Forvalterkommentar - Stolt Explorer A

For et par uker siden kunne du i Finansavisen lese en forvalter proklamere: Buy in May and stay! Altsa
en oppfordring om & kjope aksjer og fondsandeler pa denne tiden av aret. Det i rake motsetning til det
velkjente ordtaket som anbefaler & selge i mai og returnere i oktober. Hva som er rett, det viktigere
poenget bak uttalelsen og ellers om siste tids utvikling i Stolt Explorer, belyses i denne rapporten.

Siden langt mer avkastning er tapt i padvente av korreksjoner
enn i korreksjonene selv, har nedturspddommer lite produktivt
ved seq. Likevel f&r advarsler om neert forestdende krakk og
kriser rikelig med spalteplass i media. Vi dveler ikke ved denne
realiteten nd, men sympatiserer med Morgan Housels teori om
at optimisten kan oppfattes som en naiv heiagjengleder, mens
pessimisten gjerne oppfattes som en smart hjelper. Avviket,
ogsa kalt «adferdsglippen», som oppstar mellom markeds- og
investoravkastning, males typisk til & veere 2-3% arlig.

Sa ndr var egen Bernt Berg-Nielsen rykket ut med oppfordring
om & kjgpe aksjer i mai, s& var det 1) fordi det faktisk er rett:
Forventet aksjeavkastning mellom mai og oktober er +2% i et
30-ars perspektiv og +4% i et 10-ars perspektiv. Men vel s&
viktig 2) fordi det er med pd & bidra til bedre investoradferd og
avkastning over tid. Innimellom m& man risikere & kunne bli
oppfattet som den naive heiagjenglederen.

Stolt Explorer A falt -1,2% i mai og er med det opp +10,7% i
2024. Nok en gang var det halvleder-selskapet NVIDIA som
bidro best med +20% kursoppgang. Kvartalsrapporten viste
enda en ‘stang-inn’; fra +262% inntektsvekst til 78% margin og
$14.9bn pé bunnlinjen — syv ganger s& mye som i fgrstekvartal
i fjor. Nettopp fordi inntjeningen har steget i takt med den

Ansvarsbegrensning: Se side 4 i denne rapporten.

kraftige aksjekursstigningen lar ‘heydeskrekken’ vente pa seg.
Det mest negative bidraget kom fra samme sektor, med
SAMSUNG ELECTRONICS som falt -9%. Aksjen har veert
tynget av bekymringer rundt treghet i det nyetablerte
samarbeidet med nettopp NVIDIA. Etter manedsskifte har disse
bekymringene blitt dempet av konstruktive uttalelser om at
samarbeid og testing av HBM-brikkene skrider frem.

Forgvrig er det verdt & nevne at den norske kronen styrket seg
markant i mai, eksempelvis med neer +6% mot dollar.
Underliggende aksjekursutvikling var dermed bedre enn
manedsresultatet tilsier. Ogsd fremover vil du fortsette 3
kjenne Stolt Explorer som et fond uten valutasikring. Nettopp
fordi globale selskaper har inntekts- og kostnadsstremmer i
ulike valuta, skapes valutabalanse i daglig drift, som gir god
beskyttelse mot store valutautslag over tid.

Hvis definisjonen pa fondssuksess er & gjere det langt bedre
enn de fleste, kan det vaere beroligende & vite at du allerede er
et hestehode foran bare du holder tritt med fondet du eier. «Sell
in May and go away» sparte deg for 6% tap i 2022, men tok fra
deg 25% gevinst de tre foregdende ar. «Fakta fremfor folelser»
sier vi i forvaltningen av Stolt Explorer. Er du med oss pa den,
kan vi sammen heste god avkastning pa sikt.


https://www.fool.com/investing/general/2016/01/21/why-does-pessimism-sound-so-smart.aspx
https://www.finansavisen.no/finans/2024/05/21/8130316/tror-pa-bull-marked-buy-in-may-and-stay?zephr_sso_ott=XvLBSr
https://mcusercontent.com/eceb15d7a0252b652bccbc992/files/7d73e5fc-429c-7e97-9891-aaa186ad638b/Adferdsglippen_2024.01.pdf

S Stolt Explorer

Forvalterkommentar - Stolt Explorer A

Fondskarakteristika

* Hoy grad av systematikk og stor skaleringsevne

 Diversifisert pa tvers av stil, starrelse, sektor og geografi

Mai 2024

* Rekkevidde til mindre effisiente- og raskt voksende markeder
» Vektlegging av kombinasjonen verdsettelse / langsiktig pristrend
* Muligheten for periodevis hayere- eller lavere markedseksponering

Fondsfakta

Type

UCITS

Mandat

Referanseindeks
Utbytteutdeling

ISIN

Forvalter

Administrator

Startdato

NAV / Kurs (31. mai 2024)
Forvaltningskapital Fond
Arlig avgift
Prestasjonsbasert avgift*
Tegning- / Innl@sningsavgift
Minstetegning

Likviditet

Portefgljeforvaltere

Aksjefond

Ja

Globalt

Nei

Nei (akkumuleres)
SE0015797295
Stolt Kapitalforvaltning
ISEC Services AB
19. mai 2021
127,95

523,9 MNOK

1,5 %

Ja

0 %

100 NOK

Daglig

J. Birkeland / B. Berg-Nielsen
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Risikoprofil

Lavere risiko Heyere risiko

Forventet lavere Forventet hoyere
avkastning avkastning

1 213 4 5 6 7

Risikoskalaen gar fra 1 til 7, hvor 1 er vurdert
som laveste risiko og 7 som hegyeste risiko

Risikotall
1ar 3ar 53ar
Volatilitet % 76 88 -
Sharpe Ratio 1,1 0,7 -
Information Ratio -06  -09 =
Tracking Error 6,1 54 -
Risikodata er hentet fra Infront
Avkastningsoversikt
1 Méned -1,20 %
3 Maneder 4,89 %
6 Maneder 9,76 %
| Ar 10,70 %
12 Maneder 12,60 %
Siden Oppstart (19.05.21) 27,95 %
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Baerekraft

Stolt Explorer tar hensyn til beerekraftsrisiko i investeringsbeslutningene.

Fondet avstar fra & investere i selskaper som bryter med kriterier for adferds- og

produktbaserte observasjoner basert pa Etikkradets anbefalinger for utelukkelse
S—7 av selskaper ovenfor Norges Bank Investment Management (Oljefondet).

10 starste selskapsbeholdninger % Sektorfordeling % Totalbeholdning # %

Nvidia 3,1% Finans 16,6 % Aksjer

Novo Nordisk 2,5% Informasjonsteknologi 15,8 % Direkte eierskap 98 91 %

Novartis 22 % Helse 11,7 % Indirekte eierskap (ETF) 255 9%

Shell 2,1% Konsumvarer 10,6 % Likviditet - 1%

Broadcom 1.7 % Industri 10,6 % Total 353 100 %

Siemens 1.7 % Energi 9.2 %

China Construction Bank 15% Materialer 9,0 % Sterste beholdning

Kongsberg 15% Telekom 7,4 % DB Frontier ETF 51%

Meta Platforms 1.4 % Forbruksvarer 4,9 % Minste beholdning

AstraZeneca 1,4 % Forsyningsselskaper 2,5% Mandatum 0,1%
Eiendom 0.5%

10 stgrste land % Valutafordeling %

™= ST T - Likviditet Selskaper

1% via ETF

Norge 8.2 % EUR 16 % 9%

Kina 7.5 % NOK 9%

UK 7.2 % SEK 9%

Sverige 6,1 % DKK 5%

Japan 4,9 % JPY 4% Selskaper

Danmark 4.7 % GBP 4% 90 %

Sveits 3.9 % CHF 4%

Frankrike 3,6 % VND 1%

Australia 2,8 % CAD 1%

Ansvarsbegrensning: Se side 4 i denne rapporten.



Ansvarsbegrensning: Merk at dette dokumentet er ment som en generell informasjon til leseren, og ingenting i dokumentet ma forstds som investeringsrad. Stolt
Kapitalforvaltning anbefaler at du leser produktets prospekt og ngkkelinformasjon og kontakter en profesjonell rddgiver for en radgivningssamtale for du tar
investeringsbeslutning. Det gis ingen garanti for at estimatene, tallene eller informasjonen pa dette dokumentet er fullstendige, og informasjonen kan endres uten varsel.
Netto andelsverdi er basert pa siste tilgjengelige data. Informasjonen pa dette dokumentet er utarbeidet og utgitt av Stolt Kapitalforvaltning og iSEC Services, men disse
tar ikke ansvar for konsekvenser av eventuelle feil eller mangler ved bruk av informasjonen. Stolt Kapitalforvaltning tar ikke ansvar for tredjeparter/distributerer/mellomledd
sin videreformidling av denne informasjonen. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av
markedsutviklingen, forvalters dyktighet, fondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som fglge av kurstap.
Ytterligere informasjon om fondet er tilgjengelig i det enkelte fondsprospekt og annen informasjon pa stoltkapitalforvaltning.no eller ved & kontakte vart kundesenter. *Se
fondsprospekt for fullstendig kostnadsoversikt. Datakilder brukt i denne rapporten: iISEC Secura System. Infront Data.
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