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INLEDNING

FUND TIMER 134 | Den isolerade marknaden

Biésta prenumerant,

Vilkomna till Fund Timer! Arets fattigaste
manad ar 6ver och som beloning for att vi tagit
oss genom den far vii ar en extra dag i februari.
Under veckan som ligger framfor infaller alla
hjartans dag, eller vindagen, och vi vill passa
pa att onska er alla en trevlig vindag! Igar holls
den 58:e upplagan av Super Bowl, ett av de
storsta sportevenemangen i virlden. Det ar
alltid mycket spekulation och nyheter runt
eventet och reklamen under Super Bowl brukar
vara valdigt omtalad och inte sidllan full av
nyheter.

Vi kan nu konstatera att januari var en stark
manad for méanga bolag pa borsen trots att
inledningen var nagot svagare an vi vantat oss.
Det ar speciellt teknologi som vuxit kraftigt. Ett
tydligt exempel ar Nvidia som under januari
vaxte med 300 miljoner dollar, bolagets storsta
manatliga tillvixt nagonsin. Marknaden har
fortsatt i positiv riktning under februari, men
det har inte varit helt stabilt pd borsen och
mana av de amerikanska indexen har haft ett
par osidkra dagar dd den amerikanska
centralbankens styrelseordférande Joe Powell
meddelat att man inte ”ar i ndgon bradska”
med att sidnka ridntorna. Aven om tidpunkten
for rantesdnkningar ar nagot oklar ser vi inga
tecken pa att rantorna kommer att stiga vilket i
kombination med méanga starka rapporter har
gjort att borsen fortsatt varit stark under de
senaste veckorna.

Vi har under de senaste aren haft ett litet 6ga
pad Japan dar vi har noterat intressanta
rorelser. Den japanska borsen brukar inte rora
sig som oOvriga marknader och har lag
samvariation med Ovriga borser. Det japanska
indexet Nikkei 225 har rort sig mestadels i
sidled i 6ver 30 ar efter en stark positiv trend
under slutet av 80 talet. Vi har de senaste tiden
fatt se en ny positiv trend ta fart och Nikkei 225
ror sig fran och med 2020 runt de hogsta
nivderna pa 30 ar. Fran december forra aret
har Nikkei 225 befunnit sig i en starkt positiv
trend. D4 vi under inledningen av 2024 valt att
fokusera pa framtida intressanta
investeringsmojligheter ar Japan ett av de
alternativ som vi tycker ar speciellt intressanta.

Vi kommer i dagens Fund Timer att skriva om
tvd fonder med inriktning mot den japanska
marknaden. En av fonderna forvaltas av en
svensk forvaltare medan den andra forvaltas av
en nagot mer okiand forvaltare for oss har pa
Fund Timer. Vi kommer efter detta som vanligt
att ta en titt pa utvecklingen for Stockpickers
fondportfoljer som rort sig i positiv riktning de
senaste 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 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 innehdalla annonser

eller sponsrad information.
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FOND ANALYS 1

01 | M&G Japan Smaller Companies A

Dagens forsta japanfond forvaltas av en
global investeringsforvaltare under namnet
M&G Investments. Forvaltaren har en storre
narvaro i centrala Europa dar forvaltaren
varit aktiv i 6ver 9o ar och startade Europas
forsta fond 1931. M&G Investments ar, med
svenska maétt, en stor forvaltare med ett
forvaltarskap pa over 342 miljarder euro.
Forvaltaren har ett starkt fokus mot
hallbarhet och en hallbar framtid vilket kan
ses i temat for ett flertal av forvaltarens
fonder. Forvaltaren menar att de ser ett
storre krav pa miljomassig och social
héllbarhet frdn sina kunder och erbjuder
fonder med specifikt fokus mot detta under
en kategori som de valt att kalla Planet+.
Forvaltaren ar aven aktiv i de bolag de
investerar i for att oka bolagens fokus mot
ESG relaterade aspekter.

Fonden vi kommer att titta narmare pa idag
ar M&G Japan Smaller Companies. Fonden
ar en aktivt forvaltad aktiefond som enligt
forvaltarna stravar efter att ge en
kombination av kapitaltillvaxt och intakter
som dar hogre dn den japanska
aktiemarknaden under en femarsperiod
samtidigt som ESG-kriterier tillampas
genom att investera i mindre foretag. Minst
80 % av fonden investeras i aktier i foretag
som ar baserade eller bedriver merparten av
sin verksamhet i Japan. Mindre foretag
definieras som den nedre halvan sett till
totalt borsviarde for alla borsnoterade
foretag i Japan. Fonden ar koncentrerad och
innehar vanligtvis aktier i farre an 50
foretag. Fonden investerar i vardepapper
som uppfyller ESG-kriterierna och tillampar
en  uteslutningsstrategi och  positiv
forskjutning mot ESG-faktorer. Forvaltarna
menar sig anvianda en disciplinerad metod
for att analysera och vilja varje foretag de
investerar i. De skriver att strategin syftar till
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att dra nytta av de stigande och fallande
aktiekurserna genom att investera i foretag
vars aktier bedoms vara undervarderade.
Forvaltarna skriver att de stravar efter att
kapitalisera pa felprissatta foretag. Fonden
har aven tilldelats forvaltarens egna
hallarhetsklassificering, Planet+.

Forvaltarna ger en mycket god beskrivning
av saval investeringsstrategi som
begransningar och det ar tydligt hur
kapitalet investeras. Fonden fér trots detta
ett relativt 1agt hallarhetsbetyg. Daremot ar
ESG-betygen, speciellt miljodelen, mycket
hoga. Det finns trots detta en mindre andel
foretag med anknytning till ifragasatta
branscher i portfoljen. Djurforsok (21%) ar
den ifragasatta bransch som flest bolag har
anknytning till. De oOvriga ifragasatta
branscherna alkohol (2%) och
bekampningsmedel (2%) star for relativt
sma andelar av portfoljen.

Portfoljen bestar nastan helt av japanska
bolag med undantag for 0,01% av kapitalet
som ar investerat i bolag med site i Israel.
Det ar vanligt att fonder med fokus mot
japan viljer att vara starkt exponerade mot
sitt uttalade investeringsomrade da den
japanska marknaden ofta anses ha en sa lag
samvariation med marknaden i 6vrigt. Aven
om forvaltarna ger sig viss frihet att
investera utanfor den japanska marknaden
ar det, precis som vantat, inte nagot som de
nyttjat. Nar man tanker pa Japan ar det latt
att man associerar denna marknad med
teknologi. Dock ar industri (31%) den
bransch mot vilken fonden har hogst
exponering foljt av cyklisk konsumtion
(21%). Pa en tredje plats finner vi teknik
(14%), tatt foljt av finnas (13%).
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FORTS. ANALYS 1
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Fonden bor, om man ser till namnet, investera
primart i smabolag. Daremot sag vi tidigare att
forvaltarnas definition av smabolag ar bolag
med ett marknadsvarde som, sett till
borsvarde, ar i den lagre halvan av samtliga
publika bolag pa den japanska marknaden, av
vilka alla inte klassas som sméabolag. Portfoljen
innehaller en hel del stora bolag (25%). Aven
om andelen stora bolag ar klart mindre 4n hos
de flesta fonder utan specifik inriktning mot en
viss typ av foretagsstorlek ar det en relativt hog
andel stora bolag for en fond med uttalar
investeringsinriktning mot sma bolag. Den
storsta andelen bolag hor till storleksklassen
medelstora bolag (42%) samtidigt som det
finns en ansenlig miangd sma bolag (30%) i
fonden.

Den japanska marknaden har i stort inte rort
sig mycket under de senaste artiondena. Av
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andra japanfonder kan vi tydligt se att denna
fond verkar ha den biasta avkastningen pa
medellang till 1ang sikt, det verkar 4ven som att
méana andra japanfonder med inriktning mot
mindre bolag vuxit battre an snittet under de
senaste tre och fem aren. Kostnaden for fonden
ar medelhog utan att vara lika hog som for
fonder fran andra globala forvaltare. Den totala
avgiften landar pa ungefar 1,73% med en fast
forvaltningsavgift pa 1,7%.

M&G Japan Smaller Companies ar en
intressant fond for de som vill 6ka andelen
investeringar mot den japanska marknaden.
Fonden har en forhéllandevis 1ag avgift och ar
tydligt exponerad mot den japanska
marknaden. For de som tror pa en fortsatt
stark utveckling i Japan ar denna fond ett av de
starkare alternativen.

denna anledning viantade vi oss en relativt svag Tidsperiod Fond OMSX30
tillvaxt for fonden pa medellang och lang sikt - 0 3
men trots detta har fonden under de senaste 3 manader 3,52 % 10,03 %
tre oc}} fem é’lren. vuxit med nistan 50% | ar 2,77 % 1,82 %
respektive 72%. Givet det tuffa avslut som

2023 innebar for minga japanska fonder ar det 1ar 7,81 % 5,24 %
trots allt imponerande. Tillvixten de senaste - S )
fren ir nigot svagare med en avkastning pa 3ar 44,59 % 17,67 %
knappa 9% det senaste é’.l'ret.”I é’l}" har fonden 5 ar 71,68 % 54,04 %
vuxit med ungefiar 5%. Jaimfor vi fonden mot
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FOND ANALYS 2

02 | Swedbank Robur Japanfond A

Vi ville i dagens Fund Timer aven lyfta fram
en japanfond som forvaltas av en svensk
forvaltare darfor forvaltas dagens andra
japanfond av Swedbank vars fonder
analyserats ett flertal ganger hiar i Fund
Timer och vars fonder ocksa finns
representerade i Stockpickers fondportfoljer.
Dagens fond ar precis som den tidigare
fonden ny for Fund Timer &ven om
forvaltaren ar bekant. Vi kommer nar vi gar
igenom dagens andra fond fokusera pa de
mindre skillnader som existerar mellan
fonderna som annars ar valdigt lika.
Orsaken till att fonderna ar sa lika ar att
japan ar en forhallandevis koncentrerad och
liten marknad vilket inte ger rum for sarskilt
stora skillnader mellan de fonder som
investerar i marknaden.

Swedbank Robur Japanfond dr namnet pa
fonden och forvaltarna beskriver fonden
som en aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen placerar i ett koncentrerat
urval av smd och stora bolag i olika
branscher i Japan. Fonden har vanligtvis
mellan 30 och 50 innehav och for tillfallet ar
antalet innehav 45 och de 10 storsta

innehaven  utgér ungefir 44% av
fondkapitalet. Fonden har en aktiv
investeringsstrategi som fokuserar pa

bolagsval, dar aven sektor- och temaanalys
ar viktiga delar i strategin. Fonden foljer
Swedbank Roburs policy om ansvarsfulla
investeringar. Forvaltarna  skriver att
malsattningen ar att fonden langsiktigt, over
en femarsperiod, overtraffar sitt
jamforelseindex MSCI Japan Net. Fonden
placerar i aktier i japanska bolag i olika
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branscher och investerar i bade stora och
sma bolag. Forvaltarna skriver att de har en
langsiktig placeringshorisont och viljer de
bolag de anser vara attraktivt varderade i
forhallande till deras syn pa bolagets
framtida intjaningspotential. Aktier valjs
utifrdin forvaltarnas egna bedomningar
vilket innebar att avvikelser mot marknaden
kan vara bade storre och mindre 6ver tid.

Forvaltarna delar inte med sig av riktigt lika
mycket och detaljerad information som
fonden fran M&G aven om det ar tydligt att
japan star i fokus och att innehavet ar
koncentrerat. Fonden har ett mycket hogt
héllbarhetsbetyg och goda ESG-betyg. Precis
som for M&G:s japanfond ar det manga
bolag med anknytningen till den ifragasatta
branschen djurforsok (27%). Utover detta
finns det en litet mindre andel bolag med
anknytning till den ifrdgasatta branschen
alkohol (5%) och kontroversiella vapen (3%)
i portfoljen.

I denna fond star de japanska aktierna for
hela innehavet. En av de storre skillnaderna
mellan fonderna ar att Swedbanks
japanfond ar nagot mer koncentrerad. De tio
storsta innehaven utgor nistan 43% av
portfoljen jamfort med 27% av portfoljen i
M&G:s japanfond. En annan skillnad ar
mixen mellan bolag av olika storlek. I
Swedbanks fond ar det de stora bolagen
(74%) som utgor klar majoritet medan de
medelstora bolagen (14%) och sméabolagen
(10%) far betydligt mindre plats i portfoljen.
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Avkastningen ar valdigt lika under den
senaste tiden mellan de tvd fonderna men
skiljer sig avsevart pa sikt. Avkastningen
under 2024 ar runt 6% for Swedbank
Japanfond och runt 8% under det senaste
aret. P4 sikt halkar daremot Swedbanks
fond efter jamfort med fonden fran M&G.
Under det senaste tre och fem &aren ar
avkastningen for Swedbank Japanfond -4%
respektive 41% vilket ar en skillnad pa over
55% de senaste tre aren och over 30%
under de senaste fem aren. Avgiften for
Swedbanks fond ar daremot nagot lagre for
Swedbanks japanfond och landar pa drygt
1,4% med en fast forvaltningsavgift pa
endast 1,26%.

Swedbank Robur Japanfond ar trots en
nagot samre historik ett vardigt alternativ
till M&G Japan Smaller Companies.
Fonden har en lagre avgift och en likvardig
avkastning under den senaste tiden vilket
tyder pa att forvaltarna varit lika bra pa att
kapitalisera pa det momentum vi nu ser i
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Japan. Dessutom riktar sig fonden mot litet
andra bolag vilket skulle kunna innebara
att fonderna kan komplettera varandra
aven om samvariationen da behover antas
vara hog. For de som tror att de stora
bolagen kan prestera lika bra eller battre an
de sma bolagen i Japan kan Swedbank
Japanfond vara ett intressant och
framforallt billigare alternativ till M&G
Japan Smaller Companies.

Tidsperiod Fond OMSX30
3 manader 6,45 % 10,03 %
| ar 4,54 % -1,82 %
1ar 8,98 % 5,24 %

3ar -4,24 % 17,67 %
5ar 41,43 % 54,04 %
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MODELLPORTFOLJEN

Avkastning % Avkastning

Fond Kategori Intride Kopkurs Aktuell kurs Vikt  (Sedan inkop) 2024

Fidelity Asia Pacific Asien ex. Japan 2013-04-09 149,10 kr 376,95 kr 15 % 152,82 % -2,59 %
MS Global Opportunity ~ Global 2018-06-11 691,94 kr 1294,25 kr 20 % 87,05 % 11,78 %
Kavaljer Quality Focus Vardebolag 2022-05-01 214,13 kr 257,54 kr 20 % 20,27 % 2,52 %
MS US Growth A USA & Tillvaxt 2018-05-03 922,56 kr 1708,33 kr 25 % 85,17 % 8,85 %
Swedbank Technology Teknik 2022-05-01 689,82 kr 1114,70 kr 20 % 61,59 % 14,45 %
Portfolj 100 % 115,93 % 6,72 %

Stockpicker fondportfoljer har alla wvuxit
under de senaste veckorna men det ar
Modellportféljen som wvuxit allra starkast
med en total tillvixt pa oOver 8
procentenheter sedan senaste Fund Timer.
Trots detta ar det inte alla innehav i
portfoljen som vuxit sedan senast, ett av
innehaven har ocksa backat litet.

Av fonderna i portfoljen ar det den
amerikanska tillvaxtfonden som vuxit mest

PPM-PORTFOLJEN

med en tillviaxt pa nastan 20 procentenheter
under de senaste veckorna. Portfdljens
globalfond har ocksd vuxit kraftigt med en
tillvaxt pa over 10 procentenheter medan
teknologifonden vuxit med nastan 8
procentenheter. Nagot mindre tillvaxt har vi
fatt se i portfoljens kvalitetsfond som vuxit
med strax wunder 4 procentenheter.
Portfoljens asienfond ser daremot fortsatta
utmaningar och har backat med en
procentenhet sedan senaste Fund Timer.

Avkastning % Avkastning

Fond Kategori Intride Kopkurs  Aktuell kurs Vikt (Sedan inkép) 2024

Ohman Global Growth Global 2021-10-01 1 370,43 kr 1282,54 kr 15 % -6,41 % 8,46 %

Ohman Sweden o . o

Microcap Smabolag & Sverige 2018-04-30 1 039,74 kr 1725,20kr  20% 65,93 % -0,94 %

Handelsbanken o .

Hallbar Energi Haéllbar energi 2020-10-05 300,94 kr 302,69 kr 20 % 0,58 % -9,00 %

gggﬁn Aktiefond Stabila bolag 2020-10-05 956,99 kr 1238,96kr 25% 29,46 % 0,29 %

Skandia TIME Global Teknik 2023-03-01 561, 77 kr 767,23 kr 20 % 36,57 % 9,61%

Portfolj 100 % 66,42 % 3,37 %
Stockpickers PPM-portfolj brukar vanligtvis fonderna i Modellportfoljen men

rora sig nagot mindre an Modellportfoljen
och har sedan senaste Fund Timer vuxit
med litet Oover 2 procentenheter. Av de
individuella innehaven ar det fyra fonder
som vuxit sedan senast medan en av
fonderna har backat litet.

Rorelserna i PPM-portfoljen ar betydligt
mindre jamfort med rorelserna i vissa av
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avkastningen mellan innehaven ar diaremot
betydligt jamnare. Portfoljen teknikfond har
vuxit mest sedan senaste Fund Timer med
en tillvixt pd nastan 4 procentenheter
medan den stabilafonden, smabolagsfonden
och den global fonden samtliga vuxit med
mellan tvdA och tre procentenheter.
Portfoljens energifond har fortsatt att vara
nagot mer stillastiende de senaste veckorna.

Stockpicker Fund Timer 7



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 %
14 500 kr 17 761,21 kr 25% 3 511,21 kr 24,64 %
14 500 kr 11 741,03 kr 25%  -2508,97kr -17,61%
14 500 kr 23 369,96 kr 25% 9119,96 kr 64,00 %
14 500 kr 15 985,15 kr 25% 1735,15 kr 12,18 %
57 000 kr 68 857,35kr  100% 11 857,35kr 20,80 %

Stockpickers portfolj for ménatligt sparande
har i sin helhet vuxit med ungefir 4,5
procentenheter och placerar sig darmed
mitt emellan Modellportféljen och PPM-
portfoljen sett till avkastning under de
senaste veckorna. Sedan senast har ocksa
arets andra insittning dgt rum och
investeringarna i portfoljen uppgar nu till
totalt 57 000 kr och portféljen har ett varde
pa niastan 70 000 kr.

Sedan senast ar det portfoljens amerikanska
teknologifond som bidragit med den storsta
tillvixten med en rorelse pad nastan 10
procentenheter  foljt av  portfoljens
smabolagsfond som vuxit med o&ver 6
procentenheter. Portfoljens globalfond har
vuxit med 2,5 procentenheter medan
asienfonden fortsatt haft det litet tufft med
en tillvaxt pa under 0,5 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 da
vidaredistribution 4nda genomfors och kommer till var
kdnnedom kommer en polisanmalan 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 kopvillkor 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 kdllmaterialet 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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