
FÃ¶rvaltarkommentar Coeli European R SEK â?? juni 2025

Denna information Ã¤r avsedd som marknadsfÃ¶ring.

Observera att informationen nedan beskriver andelsklassen (R SEK), som Ã¤r en andelsklass som Ã¤r
reserverad fÃ¶r privata investerare. Placeringar i andra andelsklasser har i allmÃ¤nhet andra villkor vad
gÃ¤ller bland annat avgifter, vilket pÃ¥verkar andelsklassens avkastning. NedanstÃ¥ende information
om avkastning skiljer sig dÃ¤rfÃ¶r frÃ¥n avkastningen i andra andelsklasser.

Utveckling juni

Fondens vÃ¤rde Ã¶kade med 4,5 procent i juni (andelsklass R SEK), samtidigt som jÃ¤mfÃ¶relseindex
Ã¶kade med 2,3 procent. Sedan fondens strategiomlÃ¤ggning i september 2023 har vÃ¤rdet Ã¶kat
med 24,9 procent, att jÃ¤mfÃ¶ra med en Ã¶kning om 20,0 procent fÃ¶r jÃ¤mfÃ¶relseindex.

KÃ¤lla: Coeli European

*Justerat fÃ¶r avknoppningen av Rejuveron

** Inkluderar 1 september (strategiomlÃ¤ggning till long-only: 4 september 2023)

Historisk avkastning Ã¤r ingen garanti fÃ¶r framtida avkastning. En investering i vÃ¤rdepapper/fonder kan bÃ¥de
Ã¶ka och minska i vÃ¤rde och det Ã¤r inte sÃ¤kert att du fÃ¥r tillbaka det investerade kapitalet.

Aktiemarknad / Makro

Juni var Ã¤nnu en nyhetstÃ¤t mÃ¥nad som inleddes med ett episkt grÃ¤l mellan tvÃ¥ av vÃ¤rldens
stÃ¶rsta alfahannar i form av President Trump och Elon Musk som handlade om budgetfÃ¶rslaget med
bland annat stora amerikanska skattesÃ¤nkningar. Elon Musk var ovanligt tydlig med att det kommer
fÃ¥ betydande negativa konsekvenser fÃ¶r den amerikanska ekonomin.
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KÃ¤lla: X

GrÃ¤let slutade med att Musk fick be om ursÃ¤kt och rÃ¤tta in sig i ledet. Det gick vÃ¤l sÃ¥dÃ¤r och i
slutet av juni bÃ¶rjade han Ã¥terigen kritisera fÃ¶rslaget som fÃ¶rvÃ¤ntas godkÃ¤nnas av senaten
innan den 4 juli (USA:s nationaldag). FortsÃ¤ttning fÃ¶ljer.

VÃ¤rlden hÃ¶ll andan under nÃ¥gra dagar medan effekterna och konsekvenserna av Operation
Midnight Hammer utvÃ¤rderades. Mycket Ã¤r fortsatt hÃ¶ljt i dunkel om hur stor skada USA faktiskt
Ã¥stadkom fÃ¶r Iran, men hÃ¤r och nu ser det nu ut som en storseger fÃ¶r President Trump dÃ¥ kriget
tog slut efter 12 dagar. Detta till stor glÃ¤dje fÃ¶r hela den fria vÃ¤rlden, dÃ¤r Iran nu Ã¤r kraftigt
fÃ¶rsvagat inklusive alla dess proxykrigare.

FÃ¶r andra mÃ¥naden i fÃ¶ljd utvecklades den amerikanska aktiemarknaden starkare Ã¤n den
europeiska, Ã¤ven justerat fÃ¶r den mycket svaga dollarn. Inte sedan 1973 har den amerikanska
dollarn haft ett svagare fÃ¶rsta halvÃ¥r. Fonden kryssade genom det digra nyhetsflÃ¶det och hade en
stark utveckling med 4,5 procent jÃ¤mfÃ¶rt med 2,3 procent fÃ¶r referensindexet. Den fÃ¶rsvagade
svenska kronan gav i juni ett positivt bidrag om 2,4 procent fÃ¶r fonden. Motsvarande bidrag fÃ¶r det
fÃ¶rsta halvÃ¥ret Ã¤r -2,8 procent. Fondens tre starkaste bidragsgivare var Babcock, Kalmar och SLP.
SÃ¤msta bidragsgivare fÃ¶r fonden i juni var Lindab, Traton och Volution.

NÃ¤r vi summerar det fÃ¶rsta halvÃ¥ret Ã¤r Europa fortsatt i klar ledning framfÃ¶r USA. YTD har
Stoxx600 avkastat 6,6 procent i lokal valuta jÃ¤mfÃ¶rt med S&P500 pÃ¥ 5,5 procent. MÃ¤tt i Euro har
S&P500 sjunkit med 7,1 procent. Eller sagt pÃ¥ ett annat sÃ¤tt, fÃ¶r amerikanska investerare, som
mÃ¤ter i USD, har Stoxx600 stigit med 21 procent och DAX hela 36 procent. Vi gissar att Tyskland,
mÃ¤tt i USD, aldrig haft en starkare start pÃ¥ ett bÃ¶rsÃ¥r.

Till skillnad frÃ¥n tidigare mÃ¥nader i Ã¥r fick vi flera positiva nyheter under juni.

Kriget mellan Iran och Israel, pÃ¥bÃ¶rjades och avslutades med en tydlig seger fÃ¶r den fria
vÃ¤rlden. LÃ¥t oss hoppas det lugnar ner sig dÃ¤r nu.
Oljepriset rusade, men fÃ¶ll lika snabbt tillbaka.
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ECB sÃ¤nkte rÃ¤ntan ytterligare (liksom Riksbanken).
NATO kom Ã¶verens om nya mÃ¥l och brÃ¥ket med President Trump uteblev.
FÃ¶rslaget om â?•hÃ¤mndskattenâ?•, sektion 899, som riktar in sig pÃ¥ utlÃ¤ndska investeringar
i USA, ser ut att bli skrotat innan den blivit av.

Amerikanska lÃ¥ngrÃ¤ntor sjÃ¶nk, industriella metaller steg och vi fick se nya hÃ¶gstanivÃ¥er i
Europa. De amerikanska aktiemarknaderna, som varit under stÃ¶rre press Ã¤n de europeiska, har haft
en mycket stark Ã¥terhÃ¤mtning. Nasdaq har pÃ¥ fyra mÃ¥nader bjudit pÃ¥ en cirka 55 procent
rÃ¶relse dÃ¤r index fÃ¶rst sjÃ¶nk drygt 20 procent och sen steg nÃ¤rmare 35 procent och dÃ¥ en ny
hÃ¶gstanivÃ¥. Otroligt.

Bilden visar att investerare sÃ¥lt stora mÃ¤ngder USD de senaste mÃ¥naderna.

InflÃ¶dena till de europeiska aktiemarknaderna har varit de starkaste pÃ¥ mÃ¥nga Ã¥r. Storbritannien
kÃ¤mpar pÃ¥, men Ã¥tminstone har de enorma utflÃ¶dena dÃ¤r avtagit.
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KÃ¤lla: Goldman Sachs

Vad gÃ¤ller inflÃ¶dena till europeiska ETF:er dominerar den tyska aktiemarknaden fullstÃ¤ndigt.

President Trump Ã¤r nog nÃ¶jd med nedanstÃ¥ende bild.

KÃ¤lla: Bloomberg

Bytesbalansen har ocksÃ¥ Ã¤ndrats radikalt, sannolikt pÃ¥ grund av en kraftigt minskad import.
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KÃ¤lla: Bloomberg

Studera nedanstÃ¥ende bild som visar olika lÃ¤nders centralbankers balansrÃ¤kning i fÃ¶rhÃ¥llande
till landets BNP. Skillnaden jÃ¤mfÃ¶rt med fÃ¶r 20 Ã¥r sedan Ã¤r enorm och med Covid-krisen
Ã¶ppnades dammluckorna fullt ut.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

NedanstÃ¥ende bild visar olika lÃ¤nders skuld i fÃ¶rhÃ¥llande till BNP. Notera topparna under de tvÃ¥
vÃ¤rldskrigen och notera Ã¶kningen sedan Ã¥r 2000.

Page 5



KÃ¤lla: Goldman Sachs

Aktiemarknaden har trots all osÃ¤kerhet gett en god avkastning de senaste 12 mÃ¥naderna. Bilden
nedan Ã¤r mÃ¤tt i USD. Notera framfÃ¶r allt att vi haft en vinsttillvÃ¤xt i samtliga regioner. Europa Ã¤r
en Ã¶verlÃ¤gsen totalsegrare.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

NedanstÃ¥ende bild visar vinsttillvÃ¤xten fÃ¶r S&P500 i Ã¥r och Ã¤r en bra fÃ¶rklaring till varfÃ¶r
bÃ¶rsen Ã¤r pÃ¥ nya hÃ¶gstanivÃ¥er â?? fÃ¶r det Ã¤r Ã¤ven vinsterna.
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KÃ¤lla: FactSet, Edward Jones

Den geopolitiska riskpremien fÃ¶r olja har pÃ¥ nÃ¥gra dagar sjunkit frÃ¥n cirka 15 dollar till under 1
dollar.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

Vi noterar att Tel Aviv bÃ¶rsen fortsÃ¤tter stiga till nya hÃ¶jder. Det kÃ¤nns spontant nÃ¥got
motsÃ¤gelsefullt, men krig Ã¤r (dessvÃ¤rre) ocksÃ¥ business.
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KÃ¤lla: Bloomberg

VÃ¥ra innehav

Babcock
Vi skrev om brittiska Babcock fÃ¶rra mÃ¥naden dÃ¥ det dels var ett nytt innehav, dels var en av
fondens bÃ¤sta bidragsgivare fÃ¶r maj. Efter att ha stigit med 16 procent i maj accelererade
aktiekursen ytterligare och steg med 23 procent i juni och blev dÃ¤rmed mÃ¥nadens bÃ¤sta
bidragsgivare. UppgÃ¥ngen sedan Ã¥rets bÃ¶rjan Ã¤r nu hela 129 procent och jÃ¤mfÃ¶rt med vÃ¥rt
inkÃ¶psvÃ¤rde har aktien stigit 42 procent.

Bakgrunden till den starka utvecklingen var till viss del att man rapporterade en intjÃ¤ning nÃ¥got
Ã¶ver fÃ¶rvÃ¤ntan. Men det som gjorde att marknaden den dagen handlade upp aktien 11 procent var:

Uppjustering av kortsiktiga mÃ¥l fÃ¶r 2026. Man fÃ¶rvÃ¤ntar sig nu minst 8 procents
rÃ¶relsemarginal redan nÃ¤sta Ã¥r vilket Ã¤r ett Ã¥r tidigare Ã¤n plan.
Uppjustering av mÃ¥l pÃ¥ medellÃ¥ng sikt. Man fÃ¶rvÃ¤ntar sig minst 9 procents marginal 2028
vilket Ã¤r 80 baspunkter bÃ¤ttre Ã¤n vad marknaden fÃ¶rvÃ¤ntat sig. Det Ã¶kar rÃ¶relsevinsten
allt annat lika med 10 procent.
Utdelningen hÃ¶jdes med 30 procent.
Ett Ã¥terkÃ¶psprogram om 4 procent av utestÃ¥ende aktier ska implementeras. Det Ã¤r fÃ¶rsta
gÃ¥ngen nÃ¥gonsin Babcock kÃ¶per tillbaka aktier.

En mycket bra leverans helt enkelt!

Lindab
SÃ¤msta bidragsgivare i juni blev Lindab vars aktiekurs sjÃ¶nk 9 procent. FÃ¶rklaringen kan skrivas ett
antal analytiker som justerade ned sina vinstestimat nÃ¥got. Kvartalsrapporten i juli kommer sannolikt
inte visa pÃ¥ en vÃ¤ndning, men fÃ¶r varje mÃ¥nad som gÃ¥r kommer vi nÃ¤rmare en acceleration i
verksamheten. Lindab Ã¤r inne pÃ¥ tredje Ã¥ret med negativ organisk tillvÃ¤xt vilket Ã¤r extremt. I
tillÃ¤gg ska sÃ¤gas att Lindab Ã¤r sencykliskt i byggkonjunkturen.

Anledningen till att Ã¤ga aktien nu Ã¤r en stark ledningsgrupp och marknadsposition, men framfÃ¶r allt
kommer en operationell hÃ¤vstÃ¥ng ge ett stort avtryck nÃ¤r tillvÃ¤xten Ã¥tervÃ¤nder.
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Bonesupport
Bonesupport var en av de bÃ¤sta bidragsgivarna till fonden under juni utan nÃ¥gra specifika nyheter.
Som vi nÃ¤mnt tidigare har aktien varit pressad av valutamotvind och Ã¶kade blankningar. Vi har
utnyttjat svagheten och Ã¶kat vÃ¥r position med 20 procent den senaste mÃ¥naden. Den 15e juli Ã¤r
det dags fÃ¶r Bonesupport att bekÃ¤nna fÃ¤rg. Marknaden borde vara vÃ¤l infÃ¶rstÃ¥dd med
konsekvenserna av den svaga dollarn och vÃ¥r uppfattning Ã¤r att underliggande affÃ¤r lÃ¶per pÃ¥ i
samma goda takt som tidigare. Aktien steg drygt 10 procent i juni, men har sjunkit med hela 28 procent
i Ã¥r.

SLP
SLP fortsÃ¤tter fÃ¶rvÃ¤rva fastigheter pÃ¥ en nivÃ¥ som fÃ¥ andra bolag kan matcha. Under fÃ¶rsta
halvÃ¥ret har man kÃ¶pt och Ã¶verenskommit om fÃ¶rvÃ¤rv fÃ¶r ytterligare ca 3 miljarder vilket
motsvarar cirka 20 procent av existerande bestÃ¥nd. Under kvartalet refinansierade SLP en tredjedel
av lÃ¥neportfÃ¶ljen, vilket medfÃ¶rde att snittmarginalen pÃ¥ hela lÃ¥neportfÃ¶ljen sÃ¤nktes med 8
baspunkter. Antar vi multipel pÃ¥ 15x sÃ¥ motsvarar det dirka 100 miljoner, cirka 1 procent av
marknadsvÃ¤rdet. SLP rapporterar redan den 10 juli och vi tror bolaget kan fortsÃ¤tta sin svÃ¥rslagna
svit med att Ã¶vertrÃ¤ffa marknadens fÃ¶rvÃ¤ntningar. Aktien steg drygt 10 procent i juni och har i Ã¥r
stigit med 9 procent.

Kalmar
Sedan lÃ¤gstanivÃ¥n i april har Kalmaraktien stigit nÃ¤rmare 50 procent. FÃ¶rutom en lÃ¥g vÃ¤rdering
har flera stora annonserade orders under kvartalet givit brÃ¤nsle till kursuppgÃ¥ngen. VÃ¤rderingen
Ã¤r fortsatt attraktiv och efter att ha stigit med 16 procent i juni vÃ¤rderas bolaget till lÃ¥ga 10x
rÃ¶relsevinsten 2026e. Bolaget presenterar sin kvartalsrapport i slutet av juli. Under det fÃ¶rsta
halvÃ¥ret har aktien stigit med 13 procent.

Hiab
Ã?ven Hiab hade en stark kursutveckling i juni med +8 procents och sedan lÃ¤gstanivÃ¥n i april har
aktien stigit 45 procent. Det har inte annonserats nÃ¥gra stÃ¶rre nyheter pÃ¥ sistone, men vÃ¥rt
tydliga intryck Ã¤r att intresset fÃ¶r Hiab har Ã¶kat den senaste tiden dÃ¤r den senaste
kvartalsrapporten, med en levererad rÃ¶relsemarginal pÃ¥ 16 procent, sannolikt varit en katalysator.
Bolagets exponering till en vÃ¤xande fÃ¶rsvarsindustri i kombination med en attraktiv vÃ¤rdering har
ocksÃ¥ drivit pÃ¥ kursutvecklingen. Under det fÃ¶rsta halvÃ¥ret har aktien stigit med 1 procent.

Summering

Juni avslutades i dur med flera stora positiva makronyheter. NÃ¤sta stora makrohÃ¤ndelse Ã¤r
sannolikt redan avklarat nÃ¤r det hÃ¤r publiceras â?? â?•the one big and beautiful billâ?•. Om det gÃ¥r
enligt plan innebÃ¤r det betydande skattelÃ¤ttnader vilket sannolikt kommer ge ett positivt avtryck i
aktiemarknaden. Problemen med budgetunderskotten gissar vi att investerare (och Republikaner)
skjuter framfÃ¶r sig.

Den 9 juli gÃ¥r tidsfristen ut vad gÃ¤ller fÃ¶rhandlingar om tariffer med EU. Vi noterar att marknaden
Ã¤r optimistisk att det kommer landa vÃ¤l och rent allmÃ¤nt Ã¤r det bland investerare betydligt mindre
fokus pÃ¥ denna frÃ¥ga nu Ã¤n jÃ¤mfÃ¶rt med fÃ¶r 10 veckor sedan. Om tvÃ¥ veckor vet vi betydligt
mer.

Riskaptiten i marknaden Ã¤r just nu pÃ¥ en normal nivÃ¥. Den grÃ¶na pricken i bilden nedan var nÃ¤r
Trump annonserade tariffer den 2 april. Rekylen i riskaptiten som sen fÃ¶ljde var lika kraftig som
nedgÃ¥ngen hade varit.
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KÃ¤lla: Goldman Sachs

En stor anledning till den kraftiga rekylen i aktiemarknaden berodde pÃ¥ att likviditeten i de finansiella
systemen steg markant. Nedan visas Goldman Sachs Financial Conditions index som nu Ã¤r pÃ¥ en
lÃ¤gstanivÃ¥ i Ã¥r. Notera den kraftiga skillnaden mot fÃ¶r 10 veckor sedan. Indexet Ã¤r en viktad
sammanvÃ¤gning av styrrÃ¤ntan, lÃ¥nga riskfria rÃ¤ntan, spreaden i fÃ¶retagsobligationer,
aktievÃ¤rderingar och valutor. En lÃ¥g nivÃ¥ Ã¤r sÃ¥klart positivt fÃ¶r ett tillgÃ¥ngsslag som aktier.

KÃ¤lla: Bloomberg

PÃ¥ samma tema: Korrelationen mellan global likviditet och S&P500 Ã¤r hÃ¶g.
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KÃ¤lla: Bloomberg, Holger Zschaepitz

VÃ¤rldens stÃ¶rsta fÃ¶retag, Mag7, fortsÃ¤tter leverera starka rapporter. Deras starka Ã¥terhÃ¤mtning
i aktiemarknaden har gjort att bredden i den amerikanska marknaden har sjunkit betydligt. UppgÃ¥ngen
hÃ¥ller en â?•lÃ¤gre kvalitetâ?•.
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Efter tvÃ¥ fenomenala Ã¥r fÃ¶r de stora techbolagen bÃ¶rjar det nu jÃ¤mna ut sig lite vad gÃ¤ller
fÃ¶rvÃ¤ntad vinsttillvÃ¤xt.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

Trots en mycket stark avkastning fÃ¶r Mag7 bleknar det jÃ¤mfÃ¶rt med europeiskt bankindex.
Europeiska banker har varit den bÃ¤sta sektorn fyra Ã¥r i strÃ¤ck och sÃ¥ hÃ¤r lÃ¥ngt i Ã¥r Ã¤r den
Ã¥terigen i topp med en uppgÃ¥ng pÃ¥ 29 procent. Fonden har tvÃ¥ positioner i form av Ã¶sterrikiska
Bawag och tyska Commerzbank som stigit med 41 och 74 procent. DÃ¤rutÃ¶ver har framfÃ¶r allt
Bawag gett en rejÃ¤l utdelning.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

Trots en mycket stark kursutveckling vÃ¤rderas europeiska banker till en nÃ¤rapÃ¥ rekordhÃ¶g rabatt i
fÃ¶rhÃ¥llande till Stoxx600.
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KÃ¤lla: Goldman Sachs

JÃ¤mfÃ¶rt med de senaste 20 Ã¥ren vÃ¤rderas de flesta sektorer i Europa med en ovanligt stor rabatt i
fÃ¶rhÃ¥llande till den amerikanska marknaden. Det finns olika anledningar till det, men frÃ¥gan Ã¤r om
skillnaden ska vara sÃ¥ hÃ¤r stor? Den sektor som kanske Ã¤r mest anmÃ¤rkningsvÃ¤rd Ã¤r energi.
Det Ã¤r samma rÃ¥vara och ungefÃ¤r samma avkastning pÃ¥ kapitalet, men 30 procents skillnad i
vÃ¤rdering.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

Amerikanska aktier Ã¤r Ã¥terigen pÃ¥ historiskt hÃ¶ga vÃ¤rderingsnivÃ¥er.

Riskpremien fÃ¶r Europa fortsatt klart hÃ¶gst jÃ¤mfÃ¶rt med andra viktiga regioner.
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KÃ¤lla: Goldman Sachs

I USA fortsÃ¤tter tillvÃ¤xtbolagen att dominera medan vÃ¤rdeaktier utvecklas klart bÃ¤ttre i resten av
vÃ¤rlden. Kan ju delvis bero pÃ¥ att vÃ¤rldens mÃ¤ktigast techbolag Ã¤r amerikanska.

Amerikanska storbolag har utvecklats bÃ¤ttre Ã¤n amerikanska smÃ¥bolag i Ã¥r. Det motsatta gÃ¤ller i
Europa dÃ¤r smÃ¥bolagen, SMIDs, Ã¤ntligen bÃ¶rjat gÃ¥ bÃ¤ttre Ã¤n de stÃ¶rre bolagen. Vi gissar att
det Ã¤r den sjunkande rÃ¤ntenivÃ¥n som Ã¤r den enskilt stÃ¶rsta fÃ¶rklaringsvariabeln.
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Europeiska SMIDs har ocksÃ¥ haft en betydligt bÃ¤ttre utveckling Ã¤n amerikanska SMIDs sÃ¥ hÃ¤r
lÃ¥ngt i Ã¥r.

KÃ¤lla: Financial Times

Kan ni se Europas Ã¶veravkastning gentemot USA? Det finns en del att ta igen.
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KÃ¤lla: Berenberg

Mindre bolag har en stÃ¶rre andel inhemsk fÃ¶rsÃ¤ljning och dÃ¤rmed en lÃ¤gre tariffrisk.

KÃ¤lla: Kepler Cheuvreux

Mindre bolag Ã¤r mer rÃ¤ntekÃ¤nsliga Ã¤n stÃ¶rre bolag och dÃ¤rmed kommer de sjunkande
rÃ¤ntenivÃ¥erna ha ett stÃ¶rre genomslag pÃ¥ de mindre bolagens intjÃ¤ning. Det bidrar till de mindre
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bolagens starkare vinsttillvÃ¤xt (trots en i dagslÃ¤get lÃ¤gre vÃ¤rdering).

KÃ¤lla: Kepler Cheuvreux

Efter ett lÃ¥ngt och tÃ¥lmodigt vÃ¤ntande ser det nu Ã¤ntligen ut som att europeiska SMIDs kommit ur
startblocken. Bilden nedan till vÃ¤nster visar den historiska utvecklingen vid olika volatilitetsscenarior.
SMID gÃ¥r betydligt bÃ¤ttre i en lÃ¥g- eller normal volatilitet i marknaden (som i maj och juni). Bilden till
hÃ¶ger visar att stÃ¶rre bolag var en tydlig vinnare under det fÃ¶rsta kvartalet, men det motsatta
gÃ¤llde i det andra kvartalet. Rekylen efter den 2 april med Trump och tarifferna, har varit betydligt
kraftigare fÃ¶r de mindre bolagen.
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KÃ¤lla: Kepler Cheuvreux

MÃ¥nadens bild! Den senaste tremÃ¥nadersperioden Ã¤r en av de starkaste fÃ¶r europeiska SMID
mÃ¤tt Ã¶ver 30 Ã¥r med drygt 7 procent i Ã¶veravkastning jÃ¤mfÃ¶rt med stÃ¶rre bolag. Vi tycker det
visar pÃ¥ tydlig evidens att SMIDs nu bÃ¶rjar gÃ¥ starkt.

KÃ¤lla: Goldman Sachs

Efter en fullstÃ¤ndig bÃ¶rskrasch 2022 fÃ¶r SMIDs, som sen fÃ¶ljdes av tvÃ¥ Ã¥r med sidledes
utveckling ser vi nu ett tydligt utbrott uppÃ¥t fÃ¶r de mindre bolagen.
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KÃ¤lla: Kepler Cheuvreux

Sista bilden fÃ¥r visa pÃ¥ poÃ¤ngen med lÃ¥ngsiktighet. Det Ã¤r ganska mycket elÃ¤nde som
vÃ¤rlden upplevt de senaste 35 Ã¥ren, men det har blivit ganska bra Ã¤ndÃ¥.

KÃ¤lla: CREATIVE PLANNING, @CharlieBiello

Avslutningsvis Ã¤r vi nÃ¶jda med de tvÃ¥ senaste mÃ¥naderna dÃ¥ fonden fÃ¥tt tillbaka momentum
som drivits av analys och stockpicking. TveklÃ¶st passar denna typ av marknad oss vÃ¤l med ett
avtagande makrobrus, sjunkande rÃ¤ntor, sjunkande inflation, kapitalinflÃ¶den till Europa, och ett
stÃ¶rre fokus pÃ¥ SMIDs. FÃ¶rutsÃ¤ttningarna fÃ¶r europeiska smÃ¥- och medelstora bolag Ã¤r
bÃ¤ttre Ã¤n de varit pÃ¥ mÃ¥nga Ã¥r.

Det Ã¤r just nu tydligt â?•risk onâ?• i marknaden och sÃ¤songsmÃ¤ssigt brukar juli vara en stark
bÃ¶rsmÃ¥nad. Av de senaste 15 julimÃ¥naderna har till exempel Nasdaq endast haft negativ
avkastning en gÃ¥ng. Fonden har sedan start 2018 endast haft en negativ julimÃ¥nad (2023). Om tvÃ¥
veckor Ã¤r bÃ¶rjar den nya rapportsÃ¤songen och vi ser fram emot den.
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Vi Ã¶nskar er alla en fantastisk juli med sol, bad och avkoppling med nÃ¤ra och kÃ¤ra!

Mikael & Team

MalmÃ¶ den 4 juli
Date Created
2025/07/04
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