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Utveckling

Kurs 2024-04-30

4 263,9182 SEK

1 méanad 3 mdnader 6 manader

+0,19% +10,42% +28,64%

| &r lar 3ar

+7,66% +8,31% +3,19%

5 8p 10 &r Sadan start Forvaltare D&G Aktiefond
+51,49% +123,19% +5758,20% Per Johansson (jan 2023)

Simon Peterson (sep 2019)

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

Gedigen analys av och kdnnedom om bolagen
ar kdrnan ivar aktiva forvaltning och grunden
for vart hallbarhetsarbete. Vi ldgger stor vikt vid
vilka bolag vi investerar i och hur dessa arbetar
med hallbarhet. Vi letar efter vélskotta bolag
med uthalliga affdrsmodeller och med en
ledning och dgare som styr bolaget langsiktigt.
Som aktiva dgare engagerar vi 0ss genom
dialoger med bolagen, deltagande i valbered-
ningar och réstning pa bolagsstdmmor.

Langsiktig
placerings-
horisont

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Bolag, inte

Egen analys
aktier 3 Y

Resilienta
affars-
modeller

Utvérdering
och
uppféljning

Topp 10 innehav Fondfakta

HEXAGON AB SWE 6,6% UCITS Ja
ATLAS COPCO AB SWE 6,0% Forvaltningstyp Aktiv
AAKAB SWE 5,1% Geografisk inr. Sverige
NORDNET AB SWE 4,9% Tillgédngsslag Aktier
ALFA LAVAL AB SWE 4.8% Fokus Sverige
GETINGE AB SWE 4,4% Startdatum 1994-10-21
ESSITY AB SWE 4,3% ISIN SE0000428336
SAMPO 'A' FIN 4,0% Jamforelseindex SIX Return Index
DOMETIC GROUP AB SWE 3,6% NAV-kurs (30 apr) 4263,9182 SEK
LINDAB INTL AB SWE 3,5% Forvaltningsavgift 1,22%

Fondformogenhet 36 722 MSEK

Antal innehav 36

Tillg. 10 storsta inneh. 51%
Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport april 2024 1



Branschférdelning

Industri (32,4%)
Bank och finans (20,4%)

‘\ Il 'nformationsteknologi (16,

Dagligvaror (9,4%)
Séllankopsvaror (6,6%)

Il Hélsovard (5,8%)
Ravaror (1,9%)
Il Fastighet (1,3%)

Ovrigt (5,6%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond 8,7%
Arlig avkastning index 12,0%
Standardavvikelse 20,5%
Standardavvikelse 19,4%
Riskfri ranta 1,2%
Alfa -0,05
Beta 0,98
Aktiv risk (tracking 6,0%
Informationskvot -0,55
Treynorkvot 0,08
Sharpekvot 0,03

Varforinvestera i
var Sverigefond? .

Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport april 2024

KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta marknader

Sweden 83,5%
Finland 4,0%
Denmark 3,9%
Norway 3,0%
5%) Other 5,6%

Kolidoxidutslapp

29% lagre utsléapp an jamforelseindex
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*Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intakt. 1,7 ton Co2e/Mkr SEK i
bolagsintdkter- anger hur mycket koldioxid bolagen i Didner
& Gerge Aktiefond sldpper ut i relation till portfoljbolagens
intakter, dvs. hur koldioxideffektiva bolagen i fonden ér.

**Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intékt. Berdkningarna ar inte
heltdckande. Underliggande berdkningsdata omfattar Scope
1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

Tydlig malsattning att avkasta i linje med fondens starka
historik

Ett erfaret forvaltarteam med stark idégenerering
Investerar i bra bolag i positiv féréndring som langsiktigt
skapar varde



KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Forvaltarkommentar

Under april var Aktiefonden relativt oférandrad och utvecklades i linje med jamforelseindex. Alfa Laval,
AAK och Getinge bidrog mest positiv till Aktiefondens utveckling medan Hexagon, Bravida och Indutrade
bidrog mest negativt.

April mdnad dominerades av rapporterna for det forsta kvartalet. Huvudsakligen presenterade
portfoljbolagen bra rapporter. En av dem som stack ut positivt var Alfa Laval, dar sarskilt orderingdngen i
kvartalet var stark. Alfa Laval dr vérldsledande inom varmedverforing, separering och flédeshantering.
Alfa Lavals produkter hjdlper kunderna att forbattra produktivitet och konkurrenskraft inom manga olika
industrier, framst energi, marin, livsmedel och vatten. Koncernens teknologier anvands bland annat for
att rena, forddla och dteranvanda material och naturresurser. De bidrar till battre energieffektivitet och
varmedtervinning, effektivare vattenrening och mindre utslapp. Alfa Laval investerar for att 6ka
produktionskapacitet av varmevaxlare dar koncernen ser 6kande efterfrdgan drivet av den globala
energiomstallningen.

AAK har haft en klart positiv utveckling de senaste kvartalen. Aven det forsta kvartalet for 2024 var starkt
med god vinsttillvaxt for koncernen. AAK genomfor ett globalt optimeringsprogram som har gett goda
resultat, ddr optimering av produktionsprocesser samt portfolj- och prishantering ar viktiga delar.
Forbattringarna syns extra tydligt pa [6nsamheten, matt som rorelseresultat per kilo, som utvecklats klart
positivt. Nu har dven volymerna borjat vaxa igen vilket ger ett bra resultatbidrag. Det ar gladjande att se
att det interna forbattringsarbete som AAK har arbetat med en l&ngre tid ger en positiv effekt pa
resultatet. Koncernen har goda forutsattningar att fortsatta leverera bra resultat framéver.

Bravida har haft en tuff period med svagare resultat samt governance-problem. Den 4 april 2024
initierade Bravida en utredning med anledning av Region Skanes bes|ut att hdva ramavtal med Bravida.
Utredningen visade att avsiktlig Overfakturering férekommit i den avdelning som Region Skane
uppmarksammat. Overfaktureringen motsvarar ett varde p& drygt 2 miljoner kronor. Vi ser mycket
allvarligt pa& det som har hant och for en dialog med Bravida for att sékerstalla att de hanterar situationen
pa ett bra sdtt samt genomfor forbattringsatgarder for att ndgot liknande inte ska kunna ske igen. Vi
bedémer att den pdgdende granskningen av koncernen genomfors pa ett trovardigt sétt da de tagit in en
tredje part for utredningen, samt att Bravidas ledning har som hdgsta prioritet att identifiera och
genomfora de forandringar som kravs for att liknande problem inte ska intréffa i framtiden. Vi kommer
fortsatta halla en ndra dialog med Bravida i &rendet. Bolaget gar igenom en tuff period nu som kan paga
ett tag till och det tar tid att aterfa fortroendet fran vissa kundgrupper och aktiemarknaden, dock ser de
[@ngsiktiga forutsattningarna for att skapa aktiedgarvadrde goda ut.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT APRIL 2024
DIDNER & GERGE SMABOLAG

Utveckling

Kurs 2024-04-30

1226,4135 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-0,35% +9,31% +34,19%

| &r 1ar 3a&r
+9,41% +9,71% -4,12%
5a&r 10 &r Sedan start
+55,07% +200,99% +1181,67%

Forvaltare D&G Smabolag
Kristian Akesson (feb 2018)
Erik Nordstrom (aug 2022)

@

DIDNER & GERGE

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

Gedigen analys av och kdnnedom om bolagen
ar kdrnan ivar aktiva forvaltning och grunden
for vart hallbarhetsarbete. Vi ldgger stor vikt vid
vilka bolag vi investerar i och hur dessa arbetar
med hallbarhet. Vi letar efter vélskotta bolag
med uthalliga affdrsmodeller och med en
ledning och dgare som styr bolaget langsiktigt.
Som aktiva dgare engagerar vi 0ss genom
dialoger med bolagen, deltagande i valbered-
ningar och réstning pa bolagsstdmmor.

Topp 10 innehav

BIOTAGE AB SWE 6,3%
SAGAX AB SWE 5,2%
NOLATO AB SWE 4,4%
ELECTROLUX PROFESS SWE 4,4%
KARNOV GROUP AB SWE 4,2%
LINDAB INTL AB SWE 3,9%
NCAB GROUP AB SWE 3,9%
CRAYON GROUP HLD NOR 3,7%
BUFABAB SWE 3,5%
TRELLEBORG AB SWE 3,4%

Didner & Gerge Smébolag Manadsrapport april 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgédngsslag
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (30 apr)
Forvaltningsavgift
Fondformogenhet
Antal innehav

Tillg. 10 storsta inneh.

Bolag, inte

Utvérdering

uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys
aktier 3 Y

Ja

Aktiv

Norden

Aktier
sma-/medelstora bolag
2008-12-23
SE0002699421
Carnegie Small CSX Return
1 226,4i35 SEK

1,40%

9258 MSEK

47

55%



Branschférdelning

Industri (39,1%)

\‘ Informationsteknologi (21,
Il Halsovard (13,5%)
Fastighet (10,8%)
Séllankopsvaror (4,3%)
‘ Il Dagligvaror (3,0%)
Ravaror (2,4%)
Il Ovrigt (5,9%)
.o [o
Nyckeltal dver 5 ar
Arlig avkastning fond 10,3%
Arlig avkastning index 10,6%
Standardavvikelse 22,2%
Standardavvikelse 23,2%
Riskfri ranta 1,2%
Alfa -0,03
Beta 1,05
Aktiv risk (tracking 7,1%
Informationskvot -0,05
Treynorkvot 0,09
Sharpekvot 0,05

Varfor investerai .
var )
smabolagsfond?

Didner & Gerge Smébolag Manadsrapport april 2024

KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta marknader

Sweden 82,5%
Finland 5,5%
Norway 3,7%
Denmark 2,4%
0%)
Other 5,9%
Kolidoxidutslapp
60% lagre utsléapp an jamforelseindex
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*Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intakt. 1,8 ton Co2e/Mkr SEK i
bolagsintdkter- anger hur mycket koldioxid bolagen i Didner
& Gerge Smabolag slapper ut i relation till portfoljbolagens
intakter, dvs. hur koldioxideffektiva bolagen i fonden ér.

**Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intékt. Berdkningarna ar inte
heltdckande. Underliggande berdkningsdata omfattar Scope
1 och Scope 2. Kalla: ISS ESG

Goda tillvaxtmojligheter - alla bolag har en géng varit sma
Mindre genomlysta - vardet av egen analys ar hogre
Exponering mot specifika nischer

Agarledda med starka bolagskulturer och langsiktiga
intressen som gynnar aktiedgare



KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Forvaltarkommentar

Smabolagsfonden sjonk 0,35 procent i april vilket kan jamforas med jamforelseindex som sjonk med 0,70
procent. Ddrmed har Smébolagsfonden per ménadens utgang stigit med 9,41 procent i ar, vilket kan
jamféras med index som stigit med 5,49 procent. Fonden gynnades i april av kursutvecklingen i Nolato,
Byggfaktaoch AAK. Fondens utveckling missgynnades daremot av kursutvecklingen i Bufab, Biotage
och Chemometec.

April kom till stor del att praglas av rapporter avseende arets forsta kvartal. Som vanligt bjod dven denna
rapportperiod pa sdval positiva éverraskningar som vissa besvikelser, men pd det stora hela sd har manga
av fondensinnehav uppvisat en stabil inledning pa 2024.

Det forsta portfoljbolaget att bekdnna farg var Vitec. Omsattningen i kvartalet 6kade med 17 procent
jamfort med motsvarande period foregdende ar samtidigt som de repetitiva intdkterna (85 procent av
totala intékter) vaxte med 21 procent. Aven [6nsamheten forbéttrades dar EBITA-resultatet steg med 21
procent, vilket resulterade i en marginal som ¢kade till 31 procent jdmfort med 30 procenti Q1 2023. Givet
en affdrsmodell med en hég andel drligen dterkommande licensintékter som férskottsfaktureras, sé ar Q1
ett kassaflédesmdassigt starkt kvartal for Vitec och i &r var inget undantag. Det operativa kassaflodet i
kvartalet uppgick till 694 MSEK (489 MSEK i Q1 2023), vilket motsvarar en dkning om 42 procent ar éver ar.
Med en starkt finansiell stéllning ser vi att Vitec har goda forutsdttningar att uppratthélla en hog
forvarvstakt och fortsatta vaxa pa den europeiska VMS-marknaden.

Ett av fondens storre innehav, Electrolux Professional (EPRO), presenterade den 24 april en stark
rapport, ddr omsattningen vaxte med 2,9 procent jdmfort med motsvarande kvartal féregdende ar
samtidigt som den underliggande EBITA-marginalen (justerad for forvarvsrelaterade engéngskostnader)
steg till 11,9 procent (11,4 procent i Q1 2023). Vad som dven stack ut som positivt i rapporten ar att
bolaget har bdrjat se tecken pa dterhdmtning pa den amerikanska marknaden for storkdk och dryck. Vi
tycker att Ql-rapporten utgdr ett ytterligare bevis pd att EPRO ar péa ratt vdg mot att né bolagets
finansiella mal om att p&d medellang sikt uppna en EBITA-marginal pd 15 procent.

Aven fondens stérsta innehav Biotage presenterade en kvartalsrapport som overtréaffade savél vara som
marknadens férvantningar. Vad som ar betryggande ar att det nyligen forvarvade Astrea Bioseparations
fortsatter att uppvisa mycket hog tillvaxt och att integrationen fortléper enligt plan. Vidare fortsatter
Biotage att forbéattra [6nsamheten, dar bruttomarginalen i kvartalet 6kade till 63,1 procent (60,9 procent i
Q1 2023) samtidigt som EBITDA-marginalen steg till 23,4 procent jamfort med 22,3 procent féregdende ar.
Utover fortsatt hog tillvaxt i Astrea, sd har Biotage pa sistone dven sett en kraftigt tilltagande
kundefterfrdgan vad galler utrustning for peptidmarknaden, vilket sdklart &r mycket intressant. Vi anser
att Ql-rapporten bekraftar att Biotage fortsatter att starka sin stallning som en ledande leverantér av
kompletta produktlésningar till en bred grupp av kunder inom hélsovérdssektorn och bedomer att
bolaget gér en mycket spdnnande framtid till motes med tillvaxtmaojligheter inom attraktiva
produktomraden.

Avslutningsvis, sé fick vi under ménaden ta del av ett hojt bud pa Byggfakta. | inledningen av aret
presenterades ett uppkdpserbjudande frén ett konsortium bestdende av Stirling Square Capital Partners,
TA Associates samt Macquarie Capital, vilka tidigare dgde bolaget i onoterad milj6 (med undantag for
Macquarie Capital). Det initiala budet uppgick till 46 kr per aktie, vilket motsvarade en premie om 31
procent mot stdngningskursen dagen innan. | samband med att acceptperioden bérjade gd mot sitt slut
valde dock samma konsortium att hdja budet till 52 kr per aktie, vilket ett flertal storre aktiedgare har valt
att acceptera. Mot denna bakgrund har en tillrdckligt stor andel aktiedgare gett sitt stod for budet och
Byggfakta kommer sdledes att avnoteras fran borsen. Vi tycker att det &r oerhort trékigt att Byggfakta
plockas ut fran borsen till en véardering, som enligt var mening, inte i ndrheten reflekterar bolagets
[&ngsiktiga potential och dess fundamentala vérde. Vi kénner ett starkt mandat fran vara fondandelsdgare
att agera langsiktigt. Vi har ocksd ett ansvar att agera langsiktigt vid budsituationer, dven om det
kortsiktigt kan paverka kursutvecklingen negativt om ett bud pd ett portféljbolag faller.

Didner & Gerge Smébolag Mdnadsrapport april 2024



KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta kop under manaden har skett i Lindab, Indutrade och Fagerhult. Vi har under ménaden minskat
vara innehav i Sobi, Castellum och Lifco.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT APRIL 2024

DIDNER & GERGE GLOBAL

@

DIDNER & GERGE

Utveckling

Kurs 2024-04-30

465,3755 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-2,03% +7,78% +19,88%

| &r 1ar 3a&r
+11,47% +16,60% +34,79%
5a&r 10 &r Sedan start
+58,30% +210,79% +365,38%

Forvaltare D&G Global
Lars Johansson (jan 2014)

Riskinformation: Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan

bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

Gedigen analys av och kdnnedom om bolagen
ar kdrnan ivar aktiva forvaltning och grunden
for vart hallbarhetsarbete. Vi lagger stor vikt vid
vilka bolag vi investerar i och hur dessa arbetar
med hallbarhet. Vi letar efter vélskotta bolag
med uthalliga affdrsmodeller och med en
ledning och dgare som styr bolaget langsiktigt.
Som aktiva dgare engagerar vi 0ss genom
dialoger med bolagen, deltagande i valbered-
ningar och réstning pd bolagsstammor.

Topp 10 innehav

FISERV INC USA 5,5%
HOLOGIC INC USA 4,8%
SCHNEIDER ELECTRIC FRA 4,5%
PURE STORAGE INC USA 4,5%
WSP GLOBAL INC CAN 4,3%
STANTEC INC CAN 4,3%
RECORDATI ITA 4,2%
ZEBRATECHNOLOGIES CORPORATI USA 4,0%
NOVO NORDISK A/S DNK 3,8%
QIAGEN NV DEU 3,8%

Didner & Gerge Global M&nadsrapport april 2024

3101 0014

Fondfakta

UCITS Ja
Forvaltningstyp Aktiv
Geografisk inr. Global
Tillgédngsslag Aktier
Fokus global-flexibel
Startdatum 2011-09-28
ISIN SE0004167567

Jamforelseindex
NAV-kurs (30 apr)

MSCI All Country World
465,3755 SEK

Forvaltningsavgift 1,60%
Fondférmogenhet 5589 MSEK
Antal innehav 30
Tillg. 10 storsta inneh. 58%

1



Branschférdelning

KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta marknader

United States 41,8%

Canada 12,1%

Japan 9,9%

‘ Industri (28,9%) Fremes 8,1%
Halsovard (27,7%) ltaly 7,6%

Il 'nformationsteknologi (21,2%) Germany 6,3%

Bank och finans (14,3%) Denmark 3,8%

Sallankopsvaror (5,9%) Netherlands 3,6%

Il Ovrigt (2,0%) United Kingdom 2,7%

Other 4,0%

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varfor investera i
var Globalfond?

Didner & Gerge Global Manadsrapport april 2024

11,0%
13,3%
14,4%
13,8%
1,2%
-0,05
1,04
4. 7%
-0,51
0,09
0,03

Kolidoxidutslapp

92% lagre utsléapp an jamforelseindex
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*Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt. Mindre
an 1ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintakter- anger hur mycket
koldioxid bolagen i Didner & Gerge Global slépper uti
relation till portféljbolagens intakter, dvs. hur
koldioxideffektiva bolagen i fonden ar.

**Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt.
Berékningarna ar inte heltdackande. Underliggande
berdkningsdata omfattar Scope 1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

Unik fond med evighetsperspektiv

En varld av mojligheter

Rutinerat forvaltarteam som letar efter foretagsvarldens
motsvarighet till Redwoods

Svanenmérkt fond med fokus pa hallbarhet pa riktigt.
Forvaltarna letar efter resilienta affarsmodeller som ar
hallbara dver tid



KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Forvaltarkommentar

Makrovs artificiell intelligens

Marknaden isig brukar oftast ha svart att fokusera pad mer an en sak i taget. | tider dar rénte- och
konjunkturoro och geopolitiska spanningar kombineras med uppkommande valrorelser dr det latt att
makroekonomi hamnar i fokus pa marknaden. Men den héar gédngen stoter makroekonomi pa tuff
konkurrens fran artificiell intelligens. Konsekvenser fran artificiell intelligens pa allt fran produktivitet till
legala rattigheter drar uppmarksamhet fran analytiker, media och politiker. Fran att fran borjan varit en
relativt isolerad amerikansk teknikhistoria borjar Al utvecklas till en global marknadsdrivkraft som ocksa
kan komma ha inverkan pa makroekonomin.

Nvidia - l6sningen pd allas problem?

Nvidias senaste kvartalsrapport och dess GTC-konferens, dar diskussioner om inforandetroskeln for
myndigheter och foretag var i fokus, visade pa att Al:s utveckling uppenbart kommer att ha inverkan pa
bdde realekonomi och féretagsekonomi. Exakt hur ar svarare att sia om. Med tanke pd den vardering i
absoluta matt som ett (historiskt) relativt cykliskt bolag som Nvidia dsétts kan en rimlig frdga vara om de
ar och kommer vara losningen pa allas problem? Och dven om de ar det idag och imorgon, kommer de
vara det for evigt? Givet att Nvidias marknadsvarde nu Overstiger hela marknadsvardet av den tyska
borsen sa kan man fundera pd om en enskild aktiemarknad eller ett enskilt bolag i sig kan ha sd stor
inverkan pa framtiden.

Atergéngtill det normalai sikte

Bland ménadens framsta bidragsgivare kunde vi se tre bolag som (motsatt Nvidia) har haft cykliska
motvindar att tampas med. Shimano (cykelkomponenter) &r sarskilt kédnda for sina
hogkvalitetsprodukter, inklusive vaxlar, bromsar, pedalsystem och hjul. Deras komponenter anvands av
bade professionella cyklister och amatorer dver hela varlden. Shimanos produkter anses ofta vara bland
de mest palitliga och prestandaorienterade pd marknaden. Efter en osannolik period dar pandemi och
komponentbrist padverkade utbud, efterfrdgan och produktion pa ett valdigt volatilt sdtt borjar
marknaden mellan utbud och efterfrdgan dter ndrma sig balansigen. Bolaget blev tack vare de signaler
som ldmnades i samband med kvartalsrapporten dter en kursvinnare, vilket gynnade fonden. Ljus i
tunneln marktes dven av for Zebra Technologies (streckkodsteknologi), dar lageravveckling i
distributionsledet bérjar normaliseras och slutkundsefterfrdgan, framférallt frén onlinehandlare och
butiker, borjar aterkomma. Ett tredje bolag med mer vind i seglen var japanskaBayCurrent Consulting
(digital transformation). Bolagets storsta utmaning ar att lyckas rekrytera och utbilda personal i tillrackligt
hog takt for att kunna mota efterfrdgan fran det japanska néringslivet, som i sig tagit sig an digitalisering
av sina verksamheter ett par &r senare dn sina internationella jamforelser.

Bland &vriga topp fem positiva bidragsgivare till fondens avkastning under april marktes Schneider
Electric (energihantering & automationsteknik) samtNovo Nordisk (diabetes- och fetmamediciner).

De bolag vars avkastning stack ut pa den negativa sidan inkluderade Autodesk (mjukvara), Japan
Exchange Group (borsoperator i Japan), Spirax Group (industriteknik), Shoals Technologies
(solenergikomponenter) samt Salesforce (mjukvara). Bland dessa stack Autodesk ut genom att man
skjutit upp publiceringen av sin arsredovisning (10-K filing), vilket fick aktien pa brant fall. Bolaget
kommunicerar att anledningen till uppskjutandet var att en internutredning vill gbra en vidare granskning
av bolagets egna rutiner for berdkningar av kassafléde och redovisningar av parametrar som anvander de
sé kallade non-GAAP-nyckeltalen. Vi féljer denna utveckling noggrant och férvantar oss en tydlig
kommunikation fran foretagets sida i ndra framtid.

Forandringar

Globalfonden tilldggsinvesterade i forsta kvartalets nytillskott SAP (affarsmjukvara). Enda forséljningen
var att de sista aktierna iMisumi Group avyttrades.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT APRIL 2024 )
DIDNER & GERGE SMALL AND MICROCAP DIDNER & GERGE

Utveckling

Kurs 2024-04-30

222,8275 SEK

1 ménad 3 ménader 6 manader

+2,60% +5,52% +14,75%

| ar 1ar 3ar

+4,44% -2,12% -20,44%

5 & 10 &r Sedan start Forvaltare D&G Small & Microcap
+29,00% _ +122,83% Henrik Sandell (aug 2014)

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

Gedigen analys av och kdnnedom om bolagen
ar kdrnan ivar aktiva forvaltning och grunden
for vart hallbarhetsarbete. Vi ldgger stor vikt vid
vilka bolag vi investerar i och hur dessa arbetar
med hallbarhet. Vi letar efter vélskotta bolag
med uthalliga affdrsmodeller och med en
ledning och dgare som styr bolaget langsiktigt.
Som aktiva dgare engagerar vi 0ss genom
dialoger med bolagen, deltagande i valbered-
ningar och réstning pa bolagsstdmmor.

Topp 10 innehav

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

Bolag, inte

Utvérdering

uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys

CRANSWICK GBR 4,7% UCITS Ja
DISCOVERIE GROUP GBR 4,5% Forvaltningstyp Aktiv
GAMES WORKSHOP GRP GBR 4.3% Geografisk inr. Europa
P/F BAKKAFROST NOR 4,1% Tillgédngsslag Aktier
AQ GROUP AB SWE 4,0% Fokus Europa microcap
EMBRACER GROUP AB SWE 3,9% Startdatum 2014-08-28
INTERPUMP GROUP ITA 3,8% ISIN SE0005962347
CIE AUTOMOTIVE SA ESP 3,7% Jamforelseindex MSCI Europe Small &
AALBERTS NV NLD 3,6% NAV-kurs (30 apr) 222,-8275 SEK
PARADOX INTERACTIV SWE 3,6% Forvaltningsavgift 1,60%

Fondformogenhet 944 MSEK

Antal innehav 48

Tillg. 10 storsta inneh. 61%
Didner & Gerge Small and Microcap Mdnadsrapport april 2024 1



Branschférdelning

KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta marknader

United Kingdom 29,4%
Sweden 21,7%
Informationsteknologi (32,2%) taly 8,5%
nformationsteknologi (32,2%
Industri (23,5%) : MO 02H
“ Il séllankopsvaror (14,6%) Germany 6,0%
Hélsovard (10,1%) France 5,0%
Dagligvaror (9,8%) Spain 3,7%
' Il Révaror (4,8%) Netherlands 3,6%
Media och kommunikation (2,3%) Belgiu m 2.2%
Ml Ovrigt (2,8%) Other 13,1%

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varfor investera i
var europeiska
smabolagsfond?

6,7%
7,7%
16,9%
18,2%
1,2%
-0,01
0,76
9,4%
-0,10
0,07
0,00

Didner & Gerge Small and Microcap Mdnadsrapport april 2024

Kolidoxidutslapp

66% lagre utsléapp an jamforelseindex
9,16
10
o

3,08

tCO,e/Mkr intakt
SO N B~ OO O

BENCHMARK DG SMALL
INDEX** AND
MICROCAP*

*Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt. 3,1
Co2e/Mkr SEK i bolagsintakter- anger hur mycket koldioxid
bolagen i Didner & Gerge Small and Microcap slépper uti
relation till portféljbolagens intakter, dvs. hur
koldioxideffektiva bolagen i fonden ar.

**Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt.
Berékningarna ar inte heltdackande. Underliggande
berdkningsdata omfattar Scope 1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

Goda tillvaxtmojligheter - alla bolag har en géng varit smé
Mindre genomlysta - vardet av egen analys blir hogre
Exponering mot nischer som kan vara svara att hitta
annars

Agarledda med starka bolagskulturer - [dngsiktiga
intressen som gynnar aktiedgare



KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Forvaltarkommentar

Under april manad uppvisade Didner & Gerge Small and Microcap en avkastning pd motsvarande 2,6
procent. Fondens jamforelseindex avkastade under denna period 1,2 procent. De tre innehav som bidrog
mest positivt till avkastningen under manaden AQ Group, Frontier Developments och Carasent.

AQ Group ér en global kontraktstillverkare av komponenter och system till krdvande industrikunder.
Verksamheten ar uppdelad i segmenten System och Komponent. Inom segmentet System ingar
affarsomradena Elskdp och Systemprodukter. Inom segmentet Komponent ingdr affdrsomrddena
Formsprutning, Induktiva komponenter, Kablage samt Platbearbetning.

AQ rapporterade ett starkt resultat fér Q1 2024, med mycket starka marginaler.

Frontier Developments &r en brittisk dataspelsutvecklare och forldggare med flera framgdngsrika
spellanseringar bakom sig. Som spelstudio har Frontier de senaste aren specialiserat sig pa s.k.
simuleringsspel dar spelaren t.ex. kan bygga och skota ndjes- eller djurparker. Bolagets spelkatalog
innehaller titlar som Elite Dangerous, Planet Coaster, Planet Zoo och Jurassic World Evolution, vilka alla
salti miljonupplagor.

Frontier meddelade i borjan av april att forsdljningsutvecklingen under borjan av aret varit i linje med
forvantningarna. Samtidigt tillkdnnagav bolaget ockséd att de saljer rattigheterna till det klassiska spelet
RollerCoaster Tycoon 3 till Atari fér 7 MUSD.

Carasent dr ett norskt holdingbolag vars framsta tillgdng for ndrvarande dr det svenska mjukvarubolaget
Evimeria, som i sin tur erbjuder moderna digitala e-tjdnster till hélso- och sjukvarden. Bolagets [Osningar
riktar sig framst mot privata aktérer inom specialistvard, primérvard, foretagshélsa och paramedicin inom
dppenvarden. Evimerias system bygger helt pad molntjdnster, helt utan initiala uppstartsavgifter eller
uppsagningstider, och éver 90 procent av bolagets forséljning bygger pd prenumerationsintakter.

Carasent rapporterade en bra start pd aret, med tilltagande tillvaxt for prenumerationsintdkter. | slutet av
april lade det danska mjukvarubolaget EG ett bud pa hela Carasent. Bolagets styrelse har hittills avvisat
budet som for lagt.

Bland de innehav som bidrog mest negativt till utvecklingen under manaden aterfanns Paradox
Interactive, Interpump och Alten.

Den svenska spelutvecklaren Paradox Interactivehar flera storsdljare under baltet. Bolaget har en
mycket lojal kundbas med ndrmare sex miljoner aktiva spelare i manaden och éver 20 miljoner
registrerade spelarkonton. Nar bolaget gick till bérsen 2016 var motsvarande siffror cirka 1,5 miljoner
manatliga spelare respektive knappt fem miljoner konton. Pardox spelportfolj inkluderar framgangsrika
titlar som Cities Skylines, Crusader Kings, Europa Universalis, Hearts of Iron och Stellaris. Bolagets spel
kdnnetecknas av en hog detaljrikedom i de val spelaren kan gora och av att de kan spelas om flera gdnger.
De fem tidigare nédmnda spelen tillhor normalt bland de 100 mest spelade titlarna pa Steam, trots att det
arfem till tio ar sedan vissa av spelen forst slapptes.

Paradox rapporterade ett ndgot svagare resultat an vantat for Q1.

Italienska Interpump ér varldsledande inom hogtryckspumpar med en global marknadsandel pa éver 50
procent. Hogtryckspumpar anvands t.ex. i system for biltvattar, men dven i en mangd olika industriella
applikationer. Sedan forvarvet av spanska Inoxpa 2017 sd har Interpump [6pande byggt en betydande
verksamhet inom komponenter for flédeshantering till bl.a. livsmedels-, [dkemedels- och
kosmetikaindustrin. Interpump ar &ven en betydande spelare inom hydrauliklésningar for bl.a. tunga
fordon. Forvarv har alltid utgjort en viktig del av Interpumps tillvaxtstrategi, samtidigt som de har breddat
koncernens kundbas och produkterbjudande betydligt de senaste tio dren.

Det varinga storre nyheter kring bolaget under perioden.

Didner & Gerge Small and Microcap Mdnadsrapport april 2024
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FranskaAlten &r ett ledande konsultbolag inom teknik, IT och Life Sciences. Koncernen hjélper sina
kunder med teknisk innovation och digital transformation och erbjuder kompetenser genom hela
produktutvecklingskedjan. Koncernen har éver 70 procent av forsaljningen utanfor Frankrike och
personal i over 30 [ander. Alten har uppvisat en stabil och [6nsam tillvaxt dver tid. Forsaljning och vinst
per aktie har vaxt med 11 procent per ar under perioden 2008-2023.

Alten rapporterade i april en svag inledning pa 2024. Bolaget presenterade ocksd mycket forsiktiga
forvantningar forsaljningstillvaxten under resten av aret.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT APRIL 2024
DIDNER & GERGE US SMALL AND MICROCAP

Utveckling

Kurs 2024-04-30

278,2681 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-4,30% +10,13% +24,35%

| &r 1ar 3ar
+14,82% +30,98% +57,87%
5ar 10 ar Sedan start
+93,59% - +178,27%

@

DIDNER & GERGE

Forvaltare D&G US Small & Microcap
Linn Hansson (aug 2019)
Jessica Frank (aug 2016)

Riskinformation: Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan

bade 6ka och minska i vdrde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

Gedigen analys av och kdnnedom om bolagen
ar kdrnan ivar aktiva forvaltning och grunden
forvart hdllbarhetsarbete. Vi lagger stor vikt vid
vilka bolag vi investerar i och hur dessa arbetar
med hallbarhet. Vi letar efter valskotta bolag
med uthalliga affédrsmodeller och med en
ledning och dgare som styr bolaget [dngsiktigt.
Som aktiva dgare engagerar vi 0ss genom
dialoger med bolagen, deltagande i valbered-
ningar och réstning pd bolagsstammor.

Topp 10 innehav

CORE & MAIN INC USA 5,1%
BADGER METER INC USA 4,2%
UFP TECHNOLOGIES INC USA 4,1%
NVENT ELECTRIC PLC USA 4,0%
COMFORT SYS USA INC USA 3,7%
WINMARK CORP USA 3,6%
FIRSTSERVICE CORP NEW CAN 3,6%
ESAB CORPORATION USA 3,4%
MSA SAFETY INCORPORATED USA 3,3%
TORO CO USA 3,3%

Didner & Gerge US Small and Microcap M&nadsrapport april 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgédngsslag
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamfdrelseindex
NAV-kurs (30 apr)
Forvaltningsavgift
Fondférmogenhet
Antal innehav
Tillg. 10 storsta inneh.

Bolag, inte
aktier

Utvérdering
och
uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys

Ja

Aktiv
Nordamerika
Aktier

USA smabolag
2016-08-31
SE0008347447
MSCI US Small Cap Index
278,2681 SEK
1,60%

1451 MSEK

30

58%



Branschférdelning

Industri (42,2%)

KONTAKTA 0SS
marknad@didnergerge.se
018-640 540

Storsta marknader

United States 80,5%
Canada 12,1%
Other 7,4%

‘ Halsovard (14,7%)

‘ Il 'nformationsteknologi (9,1%)
Séllankopsvaror (9,0%)
Bank och finans (8,4%)

Il rastighet (6,6%)
Dagligvaror (2,7%)

Il Ovrigt (7,4%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varfor investera i
var amerikanska
smabolagsfond?

Didner & Gerge US Small and Microcap Manadsrapport april 2024

15,6%
11,1%
16,5%
19,7%
1,2%
0,03
0,94
9,1%
0,49
0,15
0,09

USA ha
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Kolidoxidutslapp

71% lagre utsléapp an jamforelseindex
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BENCHMARK DG US Small
INDEX** Microcap*

*Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intakt. 3,3 ton Co2e/Mkr i
bolagsintdkter- anger hur mycket koldioxid bolagen i fonden
slapper utirelation till portféljbolagens intakter, dvs. hur
koldioxideffektiva bolagen i fonden &r.

**Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intékt. Berdkningarna ar inte
heltdckande. Underliggande berékningsdata omfattar Scope
1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

r
hoginnovationstakt

varldens basta universitet

ett gynnsamt foretagsklimat
hog entreprendrsanda
varldens storsta aktiemarknad

"Never bet against America"
-Warren Buffet
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Forvaltarkommentar

Fonden hade en negativ utveckling under april manad. Bland fondens basta bidragsgivare kan ndmnas
Badger Meter, Exponent och Winmark.

Badger Meter ar en marknadsledande tillverkare av vattenmatare. Matarna fungerar som ett
kassaregister for vattenbolagen och byts ut med jamna mellanrum. Vattenbolagen kan med maétarnas
hjalp minska kostnader, identifiera lackor samt kontrollera vattenkonsumtionen. Bolaget gynnas av
Okade infrastrukturinvesteringar samt skiftet fran mekaniska vattenmatare till elektroniska och
uppkopplade matare. Bolaget grundades 1905 och ar mycket valskott med stigande marginaler,
nettokassa och starka kassafloden.

Exponent dr ett konsultbolag som hjdlper andra bolag med [6sningar av komplexa problem pa deras
produkter eller tjdnster. Antingen reaktivt, efter att till exempel en olycka har skett och man behdver ta
reda pa varfor, eller proaktivt for att forhindra att en skada eller olycka intréffar. Exponent &r relativt
oberoende av ekonomiska cykler d& olyckor kan ske nér som helst och kunderna maéste ha hjalp
omgéende. | manga fall skapar reaktiva konsultjobb dven proaktiva projekt dd andra bolag vill forekomme
eventuella liknande problem. Exponent dr ett valskott bolag med en erfaren ledning. Bolaget
rapporterade under manaden starka kvartalssiffror vilket togs emot positivt av marknaden.

Winmark &r en franchiseoperatdr med ledande varumérken framst inom second hand-klader i USA.
Forséljningen drivs av en 6kad hallbarhetsmedvetenhet hos konsumenten men framfor allt av dess
vardeerbjudande. Bolaget paverkades negativt under pandemin till foljd av nedstdngningar men har
sedan dess successivt rapporterat stigande forséljningssiffror. Vi tror att Winmark framéver kan fortsatta
vaxa genom att 6ppna nya butiker och generera starka kassafléden. Bolaget har stabilt hdga kassafloden
som bland annat betalas ut till aktiedgare i form av ordinarie- och extrautdelningar.

Bland fondens sémsta bidragsgivare under ménaden kan ndmnas Kinsale och Kadant.

Specialférsékringsbolaget Kinsale erbjuder sak- och olycksfallsférsakring till mindre kunder. Bolagets
konkurrensférdel bestdr av att anvdanda en egenutvecklad teknik for att forbattra alla delar av kedjan
inom kommersiella forsakringar, vilket har resulterat i bade hégre servicenivaer och ldgre kostnader dn
branschsnittet. Kinsale &r ett valskott bolag som leds av sin grundare Michael Kehoe och har varit en av
fondens bésta bidragsgivare under dren sen den koptesin varen 2017. Bolaget rapporterade under
méanaden sdmre kvartalssiffror dn forvantat vilket fick negativ pdverkan pd aktien.

Kadant ar en ledande tillverkare av utrustning och reservdelar till pappers-, massa- och processindustrin.
Reservdelar utgor den storsta andelen av bolagets forsaljning och anvénds av deras kunderna for att
kontinuerligt effektivisera tillverkningen. Efterfragan pa bolagets produkter gynnas av en tkad e-handel
samt en Okad efterfragan pa hallbara material. Kadant ar ett valskott bolag med hoga kassafloden och en
braledning. Bolaget rapporterade under manaden sémre kvartalssiffror an forvantat vilket fick negativ
paverkan pa aktien.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE
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DIDNER & GERGE RESILIENT WORLD SMALL CAP A

Utveckling

Kurs 2024-04-30

116,0593 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-3,02% +9,25% -

| &r 1ar 3a&r
+10,17% - -

5a&r 10 &r Sedan start

+16,06%

@

DIDNER & GERGE

Forvaltare D&G Resilient World Small

CapA

Linn Hansson (aug 2019)
Jessica Frank (aug 2016)

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan

bdde 6ka och minska i varde och det &r inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Hallbarhet i korthet

D&G Resilient World Small Cap &r en artikel 9
-/morkgron fond. Alla fondens innehav bidrar till
ett eller flera av FN:s globala méal genom
|6sningar pa viktiga hallbarhetsutmaningar.
Forutom att ha langsiktigt uthalliga
affarsmodeller, &rinnehaven kopplade till tre
dvergripande investeringsomraden:
miljdutmaningar sdsom vattenhantering,
motstdndskraftiga samhéllen dar teknologisk
utveckling ingar, samt halsa och 6kat
valbefinnande vilket innefattar bolag som
bidrar till social och finansiell delaktighet.

Topp 10 innehav

CORE & MAIN INC USA 5,3%
DISCOVERIE GROUP GBR 4,2%
UFP TECHNOLOGIES INC USA 4,2%
WINMARK CORP USA 4,1%
INSTALLED BLDG PRODS INC USA 3,9%
AALBERTS NV NLD 3,9%
NVENT ELECTRIC PLC USA 3,9%
BADGER METER INC USA 3,7%
VOLUTION GRP PLC GBR 3,7%
MSA SAFETY INCORPORATED USA 3,4%

Didner & Gerge Resilient World Small Cap A M&nadsrapport april 2024

VseN MA

4

'94»)
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3101 0087

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgdngsslag
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (30 apr)
Forvaltningsavgift
Fondférmégenhet
Antal innehav

Tillg. 10 storsta inneh.

Ja

Aktiv

Global

Aktier

global smébolag
2023-11-30
SE0020975605
MSCI All Country Small Cap
116,0593 SEK
1,40%

172 MSEK

29

58%



Branschfordelning

Industri (47,4%)
Halsovard (23,6%)

.‘

Séllankopsvaror (8,0%)
Bank och finans (3,0%)
Il Ovrigt (5,4%)

Investeringsomraden

Bolagen som har 6sningar pa ndgra av vérldens
viktigaste utmaningar

¢ Miljdutmaningar
¢ Motstandskraftiga samhallen

o Halsaoch vélbefinnande

Varfor investera i )
var globala :
hallbarhetsfond?

Didner & Gerge Resilient World Small Cap A M&nadsrapport ap

Il 'nformationsteknologi (12,5%)

KONTAKTA 0SS

marknad@didnergerge.se

018-640 540

Storsta marknader

United States 46,3%
United Kingdom 20,1%
Japan 5,5%
Germany 5,0%
Netherlands 3,9%
Canada 3,1%
Switzerland 3,0%
Italy 2,8%
France 2, 7%
Other 7,6%

Kolidoxidutslapp

78% lagre utsléapp an jamforelseindex
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BENCHMARK DG Resilient
INDEX** World Small

*

Cap

*Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad

genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt. 3,1
Co2e/Mkr SEK i bolagsintdkter- anger hur mycket koldioxid
bolagen i Didner & Gerge Small and Microcap slépper uti

relation till portféljbolagens intakter, dvs. hur
koldioxideffektiva bolagen i fonden ar.

**Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad

genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt.
Berékningarna ar inte heltdackande. Underliggande

berdkningsdata omfattar Scope 1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

Resilienta bolag i strukturell tillvaxt

Bolag med [6sningar pd viktiga samhéllsutmaningar

Noggrant utvalda smabolag fran hela varlden

Rutinerat forvaltarteam med historik av stark avkastning

till en lagre risk jamfort med marknaden

ril 2024
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Forvaltarkommentar

Fonden hade en negativ utveckling under april manad. Bland fondens basta bidragsgivare kan ndmnas
Badger Meter, Tristel och Volution.

Badger Meter ar en marknadsledande tillverkare av vattenmatare. Matarna fungerar som ett
kassaregister for vattenbolagen och byts ut med jamna mellanrum. Vattenbolagen kan med maétarnas
hjalp minska kostnader, identifiera lackor samt kontrollera vattenkonsumtionen. Bolaget gynnas av
Okade infrastrukturinvesteringar samt skiftet fran mekaniska vattenmatare till elektroniska och
uppkopplade matare. Bolaget grundades 1905 och ar mycket valskott med stigande marginaler,
nettokassa och starka kassafloden.

Tristeltillverkar desinfektionsmedel fér medicinteknisk utrustning och ytor till ett hdggradigt rent
resultat. Bolagets patenterade klordioxidkemildsning ar enkel och séker att anvdnda for manuell
rengéring, till skillnad frdn konkurrerande alternativ som kréver maskintvatt. Bolaget dger de globala
immateriella rattigheterna till medlet och gynnas av behovet att effektivt sterilisera medicinska
instrument samt att fler diagnostiska undersékningar gors. VD Paul Swinney grundade bolaget 1993 och
precis som fondens andra innehav dr det valskott med starka kassafléden och balansrdkning.

Volution dr en ledande leverantdr av energismarta ventilationsprodukter fréamst till privat inomhusmiljo.
Efterfragan pa bolagets produkter gynnas av regleringar for att minska koldioxidutslapp samt behovet av
en mer hdlsosam inomhusluft. Marknaden ar mycket fragmenterad sa forutom att véxa organiskt gor man
ocksa kompletterande forvarv. Bolaget har en kapitallatt modell med starka kassafloden, stigande
marginaler samt [ag skuldsattning.

Bland fondens sdmsta bidragsgivare under april kan ndmnas Tomra och SMS.

Tomradr en global marknadsledare inom automatiserad returhantering och materialdtervinning.
Bolagets [6sningar bidrar till ett mer cirkuldrt samhalle och dess forséljningstillvéxt gynnas av 6kade
regleringar for dtervinning samt att produkter ska bestd av mer dtervunnet material. Grundat i Norge 1972
av bréderna Petter och Tore Planke och idag finns bolaget pa éver 100 marknader vérlden ¢ver. Tomra ar
ett valskott bolag med bra underliggande tillvaxtmaojligheter samt méjlighet till marginalexpansion.
Under manaden rapporterade Tomra sdmre kvartalssiffror n forvéantat vilket satte press pa aktien.

SMS &r en ledande rekryterare av personal till sjukvarden och &ldreomsorgen i Japan. Bolaget gynnas av
en aldrande befolkning i landet som kraver mer vard samt bristen pa arbetskraft. SMS tillhandahaller dven
ett mjukvaruprogram som hjalper sjukvardspersonal att effektivisera pappersarbetet som uppstar i
samband med vard for att pa sa vis spara kostnader. Bolaget grundades 2003 och &r precis som fondens
andra innehav valskott med stark balansrdkning och hoga kassafloden.
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