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Bra balans i portfoljen

Kira Investerare,

Efter tva starka manader sa tappade Stockholmsborsen néra atta procent i
mars, medan var fond klarade sig battre med en nedgang pd strax under
sju procent. Hittills i &r &r vi upp fem procent medan borsen nu har tappat
hela sin uppgdng och &r oférédndrad. Vért jamforelseindex* gick ner sex
procent.

Den enda aktie i var portfolj som steg under manaden var MilDef, som
okade med 13 procent pd grund av nya order, foljt av Storytel som var
oforéndrad. I ovrigt var samtliga aktier ned, med Truecaller och Astra i
botten p& minus sexton procent vardera. For Truecaller har inga negativa
nyheter kommit, medan Astra har pressats av spekulationer om
amerikanska tullar samt hardare krav pa lagre ldkemedelspriser i USA.

Internationellt

Alla storre borser tappade under manaden och péa aret ar New York ner
fem procent, London plus fem, Frankfurt plus tolv och Paris plus sex
procent. Tokyo &r ner tio procent pa aret.

Borsutvecklingen

Efter att Donald Trump meddelade tullar pa bland annat EU-varor, med en
niva pa 20 procent, har bérserna reagerat negativt. Aven den amerikanska
bérsen har fallit, trots presidentens férsékran att detta &r bra for Amerika.
Tittar vi i Stockholm s& har véra internationella verkstadsbolag gatt ner
med 15 till 20 procent p& en dryg manad och breda generalindex har
tappat tio procent. S& hidr ladngt en ordentlig reaktion pa sémre
forutsattningar for internationell handel.

Hur lange denna negativa trend kommer att fortga har vi ingen bestamd
uppfattning om utan vi koncentrerar oss pa att ha bra aktier i var portfolj.
Var erfarenhet sager oss dock att ett visst stok kommer vi fa leva med i
nagra veckor till, d& sa har pass stora handelser gor att ménga placerare
med kort placeringshorisont behover justera sina portfoljer, vilket skapar
séljtryck i vissa extra utsatta aktier.

Vi ser dock positivt pad Europa och Sverige dar kraftigt uppreviderade
investeringsplaner i forsvar och infrastruktur gor att tillvaxten i Europa bor
bli klart hogre framover. En viktig faktor ar att Tyskland har genomfort en
historisk fordndring genom att latta pa grundlagens begransningar for
statlig skuldséttning. Detta bor pé sikt stodja borserna, men forst behéver
marknaden smaélta de amerikanska tullférslagen och se hur 6vriga lander,
framst EU, svarar.
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Avkastning
Mars: -6,7%
2025: 5,2%

5 ar snitt: 15%
1000 kr har blivit 2 010

10 ar snitt: 11,4%
1 000 kr har blivit 2 941kr

Manadens biasta innehav
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*13%
Morningstar betyg
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Risk

0/0/00/- 100

Lag risk

Hog risk

Kurssattning och handel
Manadsskifte

Startdatum
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Fondkapital
254 Miljoner

*SIX RX 75% och SSVX 30 dagar 25%
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Portfoljen

Var portfolj har en valavvdgd sammanséttning, med flera bolag som har sin huvudsakliga
forséljning i Norden och Europa snarare dn i USA. Det géller bland annat vardbolagen Attendo och
Medicover, ljudboksbolaget Storytel, samtalssparningsappen Truecaller (huvudsakligen i Indien)
samt MilDef som séljer till europeisk forsvarsindustri. Tillsammans utgér dessa bolag 36 procent
av portféljen och med var likviditet pa 14 procent &r vi uppe i 50 procent av tillgdngarna som bor
klara sig bra.

Vi har okat i Attendo och kopt Investor. Daremot har vi halverat var position i Ericsson, da aktien
inte utvecklades som vi hoppats under senare tid. Vidare har vi sélt det mesta i Hexagon. Vi gillar
bolaget men ser att det kommer drg¢ja in i 2026 innan avknoppningen av deras mjukvarudel blir
verklighet. I 6vrigt marginella forédndringar.

Var langexponering &r 87 (89) procent och 13 (11) procent i kassa.
Vénliga hélsningar onskar,

Gustaf von Sivers Carl Urban Gustav Olsson
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Aktie Motivering
Nederman 210 9% Forvarvsskicklig luftrenare. Ligger i tiden. RK 240
Medicover 190 7% Sjukvard och laboratorier i Osteuropa. Nu dven i Indien. God tillvaxt - bra dgare. RK 220
Storytel 95 7% Ljudboksabonnemang som gétt fran olénsamt till héglénsamt. RK 130
Attendo 60 7% Aldrevardsbolag med tuffa ar bakom sig och béttre ar framfér sig. RK 72
MilDef 208 7% Talig elektronik for férsvar med vinden i ryggen. RK 195
Investor 298 7% Hogkvalitativ industriexponering i stark bors.
Astra Zeneca 1459 6% Valskott lidkemedelsbolag till bra pris. RK 1700
Securitas 142 6% Sakerhetsforetag under omstépning med nytt fokus pa tekniklésningar. RK 190
SKF 202 6% Pavég att delas upp. Delarna varda mer an dagens kurs. RK 255
Traton 340 6% Lastbilstillverkare pa Iénsamhetsresa med stor rabatt. RK 400
Truecaller 68 6% Hoglonsamt mjukvarubolag i makromotvind med stor potential. RK 90
Ericsson 78 4% Telekomutrustningsutvecklare pa oligopolmarknad i uppsving. RK 100
XANO B 59 3% Smalandsk kvalite i tillfallig motvind. RK 70
Lumen Radio 76 2% Bandhoppningsspecialist pa tillvixtresa. RK 120
Hexagon 107 2% Mjukvara inom positionering med 30% i marginal. Forvarv kan lyfta kursen. RK 140
Lang aktieexponering 87%
Kort Exponering 0%
Nettoexponering 87% Standardav. 12 man 12%
Sharpkvot sedan start 0,74
Bruttoexponering 87% Genomsnittsavkastn. sen start 10,3%
Likviditet 13% Genomsnittsavkastn. senaste fem aren  15,0%
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