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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.

Cicero Global är ner 3,5% under månaden då jämförelseindex samtidigt 
sjönk med 0,5%.

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 inflations- och ränteutvecklingen. Vi vill understryka 
att vår relativt positiva syn på börsen kvarstår i det längre perspektivet. 
Värderingar ser fortfarande attraktiva ut och lyckas vi avvärja hotet om 
recession ser vi en hel del köpvärda bolag.
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Jämförelseindex
Morningstar Developed 
Markets Target Market 
Exposure NR, SEK

Förvaltare Peter Magnusson
Jonas Eklund

Risk MRM 4 av 7
Hållbarhet SFDR artikel 8
Startdatum 2016-12-14
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Valuta SEK
Årlig avgift 1,36%
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Fondens utveckling

Bidrag till avkastning
Störst positiva bidrag kommer från övervikter i USA aktier där Palo Alto, Adobe 
och ServiceNow sticker ut mest. Vi noterar även att positiva bidrag kommer från 
att vi INTE äger oljebolag som exempelvis Exxon och Chevron. Det bolag vi äger 
som gick bäst var dock schweiziska Logitech, +16%, men vi har ganska liten vikt 
och därför precis utanför topp 10 nedan.
Negativa aktiebidrag kommer främst från impactbolag såsom Enphase Energy, 
Nidec, OX2 och Tomra. Hela den sektorn har gått riktigt svagt under året tyvärr. 
Största negativ påverkan kommer från Align Tech och Hexatronic som båda gick 
ner mycket på sina rapporter. Av hållbarhetsskäl äger vi inte Amazon, och den 
undervikten är också märkbar på bidragen då aktien gick upp 7,7%.

10 största negativa bidragen under månaden

10 största positiva bidragen under månaden

Nyckeltal

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

PALO ALTO NETWORKS INC 1,99 6,60 0,12 
ADOBE INC 1,54 7,31 0,10 
SERVICENOW INC 1,29 7,05 0,10 
GILEAD SCIENCES INC 1,28 7,78 0,09 
UNITEDHEALTH GROUP INC 0,78 9,24 0,07 
EXXON MOBIL CORP -0,82 -7,42 0,06 
CHEVRON CORP -0,54 -11,12 0,06 
SHIONOGI & CO LTD 1,07 5,86 0,06 

LOGITECH INTERNATIONAL-REG 0,38 16,27 0,06 
NEWMONT CORP 1,46 4,29 0,06 

Innehav Över/undervikt 
%

Utveckling 
%

Bidrag 
%

HEXATRONIC GROUP AB 1,02 -41,64 -0,49 
ALIGN TECHNOLOGY INC 0,97 -37,83 -0,42 

RENESAS ELECTRONICS CORP 1,52 -13,32 -0,21 
NIDEC CORP 0,84 -20,77 -0,18 
MATCH GROUP INC 1,90 -9,17 -0,18 
ENPHASE ENERGY INC 0,51 -31,89 -0,18 
AMAZON.COM INC -2,18 7,67 -0,17 
OX2 AB 0,97 -13,35 -0,14 
TOMRA SYSTEMS ASA 0,40 -29,17 -0,13 
EBAY INC 1,48 -8,50 -0,13 

Avkastning

Period Fond Index
1 mån -3,6% -0,5%
3 mån -12,0% -3,6%
6 mån -5,2% 7,3%
YTD -2,8% 15,7%
1 år -4,1% 12,2%
3 år 37,6% 54,1%
5 år 71,3% 76,7%

Sedan start 96,5% 104,9%

Största innehav

Innehav Exponering
APPLE 5,8%

MICROSOFT CORP 4,9%
ALPHABET INC-A 3,7%
NVIDIA CORP 3,7%
S&P GLOBAL INC 2,4%
CHURCH & DWIGHT CO INC 2,3%
PALO ALTO NETWORKS 2,2%
ADOBE 2,1%
AUTODESK INC 2,1%
MSCI EM FUT DEC 23 2,1%
Summa 10 största innehav 31,4%

Attribution

Fonden gick 3% sämre än världsindex under 
månaden. Allokering till regioner och sektorer 
har varit bra, men enskilda aktieval är den klart 
största orsaken till tappet. Även valuta har 
påverkat negativt, undervikt i både USD och 
EUR vs index, båda valutorna upp 2,4% under 
månaden. Se FX exponering på nästa sida.

Attribution %
Urval av aktier -2,54 83 
Sektorallokering 0,20 -7 
Geografisk allokering 0,06 -2 
Valuta -0,38 12 
Allokering till kassa 0,02 -1 
Övrigt -0,42 14 
Totalt -3,07 100 

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.

Fond, standardavvikelse 3 år 13,13%
Index, standardavvikelse 3 år 12,51%
Aktiv risk (Tracking Error) 5,39%
Informationskvot -0,80 
Sharpekvot 0,81 
Alfa -0,04 
Beta 0,96 
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