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nder inledningen av augusti
l | skakade borserna till rejalt.
Triggern fér nedgangen gick att
finna i Japan och mer specifikt den car-
ry trade som lange pagatt dar. Kraftiga
kast i Nikkei 225, dar indexet noterades
26 procent lagre pa endast nagra dagar,
orsakade sedan svallvagor bade i Euro-
paochiUSA. Den japanska centralban-
ken hdjde réntan till 0,25 procent vilket
dr den andra hojningen i ar, detta efter
totalt 8 4&r med minusranta.

Relativt snabbt kom dock kopare
emot och en s kallad V-botten (snabbt
ner och snabbt upp ger en V-formation)
bildades. Aven om vi fick se en snabb
aterhdmtning sa visar dnda roérelsen
att det finns en oro i marknaden och att
ocksa mindre avvikelser i makrostatis-
tik kan orsaka enorma rorelser pa ak-
tiemarknaden.

Japanska Nikkei 225 stangde slutli-
gen manaden med en nedgang pa 3,6
procent. Detta kan jaimforas med tys-
ka DAX och OMXS30 som f6ll 3,1 res-
pektive 4,5 procent i augusti. S&P 500
steg faktiskt under manaden, indexet
6kade 2,3 procent. Nasdaq Composite
féll 2,2 procent. Mycket fokus sattes pa
techsektorn under mandagen och inte
minst Nvidia fick alla stralkastare rik-
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tade mot sig. Manga mediabolag hade
livestream av rapporten och faktum ar
att det fanns bedémare som menade att
Nvidias rapport var mer avgérande dn
ett rdntebesked fran den amerikanska
centralbanken.

D4 vinu védnder blad i kalendern, kan
vikonstatera att vi har en av de svagas-
te manaderna historiskt sett framfor.
S&P 500 har stigit endast 43 procent av
alla septembermanader sedan 1950. Den
genomsnittliga nedgangen ligger pa cir-
ka1 procent. Vi fick ocksa se en negativ
inledning med svag utveckling under
veckan som gick.

Marknaden prisséatter just nu en sank-
ning pa 25 baspunkter i september fran
den amerikanska centralbanken. Som
beslutsstdd ser man dels det faktum att
inflationen ddmpats men det finns ock-
sa indikationer pa att ekonomin boérjar
sakta in. Sakta men sdkert ser mark-
naden ut att rikta in sitt fokus mot en
mojlig lagkonjunktur, nagot som cen-
tralbanken férsoker stavja.

Historiskt sett har smabolag drabbats
hardast nir turbulensen pa marknaden
okat vilket vi fick se under inledningen
av augusti. Smabolag gick dock nagot
battre dn genomsnittet senare under
manaden och med riantesdnkningar pa
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gang ar det inte orimligt att denna sek-
tor kommer att géra comeback under
hésten. Exempelvis Cliens Smabolag A,
som finns i var modellportfélj, kommer
diarmed att bli hégintressant att halla
ett 6ga pa.

I dagens Fund Timer tittar vi ndrma-
re pa bland annat Protean Small Cap,
en aktivt forvaltad fond, dar férvaltar-
na forsoker hitta situationer med "as-
symetrisk risk”. Aven om historiken ir
valdigt kort, har man hittills levererat
ett gott resultat. Vi har ocksa gjort en
genomgang av Swedbank Robur Global-
fond. Fonden har slagit sitt jamforelse-
index rejalt 6ver de 10 senaste aren och
fonden bor vara en bra grund i en lang-
siktig fondportfolj.

EQT ar mest kant fér sina private equ-
ity-fonder som ar riktade mot institutio-
nella aktoérer men nu har man lanserat
en fond som ocksa mindre placerare
kan ta del av. Upplagget dr dock snarigt
och inte helt 14tt att greppa. Slutligen
tittar vi ocksad ndrmare pa Cliens Small
& Microcap, en fond med fokus pa sma
och mikrobolag i Norden. Som vanligt
gor vi ocksa en uppdatering av modell-
portfdljerna, var hypotes ar att septem-
ber kan komma att erbjuda lagen att
fylla pa med fler fondandelar. m
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Marknadskoll v.37

INDEX 6 MANADER VALUTA 6 MANADER
FORKORTNING BESKRIVNING FORANDRING PAR BESKRIVNING FORANDRING
DAX Frankfurt DAX Index 2,7% DKKSEK Danish Krone / Swedish Krona 2,3%
OMXC20 OMX Copenhagen 20 -2,0% CNYSEK Chinese Yuan / Swedish Krona 2.2%
OMXS30 OMX Stockholm 30 Index -0,3% EURSEK Euro / Swedish Krona 2,4%
NDX NASDAQ-100 2,2% USDSEK US Dollar / Swedish Krona 11%
SP500 S&P 500 5,6% NOKSEK Norwegian Krone / Swedish Krona -1,6%
N225 NIKKEI 225 INDEX -8,8% CADSEK Canadian Dollar / Swedish Krona 0,6%
OMXN40 OMX Nordic 40 -2,3% JPYSEK Japanese Yen / Swedish Krona 4,2%
SXXP STOXX Europe 600 (EUR) 0,7%

DJI Dow Jones Industrial Average 4,2%

RTSI Moscow RTS Index -20,1%

OMXH25 OMX Helsinki 25 21%

OBX OBX GR 9,5%

HSI Hang Seng Index 4,6%

Kalla: Infront / Stockpicker (hamtat 9 september 2024)

VISSTE DU ATT?

Under inledningen av 1990-talet sprack en stor ekonomisk
bubbla iJapan och den efterféljande nedgéngen blev kind
som japans "lost decade". Landet brottas med demografiska ut-
maningar (Japan har en av vérldens mest dldrande befolkning)
men ocks& med en svag inhemsk efterfrégan.

Fear & Greed

What emotion is driving the market now?

Kélla: CNN Business Fear & Greed Index (hémtat 9 september 2024)
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FONDANALYS

SWEDBANK ROBUR GLOBALFOND

AKTIEFOND | GLOBAL | TILLVAXT

lobalfonder ar den enskilt stors-
Gta fondkategorin hos de svenska

fondspararna och intresset fort-
satter att vaxa. Narmare 50 procent av
det totala fondsparandet ar investerat
i globalfonder. Under 2023 var inflédet
som storst i aktiefonder, och specifikt i
globalfonder som star for en tydlig ma-
joritet av nysparandet i fonder. Totalt
okade inflédet med ungefar 100 miljar-
der kronor, dar globalfonderna utgjor-
de 77 miljarder. Det stora intresset fér
globalfonder beror troligen pa att de ska
ge exponering mot marknader varlden
over. Men eftersom storst borsvarde far
storst vikt innehaller manga globalfon-
der i dag 70 procent USA.

Swedbank Robur Globalfond ar en ak-
tivt forvaltad aktiefond som placerar i
bolag i olika branscher globalt. Fonden
sOker bade tillvixtbolag som skapar
framtidens varor och tjdnster samt var-
debolag som &r lagt varderade. Investe-
ringsstrategi dr aktiv som fokuserar pa
bolagsval, dar dven sektor-, region- och
temaanalys dr viktiga delar i strategin.
Fonden passar for en sparare som séker
vardetillvdxt genom placeringar pa glo-
bala aktiemarknader. Swedbank Robur
Globalfond har fem stjarnor hos Mor-
ningstar i kategorin Globala tillvixtbo-
lag. Forvaltat kapital uppgar till cirka
137 miljarder kronor.

Swedbank Robur Globalfond har en
langsiktig placeringshorisont och véljer
de bolag forvaltarna anser vara attrak-
tivt varderade i forhallande till sin syn
pa bolagets framtida intjaningspoten-
tial. Aktier valjs utifrdn egna bedém-
ningar vilket innebdar att avvikelser mot
marknaden kan vara bade stérre och
mindre 6ver tid. Totalt finns det 16 000
globala bolag som screenas. Forst exklu-
deras bolag som inte nar upp till Swed-
bank Roburs policy om ansvarsfulla
investeringar, som bl.a. omfattar kon-
troversiella vapen, pornografi, tobak,
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TEXT: Fredrik Larsson

fossil energi och s& kallade Norm-bolag
utan férdandringsvilja. Andra bolag som
exkluderas ar kapitaltunga bolag utan
diversifiering med verksamheter pa en
reglerad marknad. Bland de viktigaste
variablerna dr Enterprise value jaimfort
med fritt kassafléde. Skuldsittningen
ar ocksa en viktig parameter.

Fonden dger normalt 60-90 innehav
och vid utgangen av juli uppgick anta-
let innehav till 91 stycken. Ser man till
portféljen sa star USA for 66 procent,
vilket dr cirka 3 procent mer &n jamfo-
relseindex. Darefter féljer Taiwan (8,9
procent), en klart hogre vikt dn 1,8 pro-
cent for jamforelseindex. Teknik och
Haélsovard ar de stérsta branscherna i
fonden med 39,2 respektive 21,9 procent
av fondférmdégenheten. Ser man till
enskilda aktier sa dr de stérsta TSMC,
Microsoft, Broadcom och Nvidia. Storst
undervikt jamfort med index har Apple
(-2,9 procent), JP Morgan (-0,79 procent)
och Tesla (-0,77 procent. Fondens inne-
hav har en lagre vardering och snittet
landar pé ett p/e-tal pa 22,6 jamfort med
fondkategorisnitt pa 25 och jamforelse-
indexet med 27.

Swedbank Robur Globalfond har en
valdigt fin avkastningshistorik och har
overtraffat bade sin fondkategori samt
jamforelseindex over de flesta tidspe-
rioder. Den senaste tiodrsperioden ar
fonden upp 445 procent, jAmfért med
jimforelseindexet (MSCI All Country
World Net) om 243,5 procent. Pa fem ar
har fonden avkastat 188 procent, vilket
ndstan ar det dubbla mot
jamforelseindexets utveck-
ling. Snittavkastningen pa
tre ar uppgar till 15,53 pro-
cent. Med en avkastning i
det absoluta toppskiktet
blev Swedbank Robur Glo-
balfond en av de mest po-
puldra Roburfonderna un-
der 2023. Fonden prisades

Se Disclaimer
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som Arets Globalfond i Privata Affa-
rers arliga utmarkelse Arets Fond. Det
dr andra gangen som Privata Affarer
belénar fonden med utmaérkelsen och
Swedbank Robur Globalfond blev dven
utsedd till Basta Globalfond sett till tre
och fem ar av Refinitiv Lipper Nordic
Funds Awards 2023. [ januari i r valde
Swedbanks Roburs mangarige fondfor-
valtare Kristofer Barrett att tacka for
sig efter 17 ar hos Robur. Han ligger bak-
om mycket av Swedbank Robur Global-
fonds framgang. Det nya forvaltartea-
met med Ulf Alexandersson i spetsen
har darmed stora skor att fylla.

Den genomsnittliga fondavgiften
foér en aktivt férvaltad globalfond lag
2023 pa 1,45 procent. Men spannet ar
stort och avgifterna skiljer sig mycket
at mellan olika typer av globalfonder.
Swedbank Robur Globalfond har en
avgift pa 1,40 procent, Viktigast dr dock
avkastningen som forvaltaren langsik-
tigt levererar. Fonden har sedan 2016
Overavkastat sitt jamforelseindex med
stor marginal med Kristofer Barretts
som forvaltare till en risk i nivd med
kategorisnittet. Aterstar att se om den
goda forvaltningen kan fortsitta med
det nya forvaltarteamet. Vi tror att fal-
let kan bli sa om de haller sig till investe-
ringsprocessen. Stockpicker tycker att
Swedbank Robur platser i en langsiktig
portfolj. m

Bildkalla: Swedbank
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FONDANALYS

EQT NEXUS - Private Equity for alla

GLOBAL | BLANDFOND | PRIVATEEQUITY

QT Nexus ar en fond fran EQT, en
E av Europas ledande private equi-

ty-firmor. Fonden ar utformad for
att erbjuda investerare mdjlighet att fa
exponering mot EQT:s breda erfarenhet
och natverk av investeringar.

EQT, grundat 1994, ar en av de stérsta
aktérerna inom private equity. Foreta-
get forvaltar cirka 132 miljarder euro
i tillgdngar. I maj 2019 bérsnoterades
EQT och bérsvardet uppgar till cirka
400 miljarder kronor.

EQT Nexus ar en sa kallad private
equity-fond, vilket innebér att den in-
vesterarionoterade foretag. Fonden fo-
kuserar pa tillvaxtinvesteringar och ar
inriktad pd att investera i féretag med
potential for stark tillvaxt, innovation
och hallbarhet. EQT:s strategi dr att an-
vanda sina omfattande resurser och sitt
globala natverk for att hjilpa portfolj-
bolagen att vdaxa och utvecklas. Fonden
kommer att investera i en diversifierad
portfdlj av foretag, med fokus pa sekto-
rer som teknik, hilsa, energi och hall-
barhet.

Malet med EQT Nexus ar att na en
arlig snittavkastning pa 12-15 procent.
Man fokuserar inte pa enskilda till-
gangsklasser utan har mdéjlighet att
placera fondens medeliolika tillgdngar.
Kravet ar dock att dessa tillgangar ska
finnas i EQTs portfolj.

EQT Nexus anvidnder sig av en
grundlig och systematisk investerings-
process for att identifiera och hantera
risker. EQT:s erfarenhet och kompe-
tens inom private equity ger fonden en
stark grund for att forsta och hantera
riskerna associerade med onoterade
investeringar. Genom att arbeta nira
portfoljbolagen kan EQT ocksa paverka
och styra foretagens strategiska beslut,
vilket ytterligare minskar riskerna och
okar mojligheterna till bra avkastning.

Historiskt sett har private equity-fon-
der, sarskilt de som férvaltas av erfarna
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TEXT: Mats Ahlskog

firmor som EQT, visat sig kunna levere-
ra hég avkastning jamfort med tradi-
tionella aktieinvesteringar. Det ar dock
viktigt att notera att avkastningen pa
private equity-investeringar kan vara
mycket varierande och ofta dr beroende
av framgangen for ett litet antal nycke-
linvesteringar.

Sedan start har fonden avkastat 7,9
procent och fondférmégenheten lig-
ger strax under 500 miljoner euro. I juli
landade avkastningen pa -1,1 procent.
Storstainnehaven dr SHL Medical (15%),
Anticimex (12%), Zeus (4%), Bloom (4%)
samt Madison Energy (3%). Halsovard
ar klart storsta sektor, 32 procent av
fondens medel &r investerat har. Daref-
ter foljer IT (19%) och industri (17%).

Private equity-fonder har vanligtvis
en hogre avgiftsstruktur jamfért med
traditionella fonder, och EQT Nexus ar
inget undantag. Avgiften dr 1,35 procent
per ar berdknat pa det storre av foljan-
de: (i) Fondens NAV eller (ii) Fondens
justerade NAV (NAV exklusive likvida
medel men inklusive ej dragna fond-
utfastelser). Dartill debiteras en 15%
carried interest per ar pa direktinveste-
ringar i EQT-bolag (5% hurdle rate och
high-water mark med 100% catch-up).
Detta férvintas ge en effekt pa cirka
0,5% pa NAV per ar. Viljer man att in-
vestera i fonden via Nordnet debiterar
Nordnet dessutom en serviceavgift pa
0,85% per ar.

EQT Nexus ar en private equity-fond,
vilket innebdr att likviditeten ar be-
gransad jamfért med manga andra
fonder. Investerare bor vara beredda
att binda sina pengar i fonden under en
langre period, ofta 5-10 ar, da private
equity-investeringar kraver tid for att
mogna och generera avkastning. Fon-
den har en inlésningsbegransning pa
5 procent av fondens NAV per kvartal
, vilket gér fonden mer lamplig for in-
vesterare med ett langsiktigt perspek-

Se Disclaimer

PP

tiv. Samtidigt ar ocksa minsta moéjliga
investeringsbelopp ett hogt belopp pa
25000 euro.

EQT Nexus ger mojlighet for placera-
re att ta del av EQT:s omfattande nat-
verk och expertis inom private equity.
Likviditetsbegransningar och krangli-
ga (samt dyra) avgiftsupplagg gor dock
att det troligen ar battre att investera
direkt i EQTs aktie istdllet for i EQT
Nexus. m

FONDFAKTA

Fondnamn
EQT Nexus

ISIN
LU2617119073

Startdatum
2023-05-15

Foérvaltarteam
Suzanne Donohoe med team

Maélavkastning
12-15%

NAV

649 milioner euro

Avgift

15% carried interest per ar pd
direkfinvesteringar i EQT-bolag (5%
hurdle rate och high-water mark

med 100% catch-up).

Forvantad effekt cirka 0,5% pa NAV
per ar. Notera att detta &r eft estimat
och aff den faktiska effekten kan
awvika.

Minsta inséttning
25 000 euro
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PROTEAN SMALL CAP - Intressant nykomling

AKTIEFOND | NORDEN | SMA- & MEDELSTORA BOLAG

tt avde nyare bolageniden svens-
E ka fondvérlden ar Protean Funds

Scandinavia AB. Foretaget grun-
dades sa sent som i januari 2022 och dri-
ver fonderna Protean Select och Pro-
tean Small Cap. Den forstndmnda ar en
hedgefond dar fokus ligger pa riskjus-
terad avkastning, medan den senare
namnda ar en mer traditionell smabo-
lagsfond. Fonderna férvaltas av Pontus
Dackmo och Carl Gustafsson, bdda med
lang erfarenhet av sdvadl nordiska aktier
som fondforvaltning.

I dagens analys har vi valt att foku-
sera pa Protean Small Cap som &r en
aktivt forvaltad specialfond som in-
vesterar i sma- och medelstora bolag pa
den nordiska aktiemarknaden. Fonden
fokuserar inte pa nagon sarskild sektor
och investeringshorisonten ar i huvud-
sak lang, vilket forvaltarna definierar
som tre ar.

Med det i atanke ar det lite val tidigt
att utvardera fonden Protean Small Cap,

FONDFAKTA

Fondnamn
Protean Small Cap

Startdatum
31 maj 2023

Férvaltarteam
Carl Gustafsson, Pontus Dackmo

Kategori
Smé- & medelstora bolag i Norden

Avgift

Forvaltningsavgift 1,4% och 15%
pd den avkastning som &verstiger
jamfsrelseindexet (Caregie Small

CSX Return Nordic SEK)

Minsta inséttning

100 kr

PPM fondnummer
Ej valbar
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TEXT: Axel Stenman

som trots allt fick sin start for bara lite
drygt ett ar sedan i juni 2023. Per den
sista augusti i ar uppgick fondens av-
kastning dock till héga 40,9%, vilket ar
hela 19,2 procentenheter battre dn jam-
forelseindexet CSRX (Carnegie Nordic
Small Cap Return Index) under samma
tidsperiod. Med den prestationen pla-
cerar sig fonden definitivt i toppskiktet
bland smabolagsférvaltarna.

Extraimponerande ar att fonden upp-
natt den avkastningen utan att vara allt
for koncentrerade i nagot enskilt inne-
hav. Exponeringen mot en enskild aktie
overskred inte 5% av portféljvardet per
den sistajuli ochislutet avaugusti upp-
gick antalet innehav till cirka 50.

Av tabellen framgar de 10 storsta
innehaven per den sista juli. Trogna
Stockpicker Newsletter ldsare kdnner
antagligen till flera av dessa bolag, vil-
ket inte ar speciellt 6verraskande da
utbudet pa sma- och medelstora bolag i
Sverige dnda ar begrdnsat. Speciellt om
man véljer att halla sig till lénsamma
bolag med en viss historik.

Till skillnad fran manga andra sma-
bolagsfonder i Sverige har Protean
Small Cap faktiskt en betydande del
av det forvaltade kapitalet pa knappa
250 Mkr i finska bolag. Bland de stor-
re utldndska innehaven aterfanns per
den 31 juli Lindex Group (som tidigare
gick under namnet Stockmann), indu-
strikoncernen Valmet, kemikaliebola-
get Kemira samt lasthanteringsbolaget
Cargotec som nyligen valde att sdrnote-
ra affarsbenet Kalmar.

Bland de stérsta bidragsgivarna i
augusti, utgdende fran bolagets ma-
nadsbrev, ndmndes dven danska MT
Hgjgaard samt norska Pexip, s& Pro-
tean Small Cap letar verkligen inte
avkastning endast i svenska sma- och
medelstora bolag. I augustiinvesterade
fondenibland annat Meko, som sldppte
en 6verraskande stark Q2-rapport, och
strategikonsulten BTS, medan en hand-
fullinnehav lamnade.

Aktivt forvaltad verkar vara ledor-
det i Protean Small Cap. Férvaltarna

Se Disclaimer
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STORSTA INNEHAVEN

(31JuL1)
BOLAG PORTFOLJVIKT
Acast 4,8%
Ambea 3,9%
Devyser Diagnostics 3,4%
Lindex Group 3,3%
Rejlers 2,7%
Proact IT Group 2,7%
Getinge 2,6%
Fagerhult Group 2,6%
Valmet 2,5%
Kemira 2,5%

Kélla:: Avanza / Stockpicker

drar sig inte for att géra forandringar
och beskriver strategin som att de for-
soker identifiera situationer dar det
finns asymmetrisk risk — det vill sdga
hitta case dar risknivan inte stimmer
overens med den potentiella vardedk-
ningen. Bedémningarna baseras i sin
tur pa fundamental analys, méten med
bolag, externa analyser, marknadskli-
mat samt dgarbildsanalys.

Eftersom historiken ar kort hamnar
man i det hér fallet att forlita sig pa
férvaltarna ratt mycket. Positivt dr att
férvaltarna har placerat sina egna for-
varvade pengar i fonderna samt att de
redan tidigt gick ut med att de kommer
att stinga Small Cap-fonden ifall den
vaxer sig for stor da mojligheterna till
overavkastning kommer att forsdmras.
Vart att notera ar dven att den nagot
dldre hedgefonden Protean Select hit-
tills presterat bra.

Man kan inte annat 4n imponeras av
avkastningen forvaltarna uppnatt sa
hir langt och finner darfér fonden in-
tressant. Flera av innehaven som ater-
finns i fonden &r dessutom aktier som
vara egna analytiker finner intressanta
och vi kommer definitivt att fortsitta
folja fondens utveckling och de manat-
liga utskicken ("Partner Letter”). m
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CLIENS SMALL & MICROCAP

AKTIEFOND | SVERIGE | SMA- & MEDELSTORA BOLAG

liens Small & Microcap, lanserad
‘ 2023, har snabbt etablerat sig

som en intressant aktor pa den
nordiska smabolagsmarknaden. Med
en tydlig inriktning pa sma och mik-
robolag i Sverige och 6vriga Norden,
erbjuder fonden investerare en moj-
lighet att exponera sig mot potentiellt
snabbvédxande bolag. Dessa bolag, ofta
verksamma inom framtidsinriktade
sektorer som digitalisering, automation
och sjukvard, har i regel en hogre till-
vaxtpotential 4n sina storre konkurren-
ter. Det &r just hdr som fondens styrka
ligger — att fanga upp mindre bolag som
har potential att vixa avsevart och ska-
pa betydande avkastning pa sikt.

I dagens marknad, dar teknologisk
utveckling spelar en avgérande roll fér
framtida tillvaxt, &r fondens fokus sér-
skilt relevant. Digitaliseringen och au-
tomationen driver efterfrdgan pa nya
lésningar och tjdnster, och manga av
de foretag som fonden investerar i star
i frontlinjen for denna utveckling. Ex-
empel pa sektorer dir fonden férvantas
se god tillvixt dr inom IT-tjanster och
innovationer inom sjukvard, omraden
som drivs av en 6kande digital trans-
formation.

Under de senaste manaderna har sa-
val smabolagssektorn som varldsmark-
naden upplevt betydande svangningar.
Globala makroekonomiska faktorer,
sasom den pagdende inflations- och
ridnteproblematiken,
har skapat osdkerhet
pa marknaderna. Trots
detta har smabolagen i
Sverige och Norden visat
en viss motstandskraft,
sarskilt inom teknik-
och innovationsdrivna
sektorer. Teknikintensi-
va bolag har i viss man
lyckats navigera igenom
dessa utmaningar tack
vare en fortsatt stark
efterfrdgan pa deras
l6sningar, som ar kritis-
ka for den langsiktiga
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TEXT: Elias Andersson

strukturella férandringen som sker glo-
balt. Smabolag har en unik férmaga att
anpassa sig och utnyttja férandringar i
marknadsdynamik pa ett mer flexibelt
sétt n storre bolag.

Cliens Kapitalférvaltning har tidiga-
re haft stora framgangar med sin fond
Cliens Smébolag, och samma skicklig-
het tillampas nu pa Cliens Small & Mi-
cro Cap. Medan Cliens Smabolag foku-
serar pa sma och medelstora bolag med
ett marknadsvarde upp till 50 miljarder
kronor, dr Cliens Small & Micro Cap mer
nischad mot dnnu mindre bolag, med
ett marknadsvarde pa mellan 3 och 45
miljarder kronor. Fonden har en férvalt-
ningsavgift pa1,4%.

Portfoljstrukturen ar relativt kon-
centrerad, med ungefar 40 bolag, vilket
innebdr att enskilda investeringar kan
gora storre paverkan pa fondens totala
avkastning. Cliens Small & Micro Cap
har en tydlig geografisk férdelning
med huvudsaklig exponering mot Sve-
rige. Upp till 20% av fondens kapital kan
dock investerasiandranordiska lander
som Danmark, Norge och Finland, vil-
ket ger en viss diversifiering inom regi-
onen.

Fonden férvaltas av Carl Sundblad
och Johanna Ahlgvist. Sundblad, som
ocksa forvaltar Cliens Sméabolag, har
byggt en stark meritlista genom att
identifiera bolag med hég avkastning
pa eget kapital, Ionsamhet och en lang-
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siktig tillvixtstrategi. Med Cliens Small
& Microcap tilldimpas samma principer,
men eftersom fokus ligger pa &nnu min-
dre bolag, innebéar det en aningen hogre
riskprofil samtidigt som méjligheter till
snabbare tillvaxt skapas.

Sundblads strategi bygger pa ett lang-
siktigt tank, dar bolag viljs ut baserat
pa deras férmaga att vixa och behalla
lénsamhet 6ver tid. Denna strategi har
visat sig vara sarskilt framgangsrik
inom smabolagssegmentet, dir bolag
som levererar stark och stabil tillvaxt
har en tendens att 6vertraffa sina storre
konkurrenter. Forvaltarnas fokus ligger
pa bolag med hallbara och strukturella
trenderiryggen, nagot som ger dem for-
utsdttningar att vixa dven under tuffa-
re makroekonomiska férhallanden.

Cliens Small & Microcap erbjuder en
intressant mdjlighet for den investe-
rare som sOker ytterligare exponering
mot sma- och mikrobolagssektorn, vil-
ket gor den till ett utméarkt komplement
for den som redan valt att investera i
Cliens Smabolag. Investerare som ar
villiga att vianta ut marknadens kort-
siktiga svidngningar kan belénas med
betydande avkastning, sdrskilt i en
marknad dar teknologisk utveckling
och digitalisering fortsitter att driva
efterfragan. Med ett starkt forvaltarte-
am och en fokuserad strategi har fon-
den alla forutsattningar att bli ytterliga
en framgangssaga for Cliens. m
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MODELLPORTFOLJEN

SEDAN START*

+2,1%

AVKASTNING
MODELLPORTFOLJEN

*Férsta inkdp till modellportfslien 29 april 2024

INTRADE KOPKURS KOPVARDE KURS AVKASTNING VARDE

MODELLPORTFOLJEN

ANTAL

Carnegie Strategifond A 24-05-31 22293 4,9 11000 2252,8 1,05 % 11116 15 %
Cliens Smabolag A 24-04-29 34206 18 6000 3580,6 4,68 % 6281 8%
Kavaljer Quality Focus 24-04-29 280,3 2L,4 6000 286,4 219 % 6132 8%
BMC Global Select 24-05-02 369,6 29,8 11000 372,6 0,81 % 11089 14 %
Rhenman Healthcare RC1 SEK 24-05-20 939,0 11,7 11000 1018,0 8,41 % 11925 16 %
Innehavens varde 46 542 60,8%
Kassa 30 000 39,2%
Totalt varde 76 542 100,0%
Insittningar 75 000

Investerat 45 000

Avkastning sedan start

* =ny pé listan/némns i numret X = utgér

Modellportféljen v.37

lla fonder i modellportféljen har

Okat i varde sedan var senaste

uppdatering. Rhenman Health-
care fortsatter att halla tatpositionen,
da fonden har 6kat med 8,4% sedan in-
kopet. I augusti viaxte vardet med 3,4%
vilket gor att utvecklingen hittills i ar
summerar till +24,6%. I manadsrappor-
ten for augusti ndmner forvaltarna tva
hindelser som stack ut under manad-
en. Eli Lilly presenterade en stark kvar-
talsrapport och marknaden fick ocksa
se potentialen for tirzepatid, ett diabe-
tespreparat. Eli Lilly har en vikt pa 4,8%
i fonden, medan det storsta innehavet
fortsatt &r Novo Nordisk (8,1%).

Cliens Smabolag steg 1,3% i augusti och
det var som bekant slutet av manaden
som lockade placerare till de mindre bo-
lagen. Under 2024 har fonden 6kat med
17,4%, vilket kan jamféras med indexet
Carnegie Small Cap som noterade en

8 | Stockpicker Fund Timer 143 - 9 september 2024

avkastning +14,7%. Det absolut basta
caset for Cliens Sméabolagiaugusti blev
Concentric. A.P. Moller satte ett bud pa
samtliga aktieribolaget. Carl Sundblad
namnde i manadsrapporten att bland de
storre forandringarna under manaden
blev kopet av Securitas.

Manadsavkastningen landade pa
+0,55% i Carnegie Strategifond A i au-
gusti. Detta innebér att fonden avkas-
tat +11,86% hittills under 2024. Detta ar
nagot béittre dn den 10-ariga snittav-
kastningen som ligger pa +9,1%. Storsta
innehavet ar fortfarande Investor, dar
5,8% av fondens medel dr investerat.
Darefter foljer Essity med en vikt pa
cirka 4%.

Kavaljer Quality Focus noterar nu en
avkastning pa 2,2% sedan ink&p, med-
an BMC Global Select 6kat med mattli-
ga 0,8%.
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Eftersom september historiskt sett
varit en svag borsmanad, dr var tanke
att 6ka upp i fondinnehaven i samband
med nedgangar pd marknaden. Ned-
gangen i augusti var sd pass snabb att
det inte var helt enkelt for fondplacera-
re att hinna med och képa billiga fon-
dandelar men nya tillfallen 1ar uppsta.

Just nu har vi en stor kassa vilket ger
utrymme for kompletteringar i befint-
liga innehav. Lite extra intressant ar
utan tvekan Rhenman Healthcare da
fonden och sektorn fortsatter att ga
riktigt starkt. m

STOCKPICKER %



INFORMATION

Stockpicker féljer harda etiska regler

Samtliga medarbetare pa Stockpicker foljer
pressens etiska regler. Vi har vidare for-
starkt de pressetiska reglerna med ytterli-
gare etiska paragrafer dar samtliga parter
forbinder sig att inte utnyttja eventuell
férhandsinformation pa ett sdtt som kan
paverka bolagets goda namn och rykte.

Vidaredistribution férbjuden

Vidaredistribution av Stockpicker Fund
Timer ar forbjuden enligt lagen om upp-
hovsritt. I fall da vidaredistribution dnda
genomfors och kommer till var kdinnedom
kommer en polisanmaélan att goras. Tillhor
ni en aktiespargrupp, en férening eller ett
foretag dar flera personer vill fa tillgang till
Stockpicker Fund Timer via E-post? Da finns
alltid mojlighet att fa mangdrabatt. Kontak-
ta kundtjanst sa léser vi detta. For redan
pabdrjade prenumerationer forbehaller sig
Stockpicker AB ratten att inte aterbetala in-
betalda prenumerationsavgifter.

Uteblivet Fund Timer?

Om du som prenumerant vid enstaka tillfal-
le inte far ett nummer av Stockpicker Fund
Timer pa grund av tekniska problem eller
annat ber vi dig att skicka ett mail till oss pa
staff@stockpicker.se sa skickar vi pa nytt det
senaste numret. Beakta dock att det ibland
forekommer driftsstorningar som kan forse-
na utskicket. Kontrollera darfor girna dven
med din Internetleverantér. Du vet vdl ocksa

FOLJI STOCKPICKER PA

ONEO
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att du alltid kan ladda ner det senaste numret
av Stockpicker Fund Timer fran var hemsida.

Adresséndring

For att dndra adress eller for att uppdatera
ovriga kontaktuppgifter for olika prenume-
rationsarenden: Ga in pa http.//www.stock-
picker.se. Ga sedan in under "Mina sidor” med
hjalp av din E-postadress och ditt personliga
16senord. Genomfor sedan dndringen under
"Andra kontaktuppgifter”.

Synpunkter?

Saknar du nagot i Stockpicker Fund TImer?
Har du férslag pa férbattringar? Vi stravar
alltid efter att géra en sa bra och spdnnande
tidning som méjligt och tar gdrna emot nya
idéer.

Ansvarig utgivare

Fredrik Larsson
E-post: fredrik@stockpicker.se
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KONTAKTA OSS

Adress
Stockpicker AB
Strandvégen 7A
114 56 Stockholm

Kundtjénst - E-post
staff@stockpicker.se

Prenumeration - E-post
staff@stockpicker.se

Kundtjéinst - Telefon
08-662 06 69

DISCLAIMER

Syftet med materialet i Stockpicker
Fund Timer &r att ge allmén informa-
tion och materialet kan inte utgéra un-
derlag fér investeringsbeslut. Vi anser
att de kéllor och bearbetningsmetoder
som anvénts &r tillfsrlitliga. Vi patar oss
dock inget ansvar fér eventuella brister
i kallmaterialet eller i tillfsrlitigheten
i det publicerade materialet, varken i
dess helhet eller i delar dérav (sésom
prognoser etcetera). Stockpicker AB
svarar inte for eventuella férluster upp-
komna genom investeringsbeslut base-
rade pd information i Stockpicker Fund
Timer eller andra atgérder grundade
dérpé. Gér alltid din egen analys.
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