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Oktober – Stigande långräntor oroar
Oktober har varit en trist börsmånad globalt. Amerikanska S&P 500 har 
fortsatt ner och slutade exempelvis månaden 2,1% i lokal valuta, dock 
inte lika illa som de dryga -5% vi såg i september. 

Den svenska kronan har gått ner igen efter en upphämtning under sista 
veckan i september när Riksbanken aviserade köp av svenska kronan.

Aktiespararna Småbolag Edge var -5,2% i oktober samtidigt som 
jämförelseindex var ner 3,8%. Månaden har präglats av at amerikanska 
räntor har stigit och därför har också allt fokus hamnat på amerikansk 
statistik och uttalanden från den amerikanska centralbanken

Marknaden
Börshumöret har inte varit på topp i oktober. 

USA-BNP var mycket starkare än väntat i 3 kv. BNP, steg 4,9 procent i 
beräknad årstakt under tredje kvartalet enligt det första estimatet från 
BEA (Bureau of Economic Analysis). Väntat var +4,3 procent. Den 
privata konsumtionen steg dessutom med starka +4,0 procent under 
kvartalet. Ovanstående statistik fick marknaden att vända ner då den 
anses för starkt och därmed bidra till att de högre räntorna kommer att 
stanna längre. Vi noterar också förnyad styrka i räntorna i USA enligt 
nedan. Finansminister Yellen sa efter siffrorna att räntornas rally enbart 
beror på den starkare ekonomin. Det har ingenting att göra med de 
senaste veckorna alltmer diskuterade amerikanska 
budgetunderskotten och statsskulden. Som vi har noterat, har 
amerikanska räntor stigit till höga nivåer under de senaste veckorna 
och det faktum att finansministern väljer att kommentera detta 
tydliggör att det amerikanska finansdepartementet känner en viss oro 
iför utvecklingen och sannolikt också ovan nämnda heta potatis, 
statsskulden.

Även amerikansk detaljhandelns försäljning kom in stark under 
månaden och bidrog till styrkan i räntorna.

I den positiva vågskålen har vi fått uttalanden från FED, bland annat från 
ledamot Waller, som menar att den senaste tidens uppgångar på 
räntemarknaden kan hjälpa den amerikanska centralbanken i 
ansträngningarna att bromsa inflationen. De finansiella marknaderna 
stramas åt och de kommer att göra en del av arbetet åt oss, menar han.

Närmaste framtiden
Kortsiktigt kommer marknaden att styras av det osäkra geopolitiska 
läget i Ukraina och mellanöstern samt inflations- och ränteutvecklingen. 
Vi vill understryka att vår relativt positiva syn på börsen kvarstår i det 
längre perspektivet. Värderingar ser attraktiva ut på många håll och 
lyckas vi avvärja hotet om recession ser vi en hel del köpvärda bolag.
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Fondens utveckling

Bidrag till avkastning
Under månaden har en stor del av börsens bolag rapporterat sina Q3-siffror.  
Bland de bolag som fonden äger har fina rapporter kommit från VBG Group, 
Nordnet och Tobii Dynavox. Dessutom lämnade Camurus en omvänd 
vinstvarning, drivet av bland annat starkare försäljning och marginaler än 
förväntat. Bland övriga positiva bidragsgivarna hittar vi sådana bolag som har 
kommit in med svaga rapporter och som fonden inte äger. 
Bland de största negativa bidragsgivarna är samtliga bland våra övervikter 
relativt index. Småbolag har haft det tufft även denna månaden vilket varit den 
huvudsakliga drivaren. Även rapporter har påverkat och där sticker Hexatronic 
ut i negativ bemärkelse, medan Beijer Ref, OX2, Xvivo och Addtech kom in bra 
och återhämtade en del av månadens initiala kursnedgångar. 

10 största negativa bidragen under månaden

10 största positiva bidragen under månaden

Nyckeltal

Fond, standardavvikelse 3 år 26,66%
Index, standardavvikelse 3 år 23,62%
Aktiv risk (Tracking Error) 10,26%
Informationskvot N/A
Sharpekvot -0,10 
Alfa N/A
Beta 1,04 

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

VBG GROUP AB-B SHS 2,83 21,09 0,57 
VOLVO CAR AB-B -1,60 -13,79 0,22 
CAMURUS AB 3,18 7,59 0,22 
NORDNET AB PUBL 2,60 9,07 0,21 
THULE GROUP AB/THE -1,90 -10,21 0,20 
TOBII DYNAVOX AB 2,54 7,40 0,19 
ELECTROLUX PROFESSIONAL AB-B -0,90 -20,18 0,18 
BIOARCTIC AB -0,83 -20,42 0,18 

TRUECALLER AB-B -0,55 -29,33 0,17 
MIPS AB -0,60 -25,97 0,17 

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

FLAT CAPITAL AB-B 4,81 -19,59 -0,98 
FLEXION MOBILE PLC 1,46 -33,62 -0,56 

XVIVO PERFUSION AB 2,16 -15,48 -0,35 
HEXATRONIC GROUP AB 0,70 -41,64 -0,32 
ONEFLOW AB 1,25 -24,09 -0,31 
ADDTECH AB-B SHARES 4,42 -6,74 -0,29 
SMART EYE AB 3,54 -8,24 -0,29 
EMBRACER GROUP AB 1,50 -17,36 -0,27 
OX2 AB 1,87 -13,35 -0,26 
BEIJER REF AB 3,27 -8,07 -0,25 

Avkastning

Period Fond Index
1 mån -5,2% -3,8%
3 mån -16,9% -12,4%
6 mån -22,3% -15,6%
YTD -13,3% -8,0%
1 år -7,6% -3,7%
Sedan start -11,3% -26,1%
Sedan start -11,3% -26,1%

Sedan start -11,3% -26,1%

Största innehav

Innehav Exponering
AddTech AB 4,4%

FLAT CAPITAL B 4,3%
NORDNET 4,1%
CAMURUS 4,1%
AAK 3,9%
SIVERS SEMICONDUCTOR 3,7%
BALDER 3,6%
VBG GROUP AB-B 3,6%
HANZA 3,6%
SMART EYE 3,5%
Summa 10 största innehav 38,6%

Över/undervikt % = fondens vikt relativt index. Vikten är en medelvikt under perioden. Om 
en position inte ägts under hela perioden kommer vikten bli lägre, en övervikt som säljs 
under perioden kan därför framstå som en undervikt i tabellen.

Utveckling % = värdepapprets utveckling under perioden inkl. utdelning för aktier, inkl. 
kupong och upplupen ränta för räntepapper.

Bidrag % = hur mycket värdepappret bidragit till hela fondens utveckling under perioden. En 
kombination av vikt och utveckling, Ett papper med stor övervikt behöver inte röra sig så 
mycket för att få stor inverkan på fonden, medan ett papper med liten vikt måste ha stor 
procentuell utveckling för att påverka fonden.
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