Biste fondandelsédgare!

November méanad var dnnu en hogvolatil borsmanad med
standigt ndrvarande omvirldsoro. Inledningen pa manaden
var mycket svag och vindes forst under de sista tre
handelsdagarna varvid slutfacit for november stannade pa en
mindre nedgang. Oron under november var gemensam for i
stort sett samtliga av virldens borser. Tangent utvecklades
ungefir som Stockholmsborsen som helhet under méanaden,
fransett den sista handelsdagen. Tangent var ned nagot mindre
in jaimforelseindex s& sent som pa morgonen under den 5-
procentiga uppgangsdag som avslutade november, men fick
da se sig akterseglad. Tangents storsta innehav uppvisade
uppgangar under méanaden efter starka rapporter, men
samtidigt upplevde Tangent tva bolagsspecifika bakslag som
stod for halva nedgangen.

Tangents avkastning uppgick under november till -5,67
procent, vilket kan jimforas med en nedgang pa -2,23 procent
for Stockholmsborsens breda index, OMXSPI. Small Cap
index slutade -3,23 procent ldgre, medan Mid Cap-index
stannade vid en nedgang pa -3,82 procent.

November var en méanad didr makrostatistiken kom i
skymundan av politiska utspel och omvirldsoro. Redan under
de forsta dagarna i manaden bidrog konkursen for
derivatfirman MF global till oro for efterverkningar idet
finansiella systemet. Greklands Papandreous utspel om en
eventuell folkomrostning kring framtida stodpaket okade
ocksa investerarnas oro for valutaunionens framtid.
Trovirdigheten i utokningen av den europeiska stodfonden
EFSF, som var den stora nyheten under oktober, kom att
ifrigasittas under manaden. Okade rintespreadar i bland
annat Italien och Spanien riktade dirutover fokus mot ECBs
mojligheter att stodkopa statsobligationer for att halla ned
rédntenivaerna under tiden de europeiska statsekonomierna
saneras. Fran den viktiga amerikanska ekonomin kom statistik
som visar att ekonomin sakteliga utvecklas i ritt riktning. Den
sa kallade Black Friday, som brukar anses vara inledningen pa
julhandeln, visade ocksa med 6,6 procents tillvixt mot fjolaret
att det finns viss optimism hos konsumenterna. Allt var dock
inte positivt. Den amerikanska centralbanken, FED, tvingades
revidera ned sin tillvixtprognos fér de ndrmaste ar och
diskussionerna om atgérder for att minska budgetunderskottet
strandade.

November var pd méanga sitt en besvirlig méanad. Intresset for
borsens mindre bolag var 1agt och kénslan #r att en del
investerare dr beredda att silja specifika smabolag utan nagon
storre priskdnslighet. Min uppfattning &r att det &r bland de
mindre bolagen det gar att hitta foretag som har utsikter att
uppvisa savil stark omsittnings- som vinsttillvixt de
nérmaste aren. Den svaga borsutvecklingen har gjort att dessa
inte fullt ut uppmarksammats och ddrigenom inte heller
vérderas i linje med sina framtidsutsikter. Detta utgér en
intressant utgangspunkt infor fortséttningen. Vis av erfarenhet
kommer dessa bolag inte klara sig oskadda om
aktiemarknaden skulle fortsitta forsvagas, men ddremot har
de goda utsikter att utvecklas klart starkare @n borsen i 6vrigt
vid en stabilisering eller forbittring det nirmaste aret. Under
november har fonden gjort vissa fordndringar da ett par nya
innehav som jag har langsiktigt stora férhoppningar kring har
Kopts in till vad jag bedomer som attraktiva kursnivaer.

Tangents férvaltningsvolym uppgar till 282 Mkr efter
manadsskiftet
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Fondfakta Tangent OMXSPI
Andelsvarde 1300,56 303,75
Manadsutveckling -5,66% -2,23%
2011 -24,38%  -17,91%
Sedan start 2007-08-31 31,69% -22,76%
Fondférmdgenhet 282 milj

Nyckeltal Tangent OMXSPI
Total exponering 121,3%
Standardavvikelse 29,1% 27,2%
Korrelation OMXSPI 0,85

70%
60%
50%
WOMXSPI
40% Hatvdr uliy’4
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

W Tzngentfonden

2007 2008 2008 2009 2008 2010 2010 2011 2011

M Large Cap
W Mid Cap

mSmallCap

W Finans

m Hilsovard
W Industri
nT

m 5éllankop




