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Under november har den ganska “extrema” utvecklingen fran
oktober fortsatt med generellt svaga aktiemarknader éver
hela varlden, utom i USA, dar bdrserna tvartom har utvecklats
mycket starkt. Till skillnad fran i oktober utvecklades dock
Balanserad marginellt sémre an sitt jamforelseindex. Portféljen
Okade med 6kade med 2,1 procent och med endast en manad
kvar pa aret har portfoljen stigit med 15,5 procent.

Nordamerika steg med 6,2 procent, vilket tillsammans med
en fortsatt stigande dollar innebar en 6kning med hela 8,7
procent. Japan dkade lite, men Europa och Emerging markets
minskade, den sistndmnda mest. Hittills i 8r har saledes Nord-
amerika stigit med hapnadsvackande 38,0 procent, Japan
med 17,3 procent, Emerging Markets med 16,2 och Europa
med 12,7 procent. Den svenska marknaden har stigit med 9,8
procent under samma period.

Den 6kande fixeringen vid det amerikanska valet och en
eventuell Trump-seger var stark under oktober, men dkade {ill
fullstandig stormstyrka i november. Korrelationen mellan olika
aktiemarknader brukar vara hdg och nér vél en klar Trump-se-
ger var konstaterad kande bdrsernas eufori inga granser. Det
drojde dock inte manga dagar innan i stort sett hela resten av
varlden verkade ha slagits av insikten att en Trump-vinst inte
alls 1ag i deras intressen, tvartom. Hoga tullar och bland annat
en orovackande instélining till kriget i Ukraina blev plétsligt kon-
kreta hot. Sankta skatter och minskade regelbordor féranledde
dock amerikanska borser att jubla vidare.

Rantemarknaderna kannetecknas daremot av hogre professi-
onalism och darmed en viss “eftertanksamhet”. Dessa verkar
mena att mycket av Trumps mer forskrackande retorik har varit
del av "showen” for att bli vald och att han inte alls menar allvar
med sina mer drastiska forslag, som ju skulle kunna hota den
ekonomiska utvecklingen.

Den reala ekonomin i USA mar tydligen hyggligt trots allt, vilket
ocksa géller de amerikanska bolagen. Nar tredje kvartalet sum-
meras, 95 procent av S&P500-bolagen, landade de positiva
Gverraskningar pa 75 procent, det vill sdga bara nagot lagre an
det langsiktiga genomsnittet. Motsvarande svenska siffror, 47
procent, har inte forandrats mycket dver kvartalen och skvallrar
darmed om riktigt daliga utfall.

Efter valet ser jag det framsta hotet mot aktiemarknadernai
form av makroekonomiska “stérningar”, bland annat orsaka-
de av Trump. Detta galler dock pa langre sikt och nu nalkas
mojligen ett "arsskiftes-rally”. Manades affarer, med en liten
dverviktning av aktierisken, skedde med denna utgangspunkt
och eventuellt ar jag beredd att Idgga pa ytterligare risk under

december.

Peter EkIof, Portféljférvaltare

Fem Bést Utvecklade (2024-11-01 till 2024-11-30) Utveckling

1 CARNEGIE US SMALL & MICRO CAP 1,2%

2 Lansforsakringar USA Aktiv A 6,3%

3  MSINVF Global Opportunity A USD 6,0%

L4  Storebrand USA A SEK 5,4%

5 Finserve Global Security Fund | SEK 4,9%
Utveckling

Kalla: Bloomberg. Period: 1 juli 2019 —1 november 2024.
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Tillgdngsférdelning

@ Utlandska aktier 45%
@ Ssvenska aktier 27%

@ Mix- och marknadsberoende
fonder 16%

Réntefonder 8%
Marknadsneutrala fonder 4%
© Likviditet 1%

*Jamforelseindexen bestar av tre komponenter med olika vikter, beroende pa
portféljernas risk. Vérldsindex (MSCI ACWI Net Index USD i SEK), svenskt bérsindex
(SIX RX) och ett ranteindex (OMRX Total Bond Index). Vikterna dr 20/20/80 fér Trygg,
40/40/20 fér Balanserad och 40/60/0 for Tillvéxt
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Grafen visar kapitalviktad genomsnittlig riskniva fér portféljerna. Risken i en fond méts p& en sjugradig riskskala. Frén och med januari 2023 tillimpas en ny riskskala enligt den s.k. Priip-
férordningen. Till skillnad frén SRRI-skalan som anvéndes tidigare beréknas Priip-risken i ett finansiellt instrument inte enbart med beaktande av historisk volatilitet utan ocks§ kredit- och
likviditetsrisk. En effekt, av att vdrdepappersfonder med ldgre inneboende kreditrisk méts i samma riskskala som exempelvis en strukturerad produkt med en emitterande bank (dvs. med
hégre inneboende kreditrisk), &r att riskerna pé befintliga fonder sjunker.

Ackumulerad méanadsavkastning

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sept Okt Nov Dec
2020 6,94% 2,46% -7,07% -1,86% -0,18% 1,45% 1,84% 14,94% 7,04% 3,76% 8,51% 10,17%
2021 1,10%  13,22%  16,89% 19,51% 19,93%  21,89% 25,08% 26,24% 22,86% 25,04% 26,42%  28,52%
2022 22,75% 19,10% 19,93%  18,82% 17,03%  13,49% 16,15%  16,50% 15,18% 16,91% 17,32%  16,22%
2023 19,54%  19,36%  18,72%  19,00%  18,50%  2091%  21,36%  20,13% 17,53%  15,53%  19,62%  23,63%
2024 25,62%  28,67% 35,63% 35,22%  36,71% 37,21% 40,28%  39,53%  4O\M%  39,88% 42,85%

Portféljen har inte belastats med ndgon typ av avgifter eller skatter och visar inte heller de rabatter som dterbetalas till kund. De enskilda portféljerna &r dessutom individuellt férvaltade
och avviker dérfér frén de redovisade resultaten.

NAV fér fonderna som ingér i portféljerna sétts i regel med ndgon eller ndgra dagars férdréjning. De avkastningssiffror som kommuniceras i denna rapport kan dérfér ses som preliminédra
och faststalls férst en bit in i mdnaden. De slutgiltiga siffrorna kommer att framga i ndsta rapport, vilket inneb&r att smé justeringar kan ske i tidigare kommunicerade avkastningssiffror.
Skillnaderna &r normalt hégst marginella.

Fondférdelning Risk Risk
Svenska aktier 26,9% Mix- och marknadsberoende fonder 16,2%
Aktiespararna Direktavkastning 7,0% 4 Alcur 2,7% 2
Cliens Smébolag 3,9% 5 Sensor Select 6,0% L
Cliens Sverige B 7,1% L Elementa 1,4% "
Lannebo Sverige Plus 5,7% 4 Prior Nilsson Idea 6,2% 3
PriorNilsson Fastighet 3,2% 5

Marknadsneutrala fonder 4,0%
Utlandska aktier 44,6% Atlant Opportunity 2,0%
Lancelot Camelot 3.7% L4 Meriti Neutral 2,0%
BMC Global Select 6,5% L
Danske Invest Global Index SA 1,7% L Réntefonder 7,7%
MS INVF Global Opportunity 4,2% 5 Excalibur 5,7% 3
Storebrand Global Value 8,2% 4 Carlsson Norén Yield Opportunity 2,0% 5
Finserve Global Security 1,6% L
Storebrand USA A 2,6% L4 Likviditet 0,6%
Lansférakringar USA Aktiv A 4,5% 5
Didner & Gerge US Small and Microcap 2,6% 4
Cicero-Optimum US ESG A 3,8% 5
Storebrand Japan A 1,6% L
INVESCO EMERG MKTS EX-CHINA 3,6% L
Forvaltare Peter Eklof
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