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Marknadsutveckling under manaden

Stockholmsbdrsen sjonk under november i likhet med manga andra europeiska boérser. Pa andra
sidan atlanten var dock tongéngarna muntrare och de amerikanska bdrserna slog nya rekord.

Orsaken till detta var givetvis det amerikanska presidentvalet och resultatet av denna, marknaden
raknar nu med lagre bolagsskatter och mindre regleringar inom manga sektorer kommande ar.

Fondens utveckling

| september har fonden utvecklats samre &n sitt jamforelseindex. Fonden har paverkats positivt
bland annat av sitt &gande i NCC och Beijer Ref. NCC har den senaste tiden aviserat diverse
avyttringar i sitt fastighetsbestand vilket fram&ver kommer ge en allt starkare balansrakning.

Fonden har paverkats negativt av bland annat positionerna i Sinch och SOBI. Sinch &r ett av
fondens mindre innehav men reaktionen péa bolagets rapport i bérjan av november blev kraftfullt
negativ. Bolaget ser ingen tillvaxt kommande kvartal och med nagot hdgre kostnader férvantas viss
marginalpress. Vardering ar dock lag, tillvaxten i marknaden bérjar forbattras och vi ser fortsatta
starka kassafléden. Den svaga utvecklingen i lakemedelsbolaget SOBl kommer framst ifran att
Trump valde att tillsdtta Robert F Kennedy Jr som halsominister, han har tidigare varit en stor
vaccinmotstandare vilket vackte farhdgor om att vissa av bolagets preparat kan fa lagre
efterfrdgan om det skulle komma att inforas restriktioner.

Under perioden har fonden kdpt in Axfood, samt 6kat i bland annat SOBI, Elekta och Electrolux.
Samtidigt har fonden salt ut bade Embracer och Lundbergs samt minskat i Essity och Beijer Aima.

Utsikter

Bdrsen fortsatter att visa styrketecken aven om det mesta av marknadens fokus riktas mot USA.
Riskerna framover ligger i att marknaden gatt f6r snabbt fram nar man prisat in vad kommande
president Trump kan inféra och i vilken takt. Den europeiska konjunkturen fortsatter att vara svag
och med dom politiska problem som finns i bade Frankrike och Tyskland kan vi nog inte rakna med
stod darifran i nartid.
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