det
samtidigt finns fonder med
lagre avgifter fran mindre
skandinaviska forvaltare.

For de som tror pa fortsatt
starka smabolag i Sverige kan
Spiltan Smabolagsfond vara
ett intressant alternativ.
Fonden har, som manga
ovriga smabolagsfonder med
fokus mot Skandinavien, ett
starkt momentum for tillfallet
men dven en nagot stadigare
historik 4n manga av de
andra smébolagsfonderna.
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Forvaltaren erbjuden dven en
annan fond som har ett starkt
momentum och god historik,
namligen Spiltan Aktiefond
Smaland, som vi kort vill lyfta
fram som ett alternativ i
slutet av denna analys.
Fonden har liknande kostnad
men en nagot stabilare
historik pa ett och tre ars sikt
medan tillvixten under 2023
inte riktigt ar lika kraftig. Vi
har lyft fram denna fond i ett
tidigare Fund Timer vilket, i
kombination med att dess
fokus ar nagot snavt, ledde
oss till att vilja att idag lyfta
fram Spiltan Smaéabolagsfond
framom Spiltan Aktiefond
Smaland 4dven om béada
fonderna ar relevanta
alternativ for de som vill
investera i svenska smabolag.



FOND ANALYS 2

02 | FOND 2

Med en forsta fond som
fokuserar sa starkt mot
Sverige kiandes det relevant
att se oOver fonder med
inriktning mot nagon av de
andra nordiska ldnderna.
Bland smabolagsfonderna
som trendar just nu finns det
en fond med inriktning mot
ett land som sett en valdigt

stark tillvixt under den
senaste  tiden, namligen
Finland. Finland &ar en

intressant marknad som i
vissa fall kan tankas ligga ett
par ar efter den svenska vilket
betyder att det kan finnas
stark tillvaxtpotential nar allt
fler smabolag borslistas. Det
verkar vara de inhemska
forvaltarna som har de basta
smabolagsfonderna pa de
med inriktning mot de
nordiska landerna. Detta kan
bero pa att de stora
marknaderna ar vialkidnda och
utforskade medan de mindre
marknaderna i hogre grad
paverkas av faktorer som
kraver nagot storre lokal
kdannedom. En forvaltare som
erbjuder framgangsrika
smabolagsfonder mot saval
Finland som Sverige ar det
finska fondbolaget Evli Fund
Management. Evli siger sig
vara Finlands mest anlitade
institutionella

kapitalforvaltare med ett
forvaltat kapital pa 17
miljarder euro. Evli hiavdar
aven att de ar experter pa den
egna inhemska finska

marknaden. Detta pastdende
verkar stimma oOverens med
det resultat som deras finska
smabolagsfond levererat
under 2023 och gor fonden
till ett utmarkt alternativ for
de som vinn investera i den
finska marknaden.

Fonden vi kommer att titta
narmare pa ar Evlis finska
smabolagsfond Evli Finnish
Small Cap B. Forvaltarna
beskriver fonden som en
aktivt forvaltad aktiefond
med aktier fran finlandska
smabolag som huvudsakliga
investeringsobjekt.  Fonden
placerar inte i de stora
borsbolagen utan begransar
sina investeringar till bolag
med ett marknadsvarde
under 2 miljarder euro.
Fondkapitalet kan  aven
placeras i vardepapper
emitterade av  utlindska
foretag forutsatt att dessa har
en betydande verksamhet i
Finland samt, i begransad
utstrackning, i foretag som
verkar i Finlands
naromraden. Fondens
portfolj omfattar i regel 25—
30 aktier, vilket enligt
forvaltarna ger en tillracklig
diversifiering av kapitalet
baserat pa den aktuella
marknadens  storlek och
omfattning.

Fonden far ettt  starkt
héllbarhetsbetyg och extremt
hoga ESG-betyg som ar bland
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de hogsta vi sett for ndgon
fond. Dessutom finns det
endast tva ifragasatta
branscher, alkohol (3%) och
djurforsok (2%), som bada
dessutom utgor en mycket
liten andel av portfoljen.

Fondens stadgar ar tydliga
och ger en klar inriktning mot
sma bolag och den finska
marknaden med en liten
flexibilitet for bolag runt
omkring Finland. Fonden gor
det tydligt att det ar aktier i
finska smabolag som bor
utgora majoriteten av
portfoljen. Finland star for
97% av innehavet medan
resterande innehav utgors av
aktier i svenska bolag. Detta
gor fonden till en vildigt
renodlad finlandsfond och ett
mycket gott alternativ for den
som vill oka sin exponering
mot Finland utan att f4 ndgon
ytterligare exponering mot
ovriga marknader.
Storleksfordelningen ar aven
helt i enlighet med fondens
riktlinjer och det finns inga
stora bolag i fonden. De
medelstora bolagen (27%)
star for en stor andel medan
de sma bolagen (67%) utgor
majoritet. Bolagen in fondens
portfolj ar framst bolag inom
industri och
konsumentbranschen.



FORTS. ANALYS 2

Fondens utveckling har
varit stark wunder den
senaste tiden. I ar har
fonden vuxit med nastan
16% och placerar sig
darmed bland de mest
framgangsrika fonderna i
Avanzas topplista under den
tiden. Under négot langre
tidsperspektiv har fonden
nagot samre avkastning
aven om den fortfarande
hor till de fonder som klarat
sig battre. Fonden har
under det senaste aret vuxit
med ungefir 4,5% medan
avkastningen under de
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senaste tre och fem &ren ar
59% respektive 73%.
Fonden har en medelhog
kostnad pa strax under 1,7
% med en fast
forvaltningsavgift pa 1,6%.

Evli Finnish Small Cap ar en

vilavgransad fond som
héller sig till sitt uttalade
investeringsomrade.

Fonden har en medelhog
forvaltningsavgift och en
god avkastning som hor till
de basta bland fonder med
inriktning mot den
finlandska marknaden.

Stockpicker Fund Timer

Fonden 4ar ett bra alternativ
for den som kontrollerat vill
oka sin exponering mot den
finlandska marknaden. For
de som vill ha ett alternativ
till Evli Finnish Small Cap

mot den svenska
marknaden erbjuder
forvaltaren aven en

framgangsrik fond med

inriktning mot svenska
smabolag, Evli  Sverige

Smabolag B.



MODELLPORTFOLJEN

Fond Kategori

Fidelity Asia Pacific Asien ex. Japan

MS Global Opportunity Global
Kavaljer Quality Focus Virdebolag
MS US Growth A USA & Tillvéxt
Swedbank Technology Teknik

Portfolj

Intride Kopkurs Aktuell kurs
2013-04-09 149,10 kr 377,83 kr
2018-06-11 691,94 kr 991,73 kr
2022-05-01 214,13 kr 229,97 kr
2018-05-03 922,56 kr 1 305,63 kr
2022-05-01 689,82 kr 756,62 kr

Avkastning % Avkastning
Vikt (Sedan inkop) 2023
15 % 153,41 % 0,78 %
20 % 43,33 % 24,48 %
20 % 7,40 % 8,69 %
25% 41,52 % 19,24 %
20 % 9,68 % 17,90 %
100 % 80,04 % 14,29 %

Stockpickers Modellportfolj
har till skillnad fran de
ovriga fondportfoljerna
vuxit relativt mycket sedan
det senaste Fund Timer. I
sin helhet har portfoljen
vuxit med ungefir 4,5
procentenheter och fyra av
fem innehav har vuxit.

Som vi sett tidigare kan
rorelserna i portfoljens
amerikanska tillvaxtfond
vara kraftiga och vi har nu
fatt se en stark tillvaxt
under de senaste veckorna

som resulterat i att fonden
vuxit med oOver 14
procentenheter sedan

senaste Fund Timer.

PPM-PORTFOLJEN

Portfoljens globalfond har
aven vuxit kraftigt med en
tillvaxt  pa over 7
procentenheter de senaste
veckorna. Portfoljens ovriga
fonder har rort sig med
ungefir en procentenhet
eller mindre sedan senast.

med Modellportfoljen vilket
verkligen ar i linje med de
senaste veckornas
utveckling. I sin helhet har
portfoljen vuxit med
ungefar 0,5 procentenheter
sedan senaste Fund Timer
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innehaven vuxit litet.

Torst rorelse ser vi i
portfoljens smabolagsfond,
vilket passar vil in i dagens
tema, som vuxit med nastan
2,5 procentenheter sedan

Stockpicker Fund Timer

Avkastning % Avkastning

Fond Kategori Intride Kopkurs Aktuell kurs Vikt (Sedan inké6p) 2023

Ohman Global Growth Global 2021-10-01 1370,43 kr 1134,38 kr 5% -17,22 % 9,99 %

Ohman Sweden Microcap Smabolag & Sverige 2018-04-30 1 039,74 kr 1 645,67 kr 20 % 58,28 % 10,99 %

Handelsbanken Héllbar Energi Héllbar energi 2020-10-05 300,94 kr 392,09 kr 20 % 30,29 % 1,27 %

Spiltan Aktiefond Stabil Stabila bolag 2020-10-05 956,99 kr 1237,79 kr 25% 29,34 % 13,87 %

Skandia TIME Global Teknik 2023-03-01 561, 77 kr 603,85 kr 20 % 7,49 % 19,97 %

Portfolj 100 % 51,91 % 11,95 %
Stockpickers PPM-portfolj och av de individuella  senast. Den andra nagot
brukar  uppleva nagot innehaven ir det tva som storre rorelsen kan vi se i
mildare rorelser jamfort — backat niagot medan tre av  portfoljens energifond som

vuxit med ungefir 1,5
procentenhet medan 6vriga
fonder rort sig med mindre
an 0,5 procentenheter.



PORTFOLJ FOR
MANATLIGT SPARANDE

Fond Kategori Intride Investerat kapital Totalt virde Vikt  Avkastning SEK Avkastning %
Ohman Global Growth Global 2021-10-01 12 000 kr 13 605,06 kr 25% 1 605,06 kr 13,38 %
MS Asia Opportunity Asien ex. Japan 2018-06-11 12 000 kr 10 749,17 kr 25% -1250,83 kr -10,42 %
JPM US Technology USA & Teknik 2018-05-28 12 000 kr 13 735,82 kr 25% 1735,82 kr 14,47 %
SEB Nordenfond Smébolag Smébolag & Norden 2018-04-30 12 000 kr 12 950,06 kr 25% 950,06 kr 7,92 %
Totalt 48 000 kr 51 040,12 kr 100% 3040,12 kr 6,33 %
Stockpickers portfolj for — vuxit med 1,5  procentenheter sedan
o . " veye
manatligt sparande har  procentenheter. Diaremot  senast. Portfoljens

under de senaste veckorna
vuxit nidgot mer an PPM-
portfoljen men kan inte
mata sig med tillvixten i
Modellportfoljen.

I sin helhet har portfoljen
for manatligt sparande

har samtliga innehav vuxit
under de senaste veckorna.

Likt modellportfoljen ar det
i portfoljen for manatligt
sparande den amerikanska
fonden som vuxit kraftigast
med en tillvaxt pa nastan 4

smabolagsfond har &ven
vuxit stadigt med en tillvaxt
pa ungefar 2
procentenheter medan de
ovriga fonderna rort sig
med mindre &an 0,3
procentenheter.

=
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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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FOLJ OSS PA
TWITTER
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