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Aktie-Ansvar Saxxum Aktiv ar en aktivt forvaltad global allokeringsfond. Investeringsuniverset ar

globalt och bestar av aktier, rantebdrande tillgangar, valutor och ravaror vilket innebér stor bredd pa
tillgangarna i portfoljen. Strategin har vardefokus och anpassas 6ver tid efter rddande marknadsfor-
hallanden och utgar fran en fundamental, makrobaserad investeringsanalys. Rekommenderad spar-

horisont for fonden &r fem ar eller langre.

FORVALTARKOMMENTAR

November priglades av Trumps seger i det amerikanska valet.
Republikanska partiet kommer kontrollera den exekutiva
makten, den lagstiftande makten och har sedan tidigare stort
inflytande p4 den domande makten genom Hogsta domstolen.
Det innebar att USA:s nygamla president har de bista forutsit-
tningarna sedan Lyndon Johnsons dagar att driva igenom sin
agenda. Vis av erfarenhet kommer Trump dessutom denna
gang omge sig uteslutande av lojalister vilket innebir att det
blir en Trump-agenda som formar USA och dirmed 4ven i
hég grad omvirlden under de kommande fyra aren. En agenda
som — dven om den dnnu inte ir faststilld — kommer skapa savil
geopolitisk som ekonomisk osikerhet.

Geopolitiskt forvintas USA réra sig i en mer isolationistisk
riktning med ett tydligt skifte i stallningstagande och nirvaro
pi det internationella planet. Ur ett ekonomiske perspektiv
forvintas forslag pa nya och hogre importtullar gentemot
omvirlden, skattesinkningar, avregleringar och en kraftigt
begrinsad invandring. Atgérder som atminstone kortsiktigt
ytterligare smorjer en amerikansk ekonomi vars tillvixt varit
overraskande hog. En stadigt expanderande tjanstesektor har
hallit arbetsmarknaden fortsatt het vilket i sin tur hallit farten
uppe i en ekonomi som till drygt tva tredjedelar utgors av
hushallens konsumtion. Tillvixteffekterna av Trumps troliga
agenda torde dock bli relativt kortvarig. Handelskrig har aldrig
varit tillvixtfrimjande utan visat sig vara ett sikert sitt att i ett
lite langre perspektiv styra in ekonomier pa en lagre tillvixtbana.
Trumps agenda kommer dven sannolikt att forsvara Feds arbete
med att bemiistra inflationen.

Den forvintade politiken fran den nya USA-administrationen
kan dven fa betydande effekter pa resten av virlden. Osikerheten
kring den europeiska ekonomin har 6kat. Framfor alle blir nu
industrins motvind kraftigare till f6ljd av hojda tullar i USA.
Men den europeiska industrins vedermédor har samtidigt

statt i skarp kontrast till en vixande akeivitet i tjinstesektorn.
Som en £oljd av detta dr arbetslésheten i euroregionen pé dess
lagsta nivan ndgonsin och antalet sysselsatta har fortsatt vixa.
Europa kommer ocksé svara med tullar pi amerikansk import.
Dirutéver vintas kraftigt hojda importtullar pa kinesiska varor
i USA att leda till liknande dtgirder frin europeiskt hall i syfte
att skydda den inhemska produktionen fran kinesisk dump-
ning. Hojda importtullar medf6r dven att inflationen hélls vid
liv, vilket i kombination med en hogre amerikansk rintebana

vintas begrinsa ECB:s utrymme for rintesinkningar. Robusta
arbetsmarknader, 6kade reall6ner, lagre rantor och formodade
nya finanspolitiska stimulanser har samtidigt forbattrat de ekon-
omiska forutsittningarna i Europa.

Det ir fortsatt tillvixtutvecklingen i USA som i hég grad —
dtminstone i det korta perspektivet — vintas styra sentimentet

pi de globala finansmarknaderna. Detta eftersom Feds agerande
blir avhingig den inkommande statistiken. Samtidigt kan varken
ECB eller Riksbanken avvika for mycket frén Feds rintebana.

Virderingen pa aktier har stigit ytterligare och sentimentet bland
investerare ir fortsatt optimistiskt. Aven positioneringen ir offen-
siv pd aktiemarknaden. P4 kreditmarknaden ar spreadarna liga,

vilket ytterligare vittnar om investerarkollektivets begrinsade oro.

Saxxum Aktiv var oférindrad under manaden. Mixen mellan
tillvixt och inflation har bidragit till att marknaden vigat
skruva upp virderingen pa risktillgingar ordentligt, i vissa fall
for langt. Fonden ir fortsatt forsiktigt positionerad med ett
balanserat risktagande bade i aktie- och rintedelen av portfoljen.
Saxxum Aktiv ir en aktivt forvaltad portfolj. Investeringsstrate-
gin utgdr frin Garantums vergripande marknadssyn dir

aktie- och rinteexponeringen anpassas efter ridande marknad-
suppfattning. Milet ar att fonden ska kunna utgéra basen

av en langsiktig sparportfolj. Aktie-Ansvar Sverige foll 2,3
procent i november. Aktie-Ansvar Europa tappade 2,2 pro-
cent. Aktie-Ansvar Avkastningsfond gick upp 0,3 procent och
Rintestrategi 0,2 procent. Vara japanska aktier steg 5 procent
under minaden medan vara amerikanska akeier 6kade 8,2 pro-
cent i kronor. Fondens amerikanska statsobligationer gick upp
3,9 procent. Bidraget fran valuta var positivt under minaden.
Fondens jimforelseindex steg 4,7 procent i november.

PEDER DU RIETZ, CFA
Ansvarig forvaltare,
Aktie-Ansvar Saxxum Aktiv
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Avkastning  Aktie-Ansvar Saxxum Aktiv Jamforelseindex* Fordelning avinnehaven (%)
1 manad 0,0% 4,7% Aktie-Ansvar Sverige 18,46
Iar 7,9% 20,1% Aktie-Ansvar Europa 18,39
538r -7,4% 51,9% Aktie-Ansvar Avkastningsfond 18,09
10 &r 25,9% 131,5% Aktie-Ansvar Réntestrategi 16,25
Sedan start 43,7% 192,4% Amundi MSCI Japan ESG Climate Net Zero Ambition ETF 7,05
*MSCI World NET (SEK] till 60% och OMRX TBOND till 40% Ishares MSC| USA ESG ETF 6,38
Ishares MSCI Europe 5,74
Nyckeltal Amundi US Treasury Bond 10+Y 4,27
Standardavvikelse 8,5% 9,.3% XACT Obligation ESG 1.30
Sharpekvot 1,29 3.27 XACT Obligation ETF 0,94
Ménadsavkastning i % (efter samtliga avgifter)
AR Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2024 1.1% 1.1% 3,0% 0,0% 0,5% 0,1% 2,3% -0,1% 0,2% -0,6% 0,0% 7,9%
2023 5,6% -4,9% 1.1% -1,7% 2,1% 0,0% -1,6% -0,1% -3,7% -0,2% -1,4% 0,7% -4,5%
2022 2,6% -0,2% -3,4% 2,0% -1,0% -4,6% 1,4% 2,5% -4,5% -3,9% 6,5% -0,1% -7,1%
2021 0,6% -1,7% 2,9% -2,8% -0,7% 2,8% 0,8% 0,5% 0,9% -1,3% 5,7% -0,1% 5,6%
2020 3,6% 1.1% -0,3% 1,9% -3,7% -0,1% -3,5% -1,7% 1,7% -1,6% -1,7% -2,7% -6,9%
RISK/AVKASTNINGSPROFIL INSATTNING HAR KAN DU HANDLA FONDEN
SEB-konto: 5565-10 576 68 Aktie-Ansvar e Garantum ¢ Avanza ¢ Handelsbanken
v Bankgiro: 180-5423 Nordnet « Skandia ¢ MFEX ¢ Fondmarknaden.se
n Allfunds ¢ Alpcot ® SAVR e Svenska Fribrevsbolaget
MINSTA SPARBELOPP
Lagre risk Hégre risk Engangsinsattning: 1 000kr ISIN-kod: SE0005218120
Autogiro: 1 000kr
Andelskurs: 143,45 kr
Fondformdgenhet: 111 Mkr AVGIFTER
Typ av fond: Blandfond Kopavgift: 0%
Hallbarhetsprofilen: Ja Saljavgift: 0% Historisk avkastning ger ingen garanti for framtiden. Som i allt fondsparande
Sparhorisont: 5 ar Fast forvaltningsavgift: 1,4% per ar kan du férlora pengar. Spara langsiktigt och garna regelbundet.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sikert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Informationsbroschyr och faktablad kan bestallas fran Aktie-Ansvar, tfn: 08-588 811 00 eller hdmtas under
www.aktieansvar.se.
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