Manadskommentar 2024

2024 i backspegeln: dags att blicka framat med
tillforsikt!

2024 har generellt sett varit ett mycket starkt &r for
Mangolds forvaltning. Vi har sett en fantastisk
dterhamtning for High yield obligationer och Aktiv
Ranta 2 fyllde ett &r med att leverera drygt 10%
avkastning. De globala aktie- och fondmandaten har
bidragit valdigt positivt och Absolutavkastande, som
inte foljer borsens rorelser, ser ut att fa sitt basta ar
sedan start.

Inflationen: Efter en orolig period under 2023, kunde
vi under 2024 andas ut ndgot nar inflationen foll
tillbaka. Fed, som tidigare hojt styrrantan i rask takt,
borjade nu forsiktigt sdnka den igen. Aven i Europa
sag vi en liknande trend. Denna stabilisering av
inflationen skapade en mer positiv stamning pa
marknaden.

Geopolitisk oro: Krigen i Ukraina och Mellandstern
kastade en skugga 6ver aret. Energipriser och handel
paverkades, och spanningarna mellan USA och Kina
eskalerade. Langsiktigt verkar inte detta ha nagon
faktisk paverkan pd borserna. Arbetsmarknaden i
USA har varit en klippa, och hushéllens ekonomi ar
stabil. Europa har visserligen haft en langsammare
dterhamtning, men tillvaxten ar pa vag uppat.

Investeringar: 2024 var ett bra ar for aktier, sarskilt i
USA. Teknikjattarna, "Magnificent Seven", visade
vagen. Aven Europa har sett positiva resultat, om an i
mindre skala. Rantemarknaden har varit mer
turbulent, men det skapar ocksd maojligheter for den
tdlmodige investeraren.

Framatblick: Vi gar in i 2025 med tillforsikt.
Inflationen forvantas fortsatta sjunka och den globala
ekonomin spds vaxa, om an i en lugnare takt. Visst,
det finns osdkerhetsfaktorer, men historien visar att
vi klarar av utmaningar.

Vart r&d? Var aktiv, var strategisk och var langsiktig.
Diversifiera din portfolj och fokusera pé
kvalitetsbolag med starka finanser. Framtiden tillh6r
de som véagar tro pa den.

MANGOLD

Utvecklingen till 24-11-30

Rénteportfdljer
Mangold Aktiv Ranta 3

Mangold Aktiv Ranta 2
Jfr XACT Obligation

Absolutavkastande
Mangold Absolut Avkastande
Jfr HFRX-i (valutasdkrad)

Aktiemandat
Hogutdelande, de 2 bdsta bolagen i varje sektor
Jfr OMXS30

Global Allokering
Férmogenhetsportféljer

Mangold Special Client, 25% HuA, 40% AR3, 35% AA
Jfr Index 25% XACT Hogutdelande, 50% Xact Obligation 25% HFRX-i

Mangold Stiftelseportfoljen
Jfr Index 25% XACT Hogutdelande, 50% Xact Obligation 25% HFRX-i

Fondportféljer
Mangold Lagrisk

Mangold Mellanrisk
Mangold Hogrisk

19%
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4%
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MANGOLD

Absolut Avkastande (AA)

Absolut avkastning i en turbulent tid Utveckling

Var absolutavkastande portfolj har visat styrka i en 140
marknad praglad av bdde medvind och motvind. En
stark dollar har onekligen bidragit positivt, men det ar
var flexibilitet och diversifiering som i slutdndan 120
skapat varde.
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2024 bjéd pa en berg-och-dalbana. Efter den kraftiga
inflationsdkningen under 2023, borjade
centralbankerna sdnka rantorna under 2024. Detta, i 90
kombination med geopolitisk oro i sparen av kriget i
Ukraina, skapade en komplex och dynamisk marknad. . . ) .
Men just i denna typ av miljo visade @"’N N %‘29,90 N s&,@f’ ® fo"?f@"'v PR
absolutavkastande tillgangar sin styrka.
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Absolut Avkastande OMXS30
Var strategi fokuserar pa att generera positiv
avkastning oavsett marknadsklimat. Genom att
kombinfers olika tillgé}ngsslagi stliateg.ie'r I(()ch ) Nyckeltal
geografiska exponeringar, minskar vi risken oc . . ] o
skapar en stabil grund for tillvaxt. Och det har gett Avkastning senaste manaden: 1,4%
resultat. Avkastning sedan arets start: 9,4%
. . Avkastning sedan start: 29,0%
Den s”tz'arka doIIarr]. En stigande dollar har gynﬂnat var Standardawvikelse 12m: 3,6%
portfdlj, men det &r bara en del av pusslet. Var aktiva
forvaltning och férméga att identifiera
undervarderade tillgdngar har varit avgorande. Startdatum: 200801
) ) - . ) . Arlig avgift (exkl moms): 1,32%
Framatblick: Vi ser positivt pa framtiden. Var Ri kg;d gift{ ) 3 ;
absolutavkastande strategi ar val positionerad for att Iskklass av
hantera b&dde mdjligheter och utmaningar. Vi ar
Overtygade om att vi kan fortsatta leverera attraktiv Innehav, malvikt september
avkastning till vara investerare. RESS Life 18%
Nagra viktiga punkter: Nordic Factoring Fund 18%
] o . . ) Trendtracker 15%
fD|verS|f|¢r|ng: \/|. sporlder riskerna genom att ' Excalibur 15%
investera i olika tillgdngsslag, sektorer och regioner.
GAM Star Cat Bond 10%
*Flexibilitet: Vi anpassar oss till marknadsforandringar Alcur 10%
ogh|a%er§r snabbt for att dra nytta av nya Ridge Capital 10%
MOJIgneter. Kassa 4%
*Aktiv forvaltning: Vi forlitar oss inte pa index, utan
valjer aktivt de investeringar som vi tror har storst
potent]a | Portféljbeskrivning: Absolut avkastande portféljen har som mdl att ge en
stabil avkastning oavsett bérs-utvecklingen och dr uppbyggd av olika
Vi ar stolta &ver var absolutavkastande portfol J och specialfonder vilka har en okorrelerad utveckling med aktiemarknaden.

Portféljen har en mélavkastning i nuvarande rénte-/marknadsklimat pé
mellan 4 och 6 procent per r och ska ses som en byggsten i en stérre
portfélj-konstruktion. Absolut Avkastande ingdr dven som del i
forvaltningen i Special Clients och Taktisk portfolj.

dess férmaga att skapa varde i en osaker varld.
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Mangold Hogutdelande | de bésta bolagen

MANGOLD

Svenska hogutdelande aktier: Stabil avkastning i en
foranderlig varld

Svenska hogutdelande aktier fortsatter att vara en
attraktiv investering i dagens dynamiska marknad.
Bolag med robust ekonomi och en historik av att dela
ut en betydande del av vinsten till aktiedgarna,
erbjuder en stabil grund for avkastning — oavsett hur
borsen ror sig.

TF Bank i topp: En av vara mest framgangsrika
investeringar var TF Bank, som steg med hela 14% i
november. Bankens starka tillvaxt, fokus pa
ldnsamhet och attraktiva utdelningar bekraftar var
strategi.

Mer 3n bara utdelning: Hogutdelande bolag
kannetecknas ofta av stabila affarsmodeller, god
finansiell stallning och en erfaren ledning. Dessa
faktorer skapar en solid plattform for langsiktig
vardeokning.

Framtiden ser ljus ut: Vi ar fortsatt optimistiska nar
det galler svenska hogutdelande aktier. Manga bolag
har en stark position pd marknaden, en sund
balansrékning och en generos utdelningspolicy. Vi
forvantar oss att dessa aktier kommer att fortsatta
att leverera attraktiv avkastning under manga ar
framover.

Vart fokus:

*Kvalitet: Vi investerar i bolag med en bevisad
utdelningshistorik, starka finanser och en stabil
affarsmodell.

sLangsiktighet: Vi har en langsiktig
investeringshorisont och tror p& att dessa bolag kan
skapa varde over tid.

*Aktiv férvaltning: Vi analyserar noggrant varje bolag
och justerar portfoljen i takt med att marknaden
utvecklas.

Svenska hogutdelande aktier &r en viktig komponent i
en balanserad portfdlj. De ger stabilitet, inkomst och
potential f6r god avkastning éver tid.

Hogutdelande Aktier

150

140

130

120

110

100

90
80
0 [e)] D o o — i ('] o on [20] <
oood g g g g g g g g g d
Mangold Hogutdelande aktier Xact Hogutd.

Nyckeltal
Avkastning senaste manaden: -2,2%
Avkastning sedan arets start: -1,2%
Avkastning sedan start: 29,5%
Standardavvikelse 12m: 11,3%
Startar: 2019
Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Riskklass 5av7
10 st6rsta innehav
Ericsson B 10%
Scandi Standard 10%
Tele2 B 10%
AAK 10%
Securitas B 9%
Lundin Gold 5%
Mycronic 5%
TRATON 5%
Hoist Finance 5%
TF Bank 5%
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MANGOLD

Mangold Special Client och Stiftelseportfdl;

Special Clients-portféljen: Redo att ta tillvara pa

mdjligheterna i aktiemarknaden Special Client

Var Special Clients-portfolj har navigerat 120
framgangsrikt genom 2024, ett &r praglat av bade

medvind och motvind. Med en diversifierad strategi 115
bestdende av 50% svenska high vyield-obligationer,

35% absolutavkastande tillgdngar och 15% global 110
allokering, har vi skapat en stabil grund for vara

kunders investeringar. 105
Infor 2025 ser vi en spannande mojlighet att 6ka 100
vikten i aktier. Vi ar 6vertygade om att méjligheterna

i aktiemarknaden kommer att ge ett trevlig 95
avkastningsbidrag i portfdljen under nista ar. 90
Svenska high yield-obligationer: Denna del av jan-21 jul-22 jan-24

portfoljen har bidragit med en attraktiv avkastning

under 2024. Vi kommer att fortsatta att noggrant = Special Client

dvervaka kreditrisker och marknadsdynamik inom e JFR [ndex (25% XACT Hogutdelande + 25%...
detta segment.

Absolut avkastande tillgdngar: Var absolutavkastande
- . . Nyckeltal

strategi har visat sin styrka genom att generera ] .
positiv avkastning oavsett marknadsklimat. Vi Avkastning senaste manaden: 1,2%
kommer att bibehélla en flexibel och diversifierad Avkastning sedan arets start: 12.3%
approach for att maximera avkastningen. ’

PP 5 Avkastning sedan start: 16,1%
Global allokering: Var globala allokeringsportfolj har Standardavvikelse 12m: 3,7%

haft en stark utveckling under aret. Vi ser fram emot
att dra nytta av globala trender och dka
exponeringen mot aktier i regioner och sektorer med Startar: 2021

hog tillvaxtpotential. Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Aktiv forvaltning: Vart erfarna forvaltningsteam Riskklass dav7
kommer att fortsatta att aktivt 6vervaka marknaden
och anpassa portfolien efter rddande forhéllanden. Vi
ar overtygade om att var strategi kommer att Innehav, malvikter
generera en attraktiv avkastning for vara kunder Absolut Avkastande 35%
under 2025. . o

Foretagsobligationer HY 40%
Special Clients-portfoljen ar val positionerad for att Global Allokering 25%

mota framtidens utmaningar och méjligheter. Vi ser
fram emot att fortsatta skapa varde for vara kunder.

Stiftelseportfélien har motsvarande allokering i enlighet med
Special Client.

Portféljbeskrivning: Special Clients dr en férvaltad portfélj som
bygger pd klassisk portféljteori dédr mdlet dr att maximera den
riskjusterade avkastningen utifrdn de i portféljen ingdende
byggstenarna. Byggstenarna dr Mangolds férvaltade
diskretiondra portféljer; Absolut avkastande, Aktiv Rdnta och
Hdégutdelande aktieportféljen.
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Global Allokering

Global allokering: En stark november och en

MANGOLD

spannande framtid 118

Var globala allokeringsportfdlj har haft en stark 113

utveckling under november, och vi ser fram emot att

fortsatta generera god avkastning at véra 108

investerare. 2024 praglades av amerikanska aktier

som en stark drivkraft, men infor 2025 ser vi en 103

mojlighet att bredda investeringarna och dra nytta av

globala trender. 98

Amerikanska aktier: De har onekligen varit en viktig dec-23 jun-24

del av portfoljens framgéangar under 2024. Men vi
tror att det ar dags att se bortom USA och utforska
andra marknader med stark potential.

GA DJ Global Index

) S Avkastning MTD 4,0%
Framvaxande marknader: Vi ser intressanta . o
mojligheter i Asien, dar tillvaxten forvantas vara Avkastning YTD 14,4%
fortsatt stark. Indien och Indonesien ar sarskilt Standardavvikelse (12m) 6.9%
intressanta, med en vaxande medelklass och en !
gynnsam demografisk utveckling.

Europa: Manga europeiska bolag ar undervarderade Starar 2023
och har potential att vaxa. Har ar det mycket viktigt Forv avg (exkl moms) 1,32%
att valja ratt region och sektor da det &r stora o
skillnader i avkastningspotential. Kiid risk Sav’/
Sektoriell allokering: Vi kommer att fokusera pa
sektorer som gynnas av l&ngsiktiga trender, sdsom
gron energi, teknologi och halsovard. Ishares Core MSCI World 15%
Diversifiering: Nyckeln till en framgangsrik global Franklin FTSE India 15%
allokeringsstrategi ar diversifiering. Genom att sprida .
investeringarna over olika regioner, sektorer och SPDR S&P 500 10%
tillgéngsslag.minskar vi risken och 6kar chansen till Ishares Nasdaq 100 10%
god avkastning. i

SPDR US Mid Cap 10%
Aktiv forvaltning: Vi tror p4 en aktiv forvaltningsstil,
dar vi noggrant analyserar marknaden och anpassar Rhenman Healthcare Hedge 10%
portféljen efter radande forhallanden. Amundis EM Latin America 8%
Vér globala allokeringsportfolj &r vl positionerad for Xtrackers Russel 2000 5%
att méta framtidens utmaningar och mojligheter. Vi ar Xtrackers MSCI US Financials 5%
Overtygade om att vi kan fortsatta att leverera en
attraktiv avkastning till véra investerare. Xtrackers MSCI Eur Utilities 5%
Portféljbeskrivning: Global Allokering dir en Ishares HY Corp Bond EUR ESG 5%

investeringsportfolj som investerar i ETF:er och fonder
med framfér allt global exponering. Jdmforelseindex
dr vdrldsindex. | och med sin inriktning kommer det
over tid att vara stérre exponering mot utldndsk
valuta, framfér allt USD och EUR. Portféljférdandringar
gors med stdd av inkdpt extern makroanalys och
slutlig allokering beslutas av Mangolds
investeringskommitté. Férvdntad avkastning over tid
ligger pd 7-9% per dr efter avgifter.
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Mangold Aktiv Ranta

MANGOLD

Under november utnyttjade forvaltningen fortsatt
det halsosamma klimatet dar nya obligationer
ersattes av gamla. Genom affarerna tog vi hem
prisavkastning och gick in i nya obligationer med
hogre kupongranta.

| Aktiv Ranta 3 sélde vi av Cibus som handlat upp
sedan obligationen kdptes. Exponeringen séldes av
till en prisavkastning om ~1,5% och darmed lagre
framtida kupongavkastning. For likviden koptes
volym i Logistri som ar ett listat fastighetsbolag inom
lager/lattindustri. Kupongavkastningen 6kade med
cirka 1,5% genom affaren och obligationen koptes in
till pris 100.

| Aktiv Ranta 2 gick vi ur ldgavkastande exponeringar
i Vasakronan, Balder och Danske Bank och kdpte
DLR Kredits och Husqgvarnas nya obligationer till pris
100. Med affarerna tog vi hem prisvinst och 6kade
kupongavkastningen med cirka 1-1,5%.

Vid ménadsskiftet gjorde vi dven en mindre justering
i HOIST AT1 obligation dar den kdptes in mot lagre
avkastande obligationer i samma namn. Just HOIST
AT1 obligation ar valdigt svar att fa tag pd da den
hdgavkastande naturen i instrumentet ar hogt
eftertraktad. Genom gott kontaktnat fick
forvaltningen erbjudandet om en mindre volym och
drog nytta av mojligheten.

Aktiv Ranta 3 avkastade 1,1% under november med
en avkastning under aret om 19%.

Aktiv Ranta 2 avkastade +0,7% under oktober med
en avkastning under aret om 8,3%. Sedan starten for
ett ar sedan har Aktiv Ranta 2 avkastat 10,1%.

Portféljbeskrivning: Férvaltningen investerar i listade
instrument primdrt pd den nordiska High Yield
marknaden. Portféljen ska i normalfallet innehdlla 10-
15 likaviktade innehav fér att i méjligaste mdn uppna
diversifiering. Urvalet sker i obligationer med officiell
rating i spannet S&P B+-BB+ eller motsvarande
alternativt forvaltarens ratingbeddémning i det fall
officiell rating ej existerar. Férvaltningen sker under
overseende av Mangolds Investeringskommitté for att
sdkerstdlla en god férvaltning som baserar sig pd
djupgdende analys.

Utveckling AR3
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Nyckeltal AR3

Avkastning senaste manaden 1,1%
Avkastning sedan arets start: 19,0%
Avkastning sedan start: 64%
Standardavvikelse 12m: 5,7%
Startar: 2013
Arlig avgift (ex moms): 1,32%
Riskklass 3av7

Utveckling AR2
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Aktiv Ranta 2

Nyckeltal AR2

Avkastning senaste manaden 0,7%
Avkastning sedan arets start: 8,3%
Avkastning sedan start: 10%
Standardavvikelse 12m: 0,8%
Startdatum: 20231130
Arlig avgift (ex moms): 0,88%
Riskklass 2av7
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Fondportfdljerna

MANGOLD

Fondportfdljerna: En stabil utveckling i november

Vara fondportfoljer har uppvisat en stabil
utveckling under november, vilket speglar var
diversifierade strategi och fokus péa riskjusterad
avkastning.

Hogriskportfdljen: Med en renodlad
aktieexponering steg portféljen med 4% under
november. Detta visar pd aktiemarknadens
potential till god avkastning, men understryker
samtidigt vikten av att vara medveten om den
hogre risknivan.

Mellanriskportféljen: Genom en balanserad mix av
aktie- och hedgefonder genererade portfdljen en
avkastning pa 1%. Hedgefonder bidrar till att
minska volatiliteten och skapa en mer stabil
avkastning over tid.

Lagriskportféljen: Med fokus p& SEK-denominerade
aktie-, hedge- och rantefonder forblev portfédljen
ofdréandrad under november. Denna strategi
prioriterar kapitalbevarande och minimerar risken
for vara kunder.

Framatblick;

Vi ser positivt pd framtiden for vara fondportfoljer.
Var diversifierade strategi och aktiva forvaltning
ger 0ss goda mojligheter att navigera marknaden
och generera attraktiv avkastning for vara kunder.
Vi kommer att fortsatta att noggrant 6vervaka
marknadsutvecklingen och optimera portfdljerna
for att mota vara kunders behov och risktolerans.

Portféljbeskrivning: Fondportféljerna finns i tre olika
riskkategoriseringar: Ldg (riskklass 3), mellan (riskklass
4) och hég (riskklass 5) enligt den standardiserade
KlID-riskskalan. Urvalet av fonderna som ingdr i
portfdljerna sker med etisk hdnsyn och alla fonder
godkdnns av Mangolds Investeringskommitté innan de
fdr anvdndas i férvaltningen.

Fondportfoljer 241130
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Startar 2015
Riskklass (lag) 3av7
Riskklass (mellan) 4av7
Riskklass (hog) S5av7
Arlig avgift ex moms (13g) 0,88%
Arlig avgift ex moms (mellan) 1,32%
Arlig avgift ex moms (hog) 1,32%
Avkastning sedan start (13g) 46%
Avkastning sedan start (mella 69%
Avkastning sedan start (hog) 108%
Risk St dev 12m(lag) 4,0%
Risk St dev 12m(mellan) 4,6%
Risk St dev 12m (hog) 8,3%
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Kontakt

MANGOLD

Logga garna in pd Mangold Online for att ta del av
din specifika portfdljrapport.

Ansvariga portfoljférvaltare: Peter Haage /
Christer Hultblad

Har du fragor eller vill veta mer om Mangolds
ovriga diskretionadra portfoljer, kontakta din
rddgivare.

privatebanking@mangold.se
08-503 01 550

Nybrogatan 55, Stockholm

Box 55691, SE-114 40 Stockholm
mangold.se

Mangold Private Banking — hallbar och personlig
forvaltning Mangold Fondkommission grundades
2000 och ar borsnoterat p&d Nasdag Main Market
Mid Cap. Private Banking erbjuder enbart
diskretionar portfoljforvaltning och har inga egna
fonder. Fokus ligger pa transparens, hallbarhet och
riskspridning. Vara kunder ska enkelt kunna se
underliggande placeringar och vilka avgifter som
dragits. Var forvaltningsmetodik bygger bade pa
algoritmbaserad kvantitativ analys - Mangold
Equity Lab - och kvalitativ traditionell analys.
Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida
avkastning. Investerat kapital kan bade 6ka och
minska i varde. D& portfdljkunder har olika
startdatum kan avvikelser vad géller avkastning
och innehav uppsta. Faktablad och
produktinformation finns p& Mangolds hemsida
alternativt via din radgivare. Informationen ar
endast avsett sdsom allman produktinformation
och skall inte ses som ett investeringsrad eller
rekommendation. Informationen kan vara
ofullstandig, inaktuell eller inkorrekt. Mangold
ansvarar inte for skada, vare sig direkt eller indirekt
pd grund av eventuella brister eller fel i
informationen. Informationen far inte pad ndgot satt
andras eller vidarebefordras utan Mangolds
tillstand.
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