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Fonden har andelsklasser - A, B, C och D

FORVALTARKOMMENTAR

Béde fonden och marknaden 61l tillbaka i september. Ranteh6jningar, 6kad geopolitisk
oro och hogre energipriser var de frimsta faktorerna bakom nedgéngen pa marknaderna.

Utvecklingen skilde sig tydligt mellan de nordiska marknaderna. Danmark noterade den
storsta nedgangen, medan Finland avslutade manaden marginellt pé plus. Norge och
Sverige foll med drygt tva procent.

De 6kade spanningarna i Mellandstern, framfor allt de pagaende konflikterna och
spekulationerna kring en aterdppning av Hormuzsundet, har lett till en kraftig uppgéng i
oljepriset. Vid manadens slut 1ag oljepriset pa omkring 103 dollar per fat, efter att under
delar av september ha handlats upp mot 107 dollar. Det motsvarar en uppgéng pé cirka 9
procent den senaste manaden och hela 70 procent sedan arsskiftet.

Stigande inflationsférvantningar har fatt centralbankerna i USA, Europa, Danmark och
Norge att hoja styrridntan med 0,25 procentenheter. I Sverige lamnades réntan oférandrad
pa 1,75 procent, men Riksbanken signalerade att en hogre rinta kan bli nddvéndig.

Ett okat fokus pa det stora amerikanska budgetunderskottet har lett till en betydande
uppgéng i de langa rdntorna i USA, vilket d&ven har dragit med sig l&ngrantorna i Gvriga
delar av virlden. Den tongivande amerikanska tiodrsrantan steg kraftigt, samtidigt som
30-arsrdantan nadde sin hogsta niva sedan 2002. De hogre langréntorna utgjorde generellt
en motvind for aktiemarknaderna under manaden.

Bolagshéindelser

Novo Nordisk holl kapitalmarknadsdag och signalerade att bolaget framdver raknar med
en ensiffrig omsittningstillvaxt. Investeringarna i forskning och utveckling kommer att
ligga kvar pa en hog niva, medan investeringarna i produktionsanldggningar véntas bli
vésentligt ldgre dn under de senaste aren. Bolaget 6kar samtidigt forskningsinsatserna
inom hjart-karlsjukdomar och leversjukdomar.

Novo Nordisk raknar med att kunna lansera forbéttrade produkter fran
forskningsportfoljen som pa sikt kan ersitta vissa av dagens produkter nir patentskydden
16per ut. Marknaden blev dock besviken pé de laga tillvaxtforvéntningarna och aktien
foll efter beskedet.

AstraZeneca ingick i september ett kliniskt samarbetsavtal med Summit Therapeutics,
vilket innebér en investering pa tva miljarder dollar for att gemensamt utveckla lovande
cancerbehandlingar.

NCC tecknade ett flertal kontrakt under september, déribland ett tioarigt strategiskt
partneravtal vért mellan 3 och 5 miljarder svenska kronor med en icke namngiven kund
avseende kénsliga och sidkerhetsklassade projekt.

Efter en planerad 6vergéngsperiod i Munters tilltrddde Stefan Aspman formellt som vd
efter Klas Forsstrom.
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