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FORVALTARKOMMENTAR AVKASTNING EFTER AVGIFTER (2023-10-31)
Avkastning 350%
Ectors avkastning under oktober manad uppgick till +0,4 %, vilket var nagot hogre &n 200%
jamforelseindex (360 dagars statsskuldvaxlar) som avkastade +0,2 %. Hittills i ar har
Ector avkastat +3,3 % vilket &r hogre an avkastningen for jamforelseindex om +2,4  250%
%. Under oktober avkastade svenska aktier -3,5 % (SIX Return index), medan globala
aktier avkastade -0,1 % (MSCI World) méatt i svenska kronor. Ectors aktieportfélj, som ~ 2090%
bestar av 39 % svenska aktier och 61 % globala aktier vid manadens slut, avkastade  ;5qq,
0,0 % under oktober.

100%
Bland de enskilda aktierna var det Elevance Health, Procter and Gamble samt 0%
Microsoft som bidrog mest positivt till portfoljens prestation under manaden.
AstraZeneca, ABB samt AFRY hade storst negativ paverkan pa avkastningen. 0%

g 288388388288
Ectors ranteallokering avkastade +0,77 % under manaden drivet av gynnsamma Lancelot Ector Jamfsrelseindex (SSVX 360)
marknadsrorelser. Korta marknadsrantor steg nagot under manaden vilket gynnade
Ectors allokering till obligationer med rorlig rdanta, ett segment dar ca 53% av Jamforelse-
obligationsportféljen ar placerad. Ector haller en mindre andel i fastférréantade Lancelot Ector index**
obligationer vilka gynnades av att rantan i det segmentet sjonk marginellt. Oktober 2023 0,4% 02%
Makroekonomi Ar2023 33% 2,4%
Den amerikanska ekonomin véxte med 4,9 % i drstakt under tredje kvartalet, vilket  sedan start* 292,1% 76,5 %
var hégre an andra kvartalets tillvaxt om 2,2 % och forsta kvartalets notering om L
2,1 %. Ett stigande amerikanskt budgetunderskott drev pad BNP-tillvaxten via hogre ESenomsmt.tllg* 51% 2,1%
offentlig konsumtion tillsammans med 6kande privat konsumtion, lager samt hogre arsavkastning
export. Den hoga tillviaxten under tredje kvartalet kommer troligen inte vara hallbar,  *Fonden startade 1996-03-15 ** SSVX 360
da allt hogre réntor tynger féretagens investeringar och den privata konsumtionen.
Den svenska ekonomin och konsumenten ar betydligt deppigare an den amerikanska, =~ FONDFAKTA
vilket synsinte minstiseptember manads statistik for detaljhandelns forséljningsvolym
som minskade med 1,7 % sedan féregdende méanad. Detta var 17:e ménaden i rad ~ Startdatum 1996-03-15
som forséljningsvolym minskade jamfort med ett ar tidigare. For Riksbankens del om  Riskniva 2av7
att fa ner inflationen varaktigt mot 2 % ar detta vialkommet, da en lagre ekonomisk .
L . S . . SFDR Artikel 6

aktivitet minskar prisékningstrycket i ekonomin.

Handel Dagligen
Fondens syn ar att Riksbanken hojer styrrdntan med 0,25 % vid ndsta méte i g avgift 1,0%

november, vilket blir sista hojningen innan de tar paus. Nar Riksbanken ser att
inflationen varaktigt kommer ner till inflationsmalet 2 %, kommer man att boérja
signalera rantesankningar vilket troligen intraffar nagon gang under 2024. Samma
slutsats galler for Federal Reserve (FED) i USA och den Europeiska Centralbanken
(ECB). For FED foreligger dock en risk pa uppsidan, dvs att inflationen tar fart igen och
da maste man fortsatta hoja styrrantan.

Fondens syn ar att langa obligationsrantor i den har miljon inte lagre trendmaéssigt
stiger utan borjar narma sig toppen, for att under 2024 utvecklas sidledes eller falla
i takt med att centralbankerna bérjar kommunicera till marknaden att styrrantorna
behover sdnkas. | den har processen uppstar ett visst behov for ranteinvesterare
att skifta om i portféljen genom att minska i obligationer med rérlig ranta (FRN)
och 6ka i obligationer med fast rdnta. | Ectors taktiska forvaltningsprocess foljs
marknaden kontinuerligt och forvaltaren star alltid redo att justera andelen rorliga
och fastforréantade obligationer.

Portfolj

Ector stravar efter att uppna en jamn och stabil avkastning med lag risk, genom aktiv
anpassning av fondens positionering baserat pa forandrade marknadsforutsattningar
och marknadstro. Synen pa aktiemarknaden &r relativt positiv pa ett ars sikt, drivet av
lag vardering, rantor som narmar sig toppen och en sjunkande inflation. Pa risksidan
noteras framst ett scenario dar inflationen inte sjunker i den takt som marknaden
forvantar sig, en djup amerikansk recession samt eskalering i kriget Israel/Gaza och/
eller Ryssland/Ukraina. Sammantaget kvarstar fondens aktievikt pa 28 % sedan forra
manaden, vilket &r nagot hogre an fondens “neutrala” aktievikt om 25 %.

ISIN (utd/icke utd) LU0094908760 / LU0085329745

Forvaltare Martin Axell (sedan 2022)
15 % av den del av avkastningen
som Overstiger jamforelseindex.
Rorlig avgift High watermark.

Jamforelseindex SSVX 360

RISKINFORMATION

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonder kan
bade ©ka och minska i varde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Alla
avkastningssiffrorna ar berdknade efter arvoden och
ingen hansyn har tagits till inflation. Jamforelseindex:
SSVX360. Avkastningssiffror galler for fonden Lancelot
Ector sedan starten den 1 mars 1996 till och med den
31 oktober 2023. Fonden forvaltas sedan 2022 av
Martin Axell. Lds alltid fondes informationsbroschyr,
PRIIP KID eller arsberattelse innan du investerar, dessa
finns pda www.lancelot.se eller via telefon pa 08-440
53 80.
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ASSET MANAGEMENT

Ectors ranteportfolj har avkastat ca 6 % (fore avgifter) senaste 12 manaderna och avkastningen
framat kan bli &n hogre. En ranteavkastningiintervallet 6 - 8 % pa 12 manaders sikt, till en lagre
risk an aktiemarknaden ar attraktivt om man jamfor avkastningen med risken. Som jamférelse
har vérldsindex MSCI World avkastat 8,3 % i genomsnitt per ar i svenska kronor de senaste
30 aren till en betydligt hogre volatilitet an rantemarknaden. Den senaste manaden har Ector
forlangt rantedurationen nagot fran 1,5 ar till 1,7 ar da fondens syn ar att de langa rantorna
narmar sig toppen, vilket gor det mer attraktivt att dga langa obligationer.

Sammantaget ar Ector val positionerad att fortsdtta generera en attraktiv avkastning i
forhallande till malet, dar p/e-talet for aktieportféljen &r 13,0 for nasta ar, en vinsttillvaxt pa
9,3 procent och en férrantning om 5,9 procent for Ectors ranteportfol].
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TILLGANGSFORDELNING 2023-10-31

3%

28 %

Martin Axell
Aktier = Rantor Kassa
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HISTORISK AVKASTNING 2023-10-31
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NYCKELTAL 2023-10-31

1 MAN 3 MAN
0,4% 0,3%
1AR 3AR
4,2 % 8,5%

RISKINFORMATION

6 MAN
1,0%
5 AR
12,7%

YTD AVKASTNING TILL FORFALL
33% DURATION
SEDAN START DIREKTAVKASTNING AKTIER

% STANDARDAVVIKELSE, 3 AR
STANDARDAVVIKELSE, 5 AR

6,0
1,7
35%
3,7%
4,6 %

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska i varde
och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. . Alla avkastningssiffrorna ar beraknade efter arvoden och ingen
hansyn har tagits till inflation. Jamforelseindex: SSVX360. Avkastningssiffror géller for fonden Lancelot Ector sedan starten den 1
mars 1996 till och med den 31 oktober 2023. Fonden forvaltas sedan 2022 av Martin Axell. For informationsbroschyr, fondfaktablad
eller arsberattelse se www.lancelot.se eller ring oss pa 08-440 53 80.
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