
Enter Sverige A
Månadsrapport september 2024

Månadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec År

2024
2023
2022
2021
2020

-1,29% 2,91% 6,07% 1,24% 3,48% -0,84% 2,98% -1,08% 1,92% 16,19%
9,35% 0,46% -0,76% 4,29% -3,70% 2,24% -1,96% -3,96% -3,46% -3,99% 9,29% 8,57% 15,91%

-13,92% -9,62% -0,61% -7,11% -1,55% -13,56% 12,54% -8,40% -7,05% 5,30% 7,58% -3,06% -35,69%
1,25% 4,23% 7,35% 5,55% 2,39% -0,34% 6,12% 0,01% -6,09% 5,84% 2,30% 6,23% 39,86%
0,68% -6,75% -16,18% 8,71% 9,23% 2,09% 5,54% 5,37% 6,50% -7,43% 10,90% 2,57% 18,96%

Fondfakta
Förvaltare: Erik Paulsson och Cecilia 
Persson
Regelverk: Värdepappersfond
Jämförelseindex: SIXPRX (SIX Portfolio 
Return)
Handel: Daglig
Valuta: SEK
Förvaltningsavgift/år: 1,4% + maximalt 
0,10%
Risknivå: 5 av 7 (se faktablad för mer info)
Hållbarhetsnivå (Disclosure-
förordningen): Ljusgrön (artikel 8)
Teckningskonto: 5851-10 152 05
ISIN: SE0000813917
Bloomberg: BBG000HGBK99
Startdatum: 1999-11-30
Startkurs: 1000

Signatory of:

Månadskommentar
Kraftiga Kinastimulanser och 
centralbankssänkningar

Makrodata kom under september generellt in 
något svagare än väntat – exempelvis 
tillverkningsindustrin visar på en lägre fart. 
Kinas regering och centralbank presenterade 
mot slutet av månaden kraftiga stimulanser. 
Detta fick bland annat Hongkongs Hang 
Seng-index att stiga cirka 17 % under 
månaden. Stockholmsbörsen steg i september 
med 1,3 % och S&P500 var upp runt 2,1 %. 
FED sänkte styrräntan med 50 punkter under 
månaden, och ECB samt Sveriges Riksbank 
beslutade som väntat att sänka styrräntan 
med 25 punkter. Marknaden prisar nu in ca 70 
punkters ytterligare sänkning från FED under 
2024. 10-åriga statsobligationer var generellt 
marginellt ned jämfört mot förra månaden. 

Enter Sverige A och C bättre än index

Enter Sverige A och C steg båda med 1,9 % 
under månaden samtidigt som fondens 
jämförelseindex SIXPRX steg med 1,3 %. 
Securitas, H&M och Medicover bidrog mest 
till relativavkastningen mot jämförelseindexet 
medan AstraZeneca, Addtech och SEB bidrog 
minst.

Dåligt väder, stabila bolag

Under månaden rapporterade H&M sin Q3-
rapport. Bolaget såg en tydligt negativ 
vädereffekt och stora valutarörelser som 
påverkade i fel riktning. Försäljningen år/år var 
dock oförändrad, med bruttomarginal i linje 
med estimat på 51%, men rörelseresultatet var 
under förväntan på grund av bland annat 
ökade marknadsföringskostnader. Bolaget 
drog tillbaka sin målsättning om en 
rörelsemarginal på 10 % då den kräver en 
högre försäljningstillväxt.  
Septemberförsäljningen av höstkollektionen 
har startat bra och är upp 11 % år/år. Ett nytt 
återköpsprogram inleddes i samband med 
rapporten.

Husqvarna vinstvarnade i början av 
september. För Q3 förväntar sig bolaget nu en 
organisk tillväxt på –5 % och ett nollresultat 
jämfört med marknadens förväntan om 
oförändrad försäljningstillväxt och ett positivt 
resultat. Höga lagernivåer hos återförsäljare 

och svag konsumentefterfrågan kombinerat 
med ofördelaktigt väder har påverkat 
verksamheten negativt. Det tredje kvartalet är 
dock ett litet kvartal för bolaget. Husqvarna 
vidtar utökade kostnadsbesparingar men 
trycker på att robotgräsklippare för den 
professionella marknaden och 
batteriprodukter har vuxit bra.

Fortnox och Traton nya innehav i portföljen

Ett nytt bolag i portföljen sedan slutet av 
augusti är Fortnox.Bolagets molnbaserad 
programvara har blivit ett förstahandsval för 
såväl små som större svenska företag. I 
grundutförande är det en billig 
redovisningsabonnemangstjänst för 
företagare och redovisningskonsulter, men 
med en affärsmodell som bygger på ett 
modulärt tänk där kunden likt byggklossar 
adderar olika tjänster efter behov. Det kan 
exempelvis röra sig om att lägga till 
budgetering, analysverktyg, kvittohantering, 
lönetjänster, fakturering i olika former och 
även betalkort, fakturaköp och inkasso. 
Bolaget har en hög rörelsemarginal om ca 40 
% och en avkastning på eget kapital väl över 
30 %. Historiskt har värderingen legat högt –
under långa perioder kring ett P/E-tal om 
60-70x. I och med bland annat VD:s 
annonserade avgång och ett efterföljande 
kursfall värderas nu aktien istället kring P/E 
40x för 2025E. Detta är fortfarande högt men 
går att motivera givet goda framtidsutsikter 
och en vinsttillväxttakt på 25 % per år. Vi tror 
att denna tillväxt främst kommer att drivas av 
adderade användare och moduler hos 
kunderna.

Ett annat nytt bolag sedan slutet av augusti är 
Traton, en global fordonstillverkare av främst 
lastbilar, med varumärkena Scania, MAN, 
Navistar och VW Truck & Bus. Scania utgör en 
stark grund, och bolagets VD har nu även 
tagit på sig rollen som VD för Traton. Vi ser 
därav framför oss en fortsatt 
marginalförbättring inom hela gruppen, men 
framför allt för MAN och Navistar. Traton 
handlas på cirka P/E 5x för 2025E vilket 
exempelvis är cirka halva värderingen mot 
Volvo.

Placering i fonder innebär alltid en viss risk. Tidigare avkastning är ingen garanti för avkastning i framtiden. Fondandelarnas värde kan både gå upp och ner och kan påverkas av 
valutarörelser. Det finns ingen garanti för att investeraren får tillbaka det fulla värdet av sin placering. Investerare bör kontakta en oberoende ekonomisk rådgivare om de är osäkra 
på om denna typ av placering är lämplig för dem. Vi rekommenderar också att investerare läser våra informationsbroschyrer, faktablad, årsberättelser och halvårsredogörelser. 
Dokumenten är tillgängliga här på vår hemsida, och kan även beställas direkt från Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as 
defined by Regulation S.                                                                            Source: Morningstar Direct



Största bidrag under månaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

Atlas Copco AB Class A

Securitas AB

Epiroc AB Class A

AAK AB

Investor AB

8,30 5,53 0,46

4,47 7,42 0,33

2,78 10,97 0,31

4,78 4,98 0,24

9,57 2,36 0,23

Minsta bidrag under månaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

AstraZeneca PLC

Camurus AB

Addtech AB Class B

SEB AB Class A

Volvo AB Class B

4,79 -11,81 -0,57

2,20 -9,59 -0,21

2,91 -6,34 -0,19

8,13 -1,74 -0,14

7,00 -1,61 -0,11

Ordförklaringar
Standardavvikelse
Ett mått på hur mycket fondens värde svänger kring fondens 
genomsnittliga värde, eller enkelt uttryckt "avvikelser från 
medelvärdet". Ju högre standardavvikelse desto högre risk.

Active share
Ett mått på hur mycket fondens placeringar avviker från 
placeringarnas vikt i jämförelseindex. Måttet mäter hur aktiv fondens 
förvaltning är jämfört med indexförvaltning.

Aktiv risk (Tracking error) 
Ett mått på hur mycket fondens avkastning varierar jämfört med 
avkastningen för fondens jämförelseindex. Ju högre aktiv risk, desto 
lägre följsamhet. Mäts som den årliga standardavvikelsen i den 
månatliga över-/underavkastningen jämfört med index.

Portföljdata
Genomsnittlig årlig avkastning (5 år)

Genomsnittlig årlig avkastning (sedan start)

Standardavvikelse (3 år)

Morningstar Rating

9,74

—

21,76

ÙÙ

Sektorindelning
Portfolio Date: 2024-09-30

%

Industrivaror & tjänster 45,6

Sällanköpsvaror 2,6

Dagligvaror 4,7

Teknologi 7,5

Finans 22,9

Kommunikation 1,5

Hälsovård 10,4

Fastigheter 4,8

Total 100,0

De 10 största innehaven
Portföljvikt %

Investor AB Class B

Atlas Copco AB Class A

Skandinaviska Enskilda Banken AB Class A

Hexagon AB Class B

Volvo AB Class B

Securitas AB Class B

AAK AB

Assa Abloy AB Class B

Sandvik AB

AstraZeneca PLC

9,67

8,64

7,64

5,77

5,18

4,74

4,64

4,60

4,58

4,17

Placering i fonder innebär alltid en viss risk. Tidigare avkastning är ingen garanti för avkastning i framtiden. Fondandelarnas värde kan både gå upp och ner och kan påverkas av 
valutarörelser. Det finns ingen garanti för att investeraren får tillbaka det fulla värdet av sin placering. Investerare bör kontakta en oberoende ekonomisk rådgivare om de är osäkra 
på om denna typ av placering är lämplig för dem. Vi rekommenderar också att investerare läser våra informationsbroschyrer, faktablad, årsberättelser och halvårsredogörelser. 
Dokumenten är tillgängliga här på vår hemsida, och kan även beställas direkt från Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as 
defined by Regulation S.                                                                            Source: Morningstar Direct



Enter Sverige C
Månadsrapport september 2024

Månadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec År

2024
2023
2022
2021
2020

-1,28% 2,93% 6,08% 1,26% 3,50% -0,83% 3,00% -1,07% 1,94% 16,37%
9,37% 0,48% -0,75% 4,31% -3,68% 2,26% -1,95% -3,94% -3,44% -3,97% 9,31% 8,59% 16,15%

-13,88% -9,59% -0,57% -7,08% -1,50% -13,55% 12,56% -8,39% -7,04% 5,32% 7,60% -3,04% -35,48%
1,29% 4,27% 7,39% 5,59% 2,44% -0,30% 6,17% 0,05% -6,05% 5,88% 2,35% 6,27% 40,57%
0,72% -6,72% -16,14% 8,75% 9,27% 2,14% 5,58% 5,42% 6,54% -7,39% 10,95% 2,61% 19,56%

Fondfakta
Förvaltare: Erik Paulsson och Cecilia 
Persson
Regelverk: Värdepappersfond
Jämförelseindex: SIXPRX (SIX Portfolio 
Return)
Handel: Daglig
Valuta: SEK
Förvaltningsavgift/år: 1,2% + maximalt 
0,10%
Risknivå: 5 av 7 (se faktablad för info)
Hållbarhetsnivå (Disclosure-
förordningen): Ljusgrön (artikel 8)
Lägsta investeringsbelopp: 50 000 000
Teckningskonto: 5851-11 127 15
ISIN: SE0010625756
Bloomberg: BBG000HGX0S8
Startdatum: 2019-09...

Signatory of:

Månadskommentar
Kraftiga Kinastimulanser och 
centralbankssänkningar

Makrodata kom under september generellt in 
något svagare än väntat – exempelvis 
tillverkningsindustrin visar på en lägre fart. 
Kinas regering och centralbank presenterade 
mot slutet av månaden kraftiga stimulanser. 
Detta fick bland annat Hongkongs Hang 
Seng-index att stiga cirka 17 % under 
månaden. Stockholmsbörsen steg i september 
med 1,3 % och S&P500 var upp runt 2,1 %. 
FED sänkte styrräntan med 50 punkter under 
månaden, och ECB samt Sveriges Riksbank 
beslutade som väntat att sänka styrräntan 
med 25 punkter. Marknaden prisar nu in ca 70 
punkters ytterligare sänkning från FED under 
2024. 10-åriga statsobligationer var generellt 
marginellt ned jämfört mot förra månaden. 

Enter Sverige A och C bättre än index

Enter Sverige A och C steg båda med 1,9 % 
under månaden samtidigt som fondens 
jämförelseindex SIXPRX steg med 1,3 %. 
Securitas, H&M och Medicover bidrog mest 
till relativavkastningen mot jämförelseindexet 
medan AstraZeneca, Addtech och SEB bidrog 
minst.

Dåligt väder, stabila bolag

Under månaden rapporterade H&M sin Q3-
rapport. Bolaget såg en tydligt negativ 
vädereffekt och stora valutarörelser som 
påverkade i fel riktning. Försäljningen år/år var 
dock oförändrad, med bruttomarginal i linje 
med estimat på 51%, men rörelseresultatet var 
under förväntan på grund av bland annat 
ökade marknadsföringskostnader. Bolaget 
drog tillbaka sin målsättning om en 
rörelsemarginal på 10 % då den kräver en 
högre försäljningstillväxt.  
Septemberförsäljningen av höstkollektionen 
har startat bra och är upp 11 % år/år. Ett nytt 
återköpsprogram inleddes i samband med 
rapporten.

Husqvarna vinstvarnade i början av 
september. För Q3 förväntar sig bolaget nu en 
organisk tillväxt på –5 % och ett nollresultat 
jämfört med marknadens förväntan om 
oförändrad försäljningstillväxt och ett positivt 

resultat. Höga lagernivåer hos återförsäljare 
och svag konsumentefterfrågan kombinerat 
med ofördelaktigt väder har påverkat 
verksamheten negativt. Det tredje kvartalet är 
dock ett litet kvartal för bolaget. Husqvarna 
vidtar utökade kostnadsbesparingar men 
trycker på att robotgräsklippare för den 
professionella marknaden och 
batteriprodukter har vuxit bra.

Fortnox och Traton nya innehav i portföljen

Ett nytt bolag i portföljen sedan slutet av 
augusti är Fortnox.Bolagets molnbaserad 
programvara har blivit ett förstahandsval för 
såväl små som större svenska företag. I 
grundutförande är det en billig 
redovisningsabonnemangstjänst för 
företagare och redovisningskonsulter, men 
med en affärsmodell som bygger på ett 
modulärt tänk där kunden likt byggklossar 
adderar olika tjänster efter behov. Det kan 
exempelvis röra sig om att lägga till 
budgetering, analysverktyg, kvittohantering, 
lönetjänster, fakturering i olika former och 
även betalkort, fakturaköp och inkasso. 
Bolaget har en hög rörelsemarginal om ca 40 
% och en avkastning på eget kapital väl över 
30 %. Historiskt har värderingen legat högt –
under långa perioder kring ett P/E-tal om 
60-70x. I och med bland annat VD:s 
annonserade avgång och ett efterföljande 
kursfall värderas nu aktien istället kring P/E 
40x för 2025E. Detta är fortfarande högt men 
går att motivera givet goda framtidsutsikter 
och en vinsttillväxttakt på 25 % per år. Vi tror 
att denna tillväxt främst kommer att drivas av 
adderade användare och moduler hos 
kunderna.

Ett annat nytt bolag sedan slutet av augusti är 
Traton, en global fordonstillverkare av främst 
lastbilar, med varumärkena Scania, MAN, 
Navistar och VW Truck & Bus. Scania utgör en 
stark grund, och bolagets VD har nu även 
tagit på sig rollen som VD för Traton. Vi ser 
därav framför oss en fortsatt 
marginalförbättring inom hela gruppen, men 
framför allt för MAN och Navistar. Traton 
handlas på cirka P/E 5x för 2025E vilket 
exempelvis är cirka halva värderingen mot 
Volvo.

Placering i fonder innebär alltid en viss risk. Tidigare avkastning är ingen garanti för avkastning i framtiden. Fondandelarnas värde kan både gå upp och ner och kan påverkas av 
valutarörelser. Det finns ingen garanti för att investeraren får tillbaka det fulla värdet av sin placering. Investerare bör kontakta en oberoende ekonomisk rådgivare om de är osäkra 
på om denna typ av placering är lämplig för dem. Vi rekommenderar också att investerare läser våra informationsbroschyrer, faktablad, årsberättelser och halvårsredogörelser. 
Dokumenten är tillgängliga här på vår hemsida, och kan även beställas direkt från Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as 
defined by Regulation S.                                                                            Source: Morningstar Direct



Största bidrag under månaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

Atlas Copco AB Class A

Securitas AB

Epiroc AB Class A

AAK AB

Investor AB

8,30 5,53 0,46

4,47 7,42 0,33

2,78 10,97 0,31

4,78 4,98 0,24

9,57 2,36 0,23

Minsta bidrag under månaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

AstraZeneca PLC

Camurus AB

Addtech AB Class B

SEB AB Class A

Volvo AB Class B

4,79 -11,81 -0,57

2,20 -9,59 -0,21

2,91 -6,34 -0,19

8,13 -1,74 -0,14

7,00 -1,61 -0,11

Ordförklaringar
Standardavvikelse
Ett mått på hur mycket fondens värde svänger kring fondens 
genomsnittliga värde, eller enkelt uttryckt "avvikelser från 
medelvärdet". Ju högre standardavvikelse desto högre risk.

Active share
Ett mått på hur mycket fondens placeringar avviker från 
placeringarnas vikt i jämförelseindex. Måttet mäter hur aktiv fondens 
förvaltning är jämfört med indexförvaltning.

Aktiv risk (Tracking error) 
Ett mått på hur mycket fondens avkastning varierar jämfört med 
avkastningen för fondens jämförelseindex. Ju högre aktiv risk, desto 
lägre följsamhet. Mäts som den årliga standardavvikelsen i den 
månatliga över-/underavkastningen jämfört med index.

Portföljdata
Genomsnittlig årlig avkastning (5 år)

Genomsnittlig årlig avkastning (sedan start)

Standardavvikelse (3 år)

Morningstar Rating

10,14

10,43

21,75

Ù

Sektorindelning
Portfolio Date: 2024-09-30

%

Industrivaror & tjänster 45,6

Sällanköpsvaror 2,6

Dagligvaror 4,7

Teknologi 7,5

Finans 22,9

Kommunikation 1,5

Hälsovård 10,4

Fastigheter 4,8

Total 100,0

De 10 största innehaven
Portföljvikt %

Investor AB Class B

Atlas Copco AB Class A

Skandinaviska Enskilda Banken AB Class A

Hexagon AB Class B

Volvo AB Class B

Securitas AB Class B

AAK AB

Assa Abloy AB Class B

Sandvik AB

AstraZeneca PLC

9,67

8,64

7,64

5,77

5,18

4,74

4,64

4,60

4,58

4,17

Placering i fonder innebär alltid en viss risk. Tidigare avkastning är ingen garanti för avkastning i framtiden. Fondandelarnas värde kan både gå upp och ner och kan påverkas av 
valutarörelser. Det finns ingen garanti för att investeraren får tillbaka det fulla värdet av sin placering. Investerare bör kontakta en oberoende ekonomisk rådgivare om de är osäkra 
på om denna typ av placering är lämplig för dem. Vi rekommenderar också att investerare läser våra informationsbroschyrer, faktablad, årsberättelser och halvårsredogörelser. 
Dokumenten är tillgängliga här på vår hemsida, och kan även beställas direkt från Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as 
defined by Regulation S.                                                                            Source: Morningstar Direct
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