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Förvaltarkommentar.

"Endast döda fiskar följer strömmen", sägs det – men dagens problem är 
att strömmen byter riktning snabbt och oförutsägbart. Marknaden har 
reagerat kraftigt på Trumps uttalanden om tullar och deras omfattning. 
Svängningarna har varit tydliga, men har på senare tid dämpats något 
i takt med att förhandlingar pågår och tidsfrister införs innan tullhö-
jningar träder i kraft. Tullhotet är fortfarande reellt, men i en form som 
företagen i högre grad kan hantera.

Samtidigt menar vissa att aktiemarknaderna har visat en överdriven 
återhämtning – kanske till och med naiv – trots att utsikterna för 
företagsvinster, särskilt inom bil- och lastbilssektorn under andra 
kvartalet, försämrats. Många bolag har försökt agera proaktivt innan 
tullarna slår igenom, vilket troligen kommer att synas i de kommande 
rapporterna.

Detta har gynnat underleverantörer, särskilt till företag som skeppat 
varor till USA för att bygga upp lager. Som en följd kan vi förvänta oss 
att rörelsekapitalet ökar i flera fall, eftersom den slutliga efterfrågan från 
kund inte vuxit i samma takt. Därför lär innevarande kvartal inte bjuda 
på några dramatiska vinstöverraskningar – men frågan är vad som 
händer framöver när effekterna av kundernas "prebuying" klingar av.

Hur mycket prisökningar orkar kunderna med? Företagen tycks hittills 
ovanligt lugna, men det är också den bild man brukar vilja visa – 
åtminstone tills det verkligen börjar kännas. Inköpschefsindex (PMI) 
bekräftar bilden av en industrikonjunktur på låg nivå. Samtidigt bidrar 
ökade försvarsbudgetar och liknande faktorer till att hålla hoppet uppe 
om att tiderna inte blir alltför mörka.

     
       PO Nilsson
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           % sedan start 2012-10-01    % 2025                     % under maj
Sverige Aktiv A      368,71      -1,84                       2,98

OMXS GI      324,06       1,86                 2,40

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. OMXS GI visar den svenska börsen utveckling ink. utdelning. 

Fem största innehav:
ERICSSON B  7,98%
ALFA LAVAL AB  7,74%
ATLAS COPCO B 7,45%
HEXAGON B  6,38%
VOLVO B  5,71%

Fem största sektorer:
INDUSTRI  31,20%
FINANS   20,37%
INFORMATION-TEK 14,35%
FASTIGHET    9,65%
DAGLIGVAROR    8,53%

Största bidrag:
AAK
TRATON
HEXAGON B
SWEDBANK A
SEB A
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Placeringsinriktning:
Fonden är en aktiefond med inriktning mot Sverige och får placera medel i aktier och aktierelaterade överlåtbara värdepapper 
utgivna av svenska bolag eller som föremål för handel på sådan marknad i Sverige. Placering kan dessutom, till högst tio pro-
cent av fondens värde, ske i aktier och aktierelaterade överlåtbara värdepapper som givits ut av bolag från de övriga nordiska 
länderna eller som är upptagna till eller föremål för handel på sådan marknad inom Norden.

Aktiefonden Sverige Aktiv A
Sverige Aktiv har under månaden ökat exponeringen mot finansbolag och hälsovårdsbolag.  Fonden har minskat 
exponering mot industribolag. På bolagsnivå har fonden ökat i Alfa Laval, Atlas Copco, Hegxagon, H&M och 
Swedbank. Nytt innehav i fonden är Astrazeneca. Fonden har minskat i Ericsson, Volvo och Skanska.
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       % sedan start 2013-09-02     % 2025  % under maj
Realinvest A    283,39           -5,64            1,56 
OMXS GI    252,71            1,86            2,40

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. OMXS GI visar den svenska börsens utveckling ink. utdelning. 

Fem största innehav:
JOHN MATTSON 9,59%
SCA B   9,10%
CASTELLUM  8,09%
COREM PROP B  6,20%
NYFOSA FASTIGHETER 4,47%

Fem största sektorer:
FASTIGHET  63,20%
SKOGSINDUSTRI 15,97%
RÅVAROR    6,79%
INDUSTRI     5,37%
FINANS     3,69%

Största bidrag:
STENHUS FASTIGHETER
LUNDIN MINING CA
SCA B
COREM PROP B
STORA ENSO R

Placeringsinriktning:
Fonden får placera sina medel i aktier och aktierelaterade överlåtbara värdepapper utan geografisk inskränkning. Fonden ska 
dock ha fokus på nordiska bolag med en stor andel reala tillgångar som exempelvis bolag i fastighetsbranschen, skogsindustrin, 
råvaruindustrin samt kraftindustrin.

Aktiefonden Realinvest A
Realinvest har under månaden inte gjort några aktiva förändringar på sektornivå. På bolagsnivå minskat i John 
Mattson och Castellum.
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     % sedan start 2017-03-01    % 2025      % under maj
Globala Utdelare     100,92         -10,38                1,95 MSCI World Value NR                     92,46      -  7,38                2,63

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. MSCI World Value NR visar den globala börsens utveckling ink. 
utdelning för bolag som kategoriseras som värdebolag.

Fem största innehav:
STRYKER CORP  2,31%
CHUBB LTD  2,17%
WOLTERS KLUWER 2,13%
S&P GLOBAL INC 2,11%
AUTOMATIC DATA 2,07%

Fem största sektorer:
INDUSTRI  21,66%
HÄLSOVÅRD  17,23%
DAGLIGVAROR  15,51%
FINANS   13,37%
INFORMATION-TEK   9,76%

Fem största bidrag:
EMERSON ELEC CO
AUTOMATIC DATA
CATERPILLAR INC
PENTAIR PLC
MICROSOFT
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Placeringsinriktning:
Fonden är en global aktiefond som investerar på de utvecklade aktiemarknaderna. Fonden använder en modellbaserad för-
valtning som syftar till att identifiera och välja ut bolag med lång historik av stigande utdelning per aktie. Fonden investerar 
normalt i 80-120 stora och medelstora bolag som har en historik på minst 15 år av stigande utdelning per aktie.

Aktiefonden Globala Utdelare
Fonden har under månaden erhållit utdelningar från bland annat AAK, Coloplast, Sanofi, Microsoft, Brown & Brown 
och Xylem.
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     % sedan start 2020-06-01              % 2025     % under maj
Evolve A      97,68         5,27               5,43        
MSCI Europe Small Cap NR   63,50                   5,30               6,51

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. 

Fem största innehav:
ASKER HEALTHCARE 9,19%
BEIJER & ALMA B 8,42%
OEM INTERNATIONAL 7,44%
KARNELL GROUP AB 6,64%
SCANDIC HOTELS AB 6,54%

Fem största sektorer:
INDUSTRI  33,45%
HÄLSOVÅRD  26,11%
SÄLLANKÖPSVAROR 20,33%
INFORMATION-TEK   4,32%
FASTIGHET    3,74%

Största bidrag:
ASKER HEALTHCARE
KARNELL GROUP AB
BEIJER & ALMA B
HARVIA OYJ
SCANDIC HOTELS AB
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Placeringsinriktning:
Fonden har mandat att investera i små och medelstora bolag i Europa med särskilt fokus på så kallade mikrobolag. Mikrobolag 
tenderar att i en högre utsträckning än större bolag befinna sig i en tillväxtfas. Fonden passar dig som är beredd att ta mer risk 
och som tror på tillväxt i Europa.

Aktiefonden Evolve A
Evolve har under månaden ökat exponeringen mot industribolag, hälsovårdsbolag och bolag inom 
informationsteknik. Fonden har minskat exponering mot finansbolag och bolag inom sällanköpsvaror. På bolagsnivå 
har fonden ökat i Ambea, Troax Group, Comet Holding, Bravida, Ratos och Kitron Asa. Nytt innehav i fonden är 
Arjo. Fonden har minskat innehaven i Mekonomen, Europris Asa och Wendel.
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Aktiefonden Evolve Global A
Evolve Global har under månaden ökat exponeringen mot industribolag och bolag inom informationsteknik. 
Fonden har minskat exponering mot hälsovårdsbolag. På bolagsnivå har fonden ökat i Asker Healthcare, Harvia Oyj 
och Comet Holding. Nytt innehav i fonden är Kitron.

    
     % sedan start 2022-10-03              % 2025     % under maj
Evolve Global A     46,12         -3,81            4,51   

MSCI World Small Cap Nr    21,44                -10,84            5,37

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. 

Fem största innehav:
OEM INTERNATIONAL 7,87%
KARNELL GROUP AB 7,23%
BEIJER & ALMA B 5,81%
CBIZ INC  5,65%
CACTUS INC  4,53%

Fem största sektorer:
INDUSTRI  41,59%
HÄLSOVÅRD  25,26%
SÄLLANKÖPSVAROR 11,66%
INFORMATION-TEK   4,78%
ENERGI     4,53%

Största bidrag:
KARNELL GROUP AB
API GROUP CORP
BEIJER & ALMA B
ASKER HEALTHCARE
KONECRANES OYJ

Placeringsinriktning:
Fonden är en globalt aktivt förvaltad aktiefond inriktad huvudsakligen mot aktier och aktierelaterade överlåtbara värdepapper 
utgivna av små och medelstora bolag utan begränsningar vad gäller bransch eller geografi. Små bolag tenderar att i en högre 
utsträckning än större bolag befinna sig i en tillväxtfas. Fonden passar dig som är beredd att ta mer risk och som tror på tillväxt 
för små och medelstora bolag.
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Aktiefonden Fastighet A
Fastighetsfonden har under månaden bland annat ökat exponeringen i Balder, Emilshus, Nivika och Stendörren. 
LEG Immobilien är ett nytt innehav.  Fonden minskat exponeringen i Sagax, Plymouth industrial REIT, Nyfosa och 
VGP.

    
     % sedan start 2022-10-03              % 2025     % under maj
Fastighet A          53,80         -3,05             2,67        
FTSE EPRA NAREIT Developed NR         6,99                  -8,60             2,10

Siffrorna visas netto efter alla avgifter beräknat som om man varit kund från fondens start. 

Fem största innehav:
 BALDER               8,2%
 EASTNINE          7,5%
 NYFOSA              6,9%
 LOGISTRI            6,7%
 SAGAX B             4,8%

Största bidrag:
STENHUS FASTIGHETER
EASTNINE
SAMHÄLLSBYGG B
LOGISTRI FASTIGHET
DEFAMA AG

Prior&Nilsson Kapitalförvaltning AB, Info@pnfonder.se www.priornilsson.se
Tel: 08-441 77 00 : Birger Jarlsgatan 2, plan 4, Postadress: Box 7136, 103 87 Stockholm

Placeringsinriktning:
Fonden är en aktiefond som får placera medel i aktier och aktierelaterade överlåtbara värdepapper utan geografisk inskränkning, 
främst med inriktning mot bolag i fastighetsbranschen. Fonden kan även placera i närliggande sektorer såsom byggsektorn, 
bostadsutveckling eller bolag som direkt eller indirekt har fastighetsexponering.
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    % sedan start 2006-01-01     % 2025  % under maj
Idea A     450,50           0,14           0,68

Siffrorna visas netto efter alla avgifter, inklusive prestationsavgiftbaserat arvode, beräknat som om man varit kund från fondens start. 

Fem största innehav:
ALFA LAVAL AB  8,42%
ATLAS COPCO B 8,29%
HEXAGON B  5,75%
AAK   4,86%
NOVO NORDISK 4,04%

Fem största sektorer:
INDUSTRI  29,46%
HÄLSOVÅRD  10,65%
INFORMATION-TEK   8,82%
FINANS     7,94%
DAGLIGVAROR    4,86%

Fem största bidrag:
OMX SÄLJOPTIONER
AAK
HEXAGON B
HARVIA OYJ
TRATON
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Placeringsinriktning:
Fonden är en aktivt förvaltad hedge-/specialfond med lång/kort strategi. Fondens medel skall vara placerade i aktierelaterade 
fondpapper, derivatinstrument, penningmarknadsinstrument, fondandelar samt medel på konto i kreditinstitut. Tyngdpunk-
ten för placeringarna ligger oftast i Sverige. I fonden kan ett enskilt innehav utgöra max 30% av fondens värde. Fonden är en 
aktivt förvaltad specialfond med lång/kort strategi vilket innebär köp av aktier i kombination med blankning dvs. försäljning av 
inlånade aktier. En specialfond får koncentrera innehaven till ett mindre antal företag. Fonden placerar i aktier över hela världen 
men tyngdpunkten ligger i Sverige och till övervägande del de nordiska länder.

Hedgefonden Idea A
Idea har under månaden ökat exponeringen mot bolag inom informationsteknik och minskat exponeringen mot 
fastighetsbolag. På bolagsnivå har fonden ökat i Hexagon, Astrazeneca, Ericsson och ABB. Fonden har minskat i 
Atlas Copco, Novo Nordisk, Skanska och Camurus samt sålt innehaven i Sveafastigheter. Nettoexponeringen mot 
aktier per sista maj var +39,4 procent.
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    % sedan start 2002-12-02          % 2025  % under maj
Yield     126,58               1,10             0,77

SSVX 30       32,24               0,99             0,19

Siffrorna visas netto efter alla avgifter, inklusive prestationsavgiftbaserat arvode, beräknat som om man varit kund från fondens start. 
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Placeringsinriktning:
Fonden är en aktivt förvaltad hedgefond. Fondens medel skall vara placerade i aktierelaterade fondpapper, derivatinstrument, 
penningmarknadsinstrument samt medel på konto i kreditinstitut. Tyngdpunkten för placeringarna ligger oftast i Sverige. I fond-
en kan ett enskilt innehav utgöra max 30% av fondens värde. Målet för fonden är att skapa absolutavkastning. 

Hedgefonden Yield
Yield har under månaden erhållit positivt bidrag från innehav i Stora Enso, H&M, Sveafastigheter och SKF. Fonden 
har bland annat avvecklat positioner i Asker Healthcare, Electrolux Pro, Astrazeneca och Novo Nordisk.
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Placeringsinriktning:
Fonden placerar till minst 90 procent i andra fonder som förvaltas av PriorNilsson. Utgångspunkten för fonden är att erbjuda 
investerare en kombinerad investeringsstrategi som innebär hög riskjusterad avkastning till lägre sammanlagda risk genom att 
allokeringen fördelas mellan de fonder fonden investerar i.

Hedgefonden Balans
PriorNilsson Balans är en fond i fond som investerar i våra två hedgefonder. Balans innehav består till cirka 70 
procent av PriorNilsson Yield och cirka 30 procent PriorNilsson Idea. Utgångspunkten för fonden är att erbjuda 
investerare en kombinerad investeringsstrategi som innebär hög riskjusterad avkastning till lägre sammanlagda risk 
genom att allokeringen fördelas mellan de fonder fonden investerar i.

 Att en fond tidigare har ökat i värde är ingen garanti för att den ska göra det även i framtiden. Dina fondandelar kan öka eller minska i värde och det är inte 
säkert att du får tillbaka hela det insatta kapitalet. För mer information om risk se fondernas informationsbroschyr under Blanketter och Informationsmaterial 

med fondbestämmelser, eller beställ den via info@pnfonder.se eller 08-441 77 00.

    
                % sedan start 2019-12-01     % 2025  % under maj
Balans     29,38            0,62           0,69

Siffrorna visas netto efter alla avgifter, inklusive prestationsavgiftbaserat arvode, beräknat som om man varit kund från fondens start. 


