Maénadsbrev April

April var en turbulent borsmanad. Intresset riktades
framforallt mot de mest omsatta aktierna efter 6verraskande
starka rapporter fran bland annat Ericsson och Volvo. Oro
over den ekonomiska utvecklingen i Grekland tyngde dérefter
borssentimentet under slutdelen av méanaden. Efter en
inledande uppgéng pa runt +5 procent for borsen som helhet,
foljde en nedgang som i det ndrmaste utraderade uppgangen.
Manaden slutade dérefter knappt +3 procent hogre.
Smabolagen hamnade i skymundan under april, vilket ofta &r
fallet under volatila borsperioder. Samtidigt som
omsittningen for de mest omsatta bolagen var den hogsta
sedan i april i fjol, var aktiviteten klart ldgre i april én under
arets inledning for de mindre bolagen. Det var en turbulent
manad for Tangent, dér fonden holl sig 6ver nollstrecket tack
vare bolagsspecifika framgangar for ett par aktieinnehav.
Fondens storsta innehav noterade som grupp en svag
utveckling under manaden.

Tangents avkastning uppgick under april till +0,27 procent
efter forvaltningsavgift. Det kan jaimforas med en uppgang pa
+2,82 procent for jamforelseindex, OMXSPI. Small Cap-
index backade samtidigt med -2,24 procent under ménaden
och midcap-index slutade april ned -1,76 procent.

Tangent hade under april en snittexponering pa 104 procent,
med en hogstaniva pa 107 procent och en ldgstaniva pa 91.
Efter hidnsyn tagen till inséttningar och uttag under fonden
uppgick exponeringen till 95 procent vid ingangen till maj.

Den makrostatistik som presenterades under manaden var
overlag starkare dn véntat och visade bland annat starka
noteringar for framatblickande konfidensindikatorer.
Manadens huvudnummer var dock oron i de sa kallade
PIIGS-ldnderna och dé i synnerhet den grekiska ekonomin.
Diskussionerna om rdddningspaket till Grekland bidrog
tillfalligt till att stilla dngslan hos investerarna, atminstone pa
aktiemarknaderna. Ovrigt som kan vara virt att notera ir att
savil Federal Reserve som ECB signalerar fortsatt
aterhéallsamhet med atstramningar av penningpolitiken. For
svenskt vidkommande forefaller Riksbanken vara mogna for
en hojning av styrrintan vid métet i juli.

Efter en stark inledning pa éret for borsens mindre bolag var
det forvisso naturligt med en lugnare utveckling under en
period. April méanad var dock att beteckna som besvirlig och
svarmandvrerad snarare dn lugn. Rapportperioden inleddes
for Tangents del och fick en blandad start. Tre av fondens fem
storsta innehav har ldmnat sina kvartalssiffror och ingen av
dem har étnjutit ndgot stort intresse fran aktiemarknaden, trots
godkinda rapporter. Min bedomning &r att det finns fortsatt
anledning till optimism i dessa bolag. Samtidigt var det ett par
mindre innehav som presenterade rapporter som var svaga pa
viktiga punkter. Detta har foranlett vissa forandringar i
fonden. Rapportperioden kommer vara den viktigaste enskilda
héllpunkten &ven infér den kommande méanaden. De stora
rorelser som varit praxis efter rapporterna gor att det sannolikt
kommer att uppsta nagot eller nagra ldgen att inleda nya
positioner till formanliga forutsittningar.

Tangents foérvaltningsvolym uppgar till 381 Mkr efter
manadsskiftet
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Fondfakta Tangent OMXSPI
Andelsvarde 1602,72 332,67
Manadsutveckling +0,27% +2,82%
2010 +25,32% +10,81%
Sedan start 2007-08-31 +62,29% -15,40%
Fondférmogenhet 381 milj

Nyckeltal Tangent OMXSPI
Total exponering 105,9%
Standardavvikelse 31,71% 29,29%
Korrelation OMXSPI 0,85
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