MANADSRAPPORT OKTOBER 2024
D&G SMABOLAG

Utveckling

Kurs 2024-10-31

1289,5 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-4,66% -4,19% +5,15%

| &r 1ar 3a&r
+15,04% +38,64% -4,09%
5a&r 10 &r Sedan start
+59,16% +199,40% +1247,63%

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

G

CARNEGIE
FONDER

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 7,0%
SAGAX AB SWE 5,1%
KARNOV GROUP AB SWE 5,0%
NOLATO AB SWE 5,0%
BUFABAB SWE 4,9%
ELECTROLUX PROFESS SWE 4,6%
LINDAB INTL AB SWE 3,8%
SWEDISH ORPHAN BIO SWE 3,4%
NCAB GROUP AB SWE 3,3%
LAGERCRANTZ GROUP SWE 3,2%
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Branschférdelning
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Storsta marknader

Sweden 80,4%
Norway 5,5%
et e Finland 5,2%
ndustri (40,9%
‘ Informationsteknologi (16,8%) Denmark 3,1%
\ Il Hélsovérd (15,8%) Other 5,8%
Fastighet (12,2%)

Séllankopsvaror (5,2%)
Il Dagligvaror (2,8%)
Ravaror (0,5%)
Il Ovrigt (5,8%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond 10,9%
Arlig avkastning index 10,0%
Standardavvikelse fond 22,4%
Standardavvikelse index 23,4%
Riskfri ranta 1,5%
Alfa -0,02
Beta 1,00
Aktiv risk (tracking error) 6,9%
Informationskvot 0,14
Treynorkvot 0,09
Sharpekvot 0,04

Varfor investerai .
var )
smabolagsfond?
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Kolidoxidutslapp
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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 D&G
Smébolag slapper ut i relation till portféljbolagens intékter,
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
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Forvaltarkommentar

Smabolagsfonden sjonk med 4,66 procent i oktober vilket kan jdmfoéras med jamforelseindex som sjonk med
5,37 procent. Darmed har Smabolagsfonden per ménadens utgang stigit med 15,04 procent i dr, vilket kan
jamféras med index som stigit med 10,29 procent. Fonden gynnades i oktober av kursutvecklingen i EPRO,
Lagercrantz och Bufab. Fondens utveckling missgynnades daremot av kursutvecklingen i Biotage, Lindab
och Sagax.

I sedvanlig ordning kom oktober huvudsakligen att praglas av rapporter avseende arets tredje kvartal.
Sammanfattningsvis har det varit en rapportperiod som har bjudit pa stora kursrérelser, bade pa upp- och
nedsidan. Aven om det som alltid finns bade positiva 6verraskningar och vissa besvikelser, s& har merparten
av Smabolagsfondensinnehav presenterat rapporter som visar pa operationella férbattringar som stodjer var
[dngsiktiga investeringstes.

Fondens storsta innehav, Biotage, uppvisade fin tillvéxt (+12,4 procent organiskt) under det tredje kvartalet,
trots fortsatta utmaningar pa vissa geografiska marknader samtinom vissa produktomraden. Vad som &r
sarskilt gladjande och positivt for den [dngsiktiga tillvaxtresan ar att Astrea Bioseparations, som dterfinns
inom det nyligen etablerade produktomrédet Large Molecules inom segmentet Drug Discovery &
Development, fortsatter att uppvisa mycket hog tillvaxt (+65 procent organisk tillvaxt i kvartalet), bédde i
Europa och i Nordamerika. Vi tycker att Q3-rapporten utgor ett ytterligare bevis pa att Biotage fortsatter att ta
steg i ratt riktning och att bolaget har manga ar av [dnsam tillvaxt framfor sig.

Trots ett fortsatt tufft konjunkturlage pd manga slutmarknader, s komBufab med en stark kvartalsrapport.
Den organiska tillvaxten om -2,6 procent dvertraffade saval vara som marknadens forvantningar och
bruttomarginalen om 30,6 procent dr den hogsta i bolagets historia. Den férbattrade bruttomarginalen &r en
effekt av bolagets pagdende arbete med att forbattra produktmixen, starka kunderbjudandet samt ta ratt
betalt for det varde man tillfor och det dr glddjande att detta arbete fortsatter att positiva resultateffekter. Det
justerade EBITA-resultatet (justerat for positiva engangseffekter) uppgick till 239 miljoner SEK, vilket
motsvarar en marginal om 12,7 procent (12,6 procent under motsvarande kvartal féregaende ar). Bufab
fortsatter séledes att ta steg i ratt riktning mot det finansiella mélet om en EBITA-marginal uppgéende till 14
procent senast 2026. Med ett starkt kassafléde och en forbattrad finansiell stéllning finns det dven goda
mojligheter for Bufab att aterigen véxa via forvarv.

Aven Nolato kom med en stark Q3-rapport. Efter &tta kvartal av negativ organisk tillvaxt (delvis hénforligt till
utfasningen av den tidigare stora VHP-affaren), sd &r Nolato nu tillbaka pa tillvéxtbanan. Den organiska
omsattningstillvaxten i kvartalet uppgick till 5 procent, samtidigt som EBITA-resultatet 6kade med 22 procent
(rensat for positiva engangseffekter féregdende dr). Forbattringen ar driven av positiv utveckling inom saval
Medical Solutions (59 procent av omsattningen i kvartalet) som Engineered Solutions (41 procent av
omsattningen i kvartalet). Med fortsatta [6nsamhetsforbattringar i sikte, drivet av sdval nya kundkontrakt
som interna forbattringar, samt en stark finansiell stallning som majliggor forvarvad tillvaxt, sa ser vi att
Nolato nu garinien mer spannande period an pa manga ar.

Lindab presenterade en kvartalsrapport som var en besvikelse. Framfor allt var rorelsemarginalerna ldgre dn
vantat och den europeiska byggmarknaden fortsatter att vara svag. Bolaget har aviserat bdde prishojningar
och kostnadsbesparingsprogram for att férsvara sina marginalmal. Langsiktigt fortsétter vi att vara
optimistiska 6ver framtidsutsikterna fér Lindab dven om marknadsléget i nértid fortfarande framstar som
utmanande.

Avslutningsvis s& meddelades den 18 oktober att danska AP Mgller Holding, via dotterbolaget Circle Bidco
ApS, kommer att fullfélja budet pd Concentric. Detta dd en tillrdckligt stor andel aktiedgare (95,36 procent)
har valt att acceptera erbjudandet om 230 kr per aktie.

Storsta kop under manaden har skett iAdmicom, Elekta och Autostore. Vi har under ménaden minskat vara
innehav i Vitec, Crayon och Granges samt avyttrat hela vart innehav i Concentric.
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