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TIN Fonder Core Ny Teknik augusti 2019 -
Avyttrat Tencent

De tre stérsta innehaven i fonden var vid manadsskiftet Take-two, Evolution Gaming och THQ
Nordic. Bland fondens stérsta innehav har vi avyttrat ett: Tencent..

Over 50.000 kunder har investerat i fonden Core Ny Teknik sedan starten 4 februari och totalt &r
nu det forvaltade kapitalet knappt 2200 miljoner kronor. Fondens storsta sektor ar Digitala
Varumarken som utgér 29 procent av fonden, foljt av Halsa om 29 procent och Mjukvara om 25
procent.

Senaste manaden sjonk andelsvardet med 1,2 procent. Under samma period var
vardeutvecklingen for det bredare jamforelseindexet for nordiska smabolag VINCSCN -0,9
procent. Sedan fondens start 4 februari har andelsvardet stigit 16,2 procent, medan nordiska
smabolag okat 9,2 procent. Vi har aven publicerat Halvarsredogorelse for Core Ny Teknik pa
hemsidan.

De tre storsta innehaven i fonden var vid manadsskiftet Take-two, Evolution Gaming och THQ
Nordic. For en lista dver de tio storsta innehaven, se www.tinfonder.se/innehav/. Bland fondens
storsta innehav har vi avyttrat ett - Tencent - till bakgrund av den politiska situationen i Hong Kong
och handelskriget med USA som inte minst gor det svarare fér amerikanska fonder att 6ka sitt
agande i kinesiska bolag. | det perspektivet kanns det som en onddig risk att aga Tencent under
overskadlig framtid och vi valjer att leta intressanta bolag pa annat hall.

Viar nu igenom rapportsasongen for andra kvartalets resultat. Merparten, drygt 70 procent av
portfoljbolagen, har mer an val infriat saval marknadens som vara forvantningar. Ett fatal bolag,
daribland Kindred och ett par mindre amerikanska positioner, har sett kraftiga nedstall i kurserna
efter antingen samre resultat eller nedjusterade framtidsutsikter (eller bade och). Varje sadan
situation ar unik och det finns inget standardforfarande for hur man ska reagera. Lika lite som vi
automatiskt saljer aktier som gar upp kraftigt efter bra resultat koper vi inte heller automatiskt
aktier i bolag som gar ned pa rapport.

Det man kan konstatera i Kindreds fall ar att det ar ett bolag med en affarsmodell som pa 5 ar
levererat tredje basta avkastning av alla bolag pa Stockholmsbdrsen. Varderingen ar nu lag,
Sverige en krympande andel av bolagets totala omsattning och trots dkade andel reglerade
intakter ar den underliggande affarsmodellen den samma.

Utvecklingen pa varldens borser har generellt varit stark sedan fondens start, men inte utan
turbulens. Med ett enda twitterkonto farre i varlden hade utvecklingen kunnat vara mycket
jamnare. Handelskriget mellan Kina och USA fortsatter att vara i centrum for marknadens
kortsiktiga uppmarksamhet. Minskad varldshandel ar de facto nagot som sanker potentiell tillvaxt
och det slutgiltiga utfallet av en eventuell uppgorelse blir det som den langsiktiga investeraren bor
ta med sig. Sa hur férhaller vi oss till detta?
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Vi tror att icke cykliska intakter och vinster kan komma att "sticka ut" i hégre grad. Aven om de
sektorer och bolag som vi betraktar som innovativa och snabbvaxande aldrig kommer att kunna bli
helt immuna mot externa chocker ar det sannolikt att skillnaden i tillvaxt mellan bolag i gemen och
de som upplever strukturell tillvaxt kommer att bli storre i en miljo av svagare konjunktur.

Marknadsrantor kommer ocksa i ett scenario av svag ekonomisk tillvaxt med stor sannolikhet vara
laga under forutsagbar tid. Detta Okar den relativa attraktionskraften for bolag som kan visa en
tillvaxt over snittet for ekonomin som helhet.

Varderingen av bolagen ar alltid i fokus for oss, men framstar i annu hogre grad som den
avgorande faktorn for om en investering ska bli langsiktigt framgangsrik eller inte. Potentiellt Okad
osakerhet och volatilitet gor ocksa att vi maste behalla fokus pa att hitta bolag med stabila
affdrsmodeller och starka balansrakningar. Vi haller oss ddmjuka infér en eventuell inbromsning
for mer cykliska bolag och den bredare ekonomin, men tycker fortfarande att forutsattningarna for
att hitta attraktiva tillvaxtbolag ar goda.
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