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MANADSRAPPORT AUGUSTI 2024 )
DIDNER & GERGE AKTIEFOND DIDNER & GERGE

Utveckling

Kurs 2024-08-30

4 449,8 SEK

1 ménad 3 ménader 6 manader

-0,83% +2,43% +9,12%

| ar 1ar 3ar

+12,35% +26,35% +2,22%

5 8p 10 &r Sadan start Forvaltare D&G Aktiefond
+72,62% +133,53% +6013,62% 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

Langsiktig
placerings-
horisont

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

HEXAGON AB SWE 6,0%
ATLAS COPCO AB SWE 6,0%
VOLVO AB SWE 5,3%
NORDNET AB SWE 4,6%
ESSITY AB SWE 4,5%
AAK AB SWE 4,3%
INDUTRADE AB SWE 4,1%
LINDAB INTL AB SWE 4,1%
SAMPO PLC FIN 4,0%
LIFCO AB SWE 4,0%

Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport augusti 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgédngsslag
Fokus
Startdatum

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

Tillg. 10 storsta inneh.

Utvérdering

uppféljning

Egen analys

Ja

Aktiv

Sverige

Aktier

Sverige
1994-10-21
SE0000428336
SIX Return Index
4 449,8 SEK
1,22%

37 728 MSEK
38

55%



Branschférdelning

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

Storsta marknader

Sweden 89,1%

Finland 4,0%

Industri (39,6%) Denmark 3,0%

Bank och finans (19,2%) Norway 1,9%

“ Il 'nformationsteknologi (15,2%) Other 2,0%

Dagligvaror (8,8%)

Séllankopsvaror (6,1%)

Il Halsovard (5,4%)
Ravaror (1,9%)

Il Fastighet (1,8%)
Ovrigt (2,0%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse fond
Standardavvikelse index
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking error)
Informationskvot
Treynorkvot

Sharpekvot

Varforinvestera i
var Sverigefond?

Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport augusti 2024
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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 augusti manad hade Aktiefonden en negativ utveckling som var svagare an jamforelseindex.
Nordnet, Lifco och Nibe bidrog mest positiv till Aktiefondens utveckling medan Fortnox, Embracer och
Alm. Brand bidrog mest negativt.

Nordnet ar en ledande plattform inom sparande och investeringar i Norden. Idag har bolaget likt dess
storsta konkurrent Avanza, natt 2 miljoner kunder. Bolaget véxte intdkterna med 20 procent i det andra
kvartalet jamfort med samma period foregdende ar. Trots oroligheter runt rantenettot lyckas Nordnet pa
ettimponerande satt med att bibehalla tillvaxt och ar val positionerade for att kunna parera en férvantad
ranteséankningscykel. Nordnet har goda utsikter atti ett flerdrigt perspektiv fortsatta véxa antal kunder
och kapital pa plattformen i en god takt, vilket ar en viktig padrivare for vinstutvecklingen.

| augusti besokte Aktiefonden Nibe i Markaryd och tréffade ledningen samt tittade pa de nya investeringar
som Nibe har genomfort. 2024 &r ett svagt ar dar flera negativa faktorer samverkar. Okande konkurrens,
for hdga lagernivéer av vdrmepumpar, risk for prispress i marknaden, svag byggmarknad, svag
konsument, lagre energipriser och fragetecken kring subventioner paverkar Nibes stérsta affdrsomrade
Climate Solutions negativt, sarskilt i Europa. Besoket bekraftade dock bilden att Nibe dr val positionerade
for framtiden dér man har en bra position i en marknad som bedéms ha god tillvaxt under ménga ar
framover, efter nuvarande korrektion. Nibe har en erfaren ledning samt gynnas av l[dngsiktiga
hallbarhetstrender dér behovet av héllbara energilosningar dr stort. Nibe genomsyras dven av en
entreprendrsanda och har tydliga varderingar som bidrar till bra vinsttillvaxt och lagre risk.

Embracer rapporterade sitt andra kvartal i augusti, vilket praglades av omfattande dtgérder for att
optimera kostnadsstrukturen, minska investeringar och déarigenom férbattra kassaflédet och minska
bolagets skuldsattning. Embracer genomfor en strategisk dversyn av sin koncernstruktur och har salt
tillgadngar for att minska skuldbdrdan. Framat planerar bolaget att dela upp koncernen och sarnotera
verksamheter dér det bedéms kunna skapa storre aktiedgarvarde.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT AUGUSTI 2024
DIDNER & GERGE SMABOLAG

Utveckling

Kurs 2024-08-30

1360,2 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
+1,05% +2,86% +17,04%

| &r 1ar 3a&r
+21,34% +36,45% -1,82%

5a&r 10 &r Sedan start
+75,69% +216,42% +1321,45%

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 7,8%
SAGAX AB SWE 5,0%
NOLATO AB SWE 4,7%
KARNOV GROUP AB SWE 4,6%
BUFABAB SWE 4,5%
LINDAB INTL AB SWE 4,4%
ELECTROLUX PROFESS SWE 4,2%
NCAB GROUP AB SWE 3,5%
BEIJER REF AB SWE 3,1%
CRAYON GROUP HLD NOR 3,0%

Didner & Gerge Smabolag Manadsrapport augusti 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgédngsslag
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (30 aug)
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 36AO,2 SEK

1,40%

10 120 MSEK

38

53%



Branschférdelning

Industri (41,2%)

\‘ Informationsteknologi (17,
Il Halsovard (16,4%)
Fastighet (11,1%)
Séllankopsvaror (4,5%)
Il Dagligvaror (2,6%)
Ravaror (2,3%)
Il Ovrigt (4,9%)
.o o
Nyckeltal dver 5 ar
Arlig avkastning fond 13,2%
Arlig avkastning index 11,7%
Standardavvikelse fond 22,3%
Standardavvikelse index 23,2%
Riskfri ranta 1,4%
Alfa -0,02
Beta 1,06
Aktiv risk (tracking error) 6,9%
Informationskvot 0,22
Treynorkvot 0,11
Sharpekvot 0,07

Varfor investerai .
var )
smabolagsfond?

Didner & Gerge Smabolag Manadsrapport augusti 2024

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

Storsta marknader

Sweden 82,9%
Finland 4.7%
Norway 4.6%
Denmark 2,8%
1%)
Other 4.9%
Kolidoxidutslapp
60% lagre utsléapp an jamforelseindex
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INDEX** SMABOLAG*

*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 6kade med 1,05 procent i augusti vilket kan jamféras med jdmforelseindex som 6kade
med 0,65 procent. Darmed har Smabolagsfonden per manadens utgang stigit med 21,34 procent i ar,
vilket kan jamféras med index som stigit med 14,66 procent. Fonden gynnades i augusti av
kursutvecklingen i SOBI, MEKO och Electrolux Professional. Fondens utveckling missgynnades daremot
av kursutvecklingen i Crayon, NCAB och Biotage.

Likt juli, s3 kom augusti till mangt och mycket att handla om kvartalsrapporter avseende arets andra
kvartal. Med undantag for ett fatal bolag, som tillampar brutet rékenskapsar, sd har nu samtliga
portféljbolag redovisat sina kvartalssiffror. Sammantaget har det varit en bra rapportperiod for
Smabolagsfonden, dar ménga bolag har uppvisat fina resultat. Detta har resulterat i en fortsatt fin
portféljutveckling for Smabolagsfondens del.

Ett av fondens finska innehav, Harvia, kom dterigen med en bra kvartalsrapport. Omsattningen i kvartalet
uppgick till 43,2 miljoner EUR, vilket var 21 procent hdgre &n motsvarande kvartal foregdende ar (+20
procent organisk tillvaxt). Rorelseresultatet uppgick till 9 miljoner EUR (8 miljoner EUR i Q2°2023),
motsvarande en marginal pa 21 procent. Harvia fortsdtter séledes att dvertraffa bolagets finansiella mal,
som uppdaterades i samband med den kapitalmarknadsdag som hélls i maj, om en forséljningstillvéxt pa
10 procent och en rorelsemarginal 6verstigande 20 procent. Sarskilt positivt ar att Harvia under kvartalet
uppvisade tillvaxt i samtliga regioner, dar Nordamerika (+43 procent forséljningstillvéxt i kvartalet) och
APAC & MEA (+78 procent forséljningstillvéxt i kvartalet) fortsatter att uppvisa en mycket hog tillvaxttakt.
Vitycker att Q2-rapporten utgor ett ytterligare bevis pd att Harvia har ett produkterbjudande som stér sig
starkt dven utanfor Europa och med adderandet av dngbastuldsningar i USA (genom férvarvet av
amerikanska ThermaSol) i inledningen av det tredje kvartalet ser vi att bolaget kan fortsdtta vaxa pa nya
marknader.

Vidare har vi under augusti adderat ett nytt innehav till fonden, Tomra. Tomra &r ett norskt bolag grundat
1972 som &r ledande inom avancerade insamlings- och sorteringslésningar. Bolaget har sitt ursprung
inom tillverkning och férséljning av automatiserade pantautomater, men har under dren breddat
verksamheten till att dven innefatta sortering av bland annat metaller, diamanter samt livsmedel.
Verksamheten &r idag uppdelad i tre segment; Tomra Collection (54 procent av omsattningen 2023),
Tomra Recycling (21 procent av omsattningen 2023) och Tomra Food (25 procent av omsattningen 2023)
och omsattningen for heldret 2023 uppgick till ndrmare 15 miljoner NOK. Forséljningen sker pa éver 100
marknader och den installerade basen uppgar till mer dn 100 000 system. Vi har foljt Tomra under en
l[angre tid och tycker att det dr ett valskott bolag som bidrar till hdllbara samhallen genom att mojliggdra
en mer cirkuldr ekonomi. Daremot har vinsttillvaxten varit alldeles for 1&g for att motivera den tidigare
oerhort hoga varderingen av aktien. Nu har varderingen normaliserats samtidigt som vi ser goda
forutsattningar for att bolaget garin i en period med savél goda tillvaxtmojligheter som
[6nsamhetsforbattringar. Givet detta har vivalt att kdpa vara forsta aktier i Tomra.

Avslutningsvis, sd fick vi den 29 augusti ta del av ytterligare ett bud pé ett portféljbolag, Concentric.
Budet uppgar till 230 kr per aktie och kommer fran Circle BidCo ApS, vilket dr ett heldgt dotterbolag till
det danska bolaget A.P. Mgller Holding A/S. Acceptfristen forvantas inledas under slutet av september och
pdgéd fram till inledningen av november.

Storsta kop under mdnaden har skett i Tomra, Beijer Ref och Sagax. Vi har under manaden minskat vara
innehav i Crayon, Concentric och Vitec.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT AUGUSTI 2024

DIDNER & GERGE GLOBAL

Utveckling

Kurs 2024-08-30

451,4 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-4,64% +2,12% +0,71%

| &r 1ar 3a&r
+8,13% +5,63% +22,01%
5a&r 10 &r Sedan start
+55,87% +179,39% +351,43%

@

DIDNER & GERGE

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 5,7%
RECORDATI ITA 4,8%
WSP GLOBAL INC CAN 4,7%
SCHNEIDER ELECTRIC FRA 4,4%
STANTEC INC CAN 4,3%
HOLOGIC INC USA 4,1%
ZEBRATECHNOLOGIES CORPORATI USA 3,9%
SALESFORCE INC USA 3,9%
SAP SE DEU 3,8%
QIAGEN NV DEU 3,7%

Didner & Gerge Global M&nadsrapport augusti 2024

3101 0014

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Tillgédngsslag
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (30 aug)
Forvaltningsavgift
Fondférmogenhet
Antal innehav

Tillg. 10 storsta inneh.

Ja

Aktiv

Global

Aktier
global-flexibel
2011-09-28
SE0004167567
MSCI All Country World
451,4 SEK
1,60%

5032 MSEK
30

58%



Branschférdelning

‘ Industri (28,2%)
Halsovard (26,1%)
Il 'nformationsteknologi (23,
Bank och finans (14,5%)
Séllankopsvaror (6,2%)

Il Ovrigt (1,9%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond 10,7%
Arlig avkastning index 13,8%
Standardavvikelse fond 14,6%
Standardavvikelse index 13,4%
Riskfri ranta 1,4%
Alfa -0,06
Beta 1,04
Aktiv risk (tracking error) 5,2%
Informationskvot -0,59
Treynorkvot 0,09
Sharpekvot 0,01

Varfor investera i .
var Globalfond? '

Didner & Gerge Global M&dnadsrapport augusti 2024

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

Storsta marknader

United States 40,1%
Canada 12,3%
Japan 11,6%
Italy 7,9%
France 7,9%
2%) Germany 7,5%
Denmark 3,0%
Netherlands 2,9%
United Kingdom 2,6%
Other 42%

Kolidoxidutslapp

92% lagre utsléapp an jamforelseindex
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BENCHMARK DG GLOBAL*
INDEX**

*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

Volatil manad

Madnaden borjade med att det japanska Nikkei-borsen sjonk med hela 12,4 procent vilket &r den storsta
nedgéngen sedan oktoberkraschen 1987. Aven de europeiska och amerikanska marknaderna borjade
manaden svagt med nedgangar mellan 6 och 7 procent dar lite sdmre ekonomiska data spadde pa
marknadens oro for en recension och att FED varit for [angsamma med att borja sdnka rdntan. Men lika
snabbt som det gick ner s& dterhdmtade sig sedan bdrsen och mot slutet av manaden fick vi dven ett
ganska tydligt besked fran FED att vi kan forvanta oss rantesankningar.

Q2 rapportsasong

Utdver den volatila marknaden sa har mycket utav fokus legat pa delarsrapporter for det andra kvartalet
som, likt borsen i dvrigt, bjudit pd hogt och lagt. Om vi borjar i den trdkiga dnden sé har vi sett en sdmre
utveckling och brist pa forvantad forbattring for vara mer cykliska industribolag, dar bade nederlédndska
Aalberts och brittiska Spirax Sarcojusterade ner sina arsforvantningar i samband med sina
delarsrapporter. | Aalberts fall var det framfor allt en sdmre efterfrdgan frén deras kunder inom bygg- och
bilindustrisektorn medan Spirax Sarco framforallt sdg en sémre efterfrdgan fran sina kunder i Kina.

P& den positiva sidan har vi sett stabila rapporter frdn mjukvarubolag, dels tack vare deras mer stabila
affarsmodell med en hég grad av dterkommande intdkter men framfor allt tack vare fortsatt stark
efterfrégan pa deras produkter. TyskaSAP &r ett exempel pé detta som levererade en stark deldrsrapport
med accelererande vinsttillvaxt till stor del drivet av stark efterfrédgan pa deras senaste molnbaserade
produkt S/4-Hana. Aven amerikanska Veeva Systems som tillhandhaller molnbaserad mjukvara for
kunder inom life science-industrin levererade en stark deldrsrapport ddr man dven justerade upp
arsforvantningarna. Detta ska ses i ljuset av att deras konkurrenter rapporterade ganska svaga
deldrsrapporter, vilket ger oss 0kad konfidens att Veeva har den bésta produkten och sdledes har goda
mojligheter att fortsatt ta marknadsandelar.

Avkastning
Portfoljen gick ner 4,3 procent under manaden jamfért med index som gick ner med 2 procent. Den
negativa relativavkastningen kan framst harledas till en sémre utveckling for vara industribolag.

Positiva bidrag
Framst avkastningsbidrag under perioden kom fréan B3, Veeva System, Dynatrace och Recordati.

Negativa bidrag

Mest negativ avkastningsbidrag kom frén Core & Main, Spirax Group och Stantecsamt den tidigare
vinnaren Pure Storage som trots en bra deldrsrapport inte lyckades né& upp till marknadens hogtstallda
forvantningar.

Forandringar

Under manaden skedde ett par mindre forséljningar i bland annat Hologic, Qiagen och Fairfax India
samten okning av positionen i Dynatrace.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



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

Utveckling

Kurs 2024-08-30

219,6 SEK

1 ménad 3 ménader 6 manader

-3,60% -3,80% +5,84%

| ar 1ar 3ar

+2,94% -2,88% -25,42%

5 & 10 &r Sedan start Forvaltare D&G Small & Microcap
+35,45% +119,20% +119,61% 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 4,8% UCITS Ja
PARADOX INTERACTIV SWE 4,7% Forvaltningstyp Aktiv
GAMES WORKSHOP GRP GBR 4.6% Geografisk inr. Europa
DISCOVERIE GROUP GBR 4,3% Tillgédngsslag Aktier
P/F BAKKAFROST NOR 4,2% Fokus Europa microcap
EMBRACER GROUP AB SWE 3,6% Startdatum 2014-08-28
CIEAUTOMOTIVE SA ESP 3,3% ISIN SE0005962347
AALBERTS NV NLD  3,1% Jamforelseindex MSCI Europe Small &
AQ GROUP AB SWE  2,8% NAV-kurs (30 aug) 219,6 SEK
INTERPUMP GROUP ITA 2,8% Forvaltningsavgift 1,60%

Fondformogenhet 883 MSEK

Antal innehav 48

Tillg. 10 storsta inneh. 60%
Didner & Gerge Small and Microcap Madnadsrapport augusti 2024 1
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Storsta marknader

United Kingdom 28,8%
Sweden 22,1%
Italy 8,0%
Informationsteknologi (31,2%)
) Norway 7,7%
‘ Industri (20,1%) .
‘ Il séllankopsvaror (15,7%) Germany 6,0%
Halsovérd (10,8%) France 4,6%
Dagligvaror (10,4%) Spain 3,3%
Il Révaror (4,9%) Netherlands 3,1%
Media och kommunikation (2,5%) Canada 2.6%
| |CungE Other 13,7%

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse fond
Standardavvikelse index
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking error)
Informationskvot
Treynorkvot

Sharpekvot

Varfor investera i
var europeiska
smabolagsfond?

Didner & Gerge Small and Microcap Madnadsrapport augusti 2024

7,4%
9,1%
17,0%
18,4%
1,4%
-0,02
0,71
9,4%
-0,18
0,08
-0,01

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
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Forvaltarkommentar

Under augusti manad uppvisade Didner & Gerge Small and Microcap en avkastning pa motsvarande -3,60
procent. Fondens jamforelseindex avkastade under denna period -2,59 procent. De tre innehav som
bidrog mest positivt till avkastningen under Verve Group, Lectra och Bahnhof.

Verve Group, tidigare Media & Games, ar ett tyskt digitalt mediabolag. Verves plattform matchar i realtid
kopare av digitalt annonsutrymme (annonsdrer) med séljare (utgivare). Koncernen ar en av de ledande
formedlarna i Nordamerika av annonsering i mobilappar. Verves speldivision bestar idag av 10 MMOs
(onlinespel som kan ha hundratusentals samtidiga spelare) och dver 5 000 vardags- eller minispel, med
sammanlagt over 100 miljoner registrerade spelare.

Verve rapporterade i augusti en fortsatt stark organisk forsaljningstillvaxt och [onsamhetsforbattring for

Q2.

Franska Lectra &r varldens ledande tillverkare av moderna skdrmaskiner for textilier och utvecklare av
CAD-mjukvaruprogram for bland annat ménsterkonstruktion. Kunderna aterfinns framfér allt inom
konfektions- och bilindustrin (krockkuddar och bilsdten), men man har dven kunder inom
méobeltillverkning. Aterkommande intdkter i form av reservdelar, underhall och
mjukvaruprenumerationer utgdr mer &n halften av koncernens intékter. Servicekontrakt tecknas pa
arsbasis och betalasi forskott, vilket hjdlper till att halla nere koncernens kapitalbindning. 2021
forvarvade Lectra sin storsta konkurrent, amerikanska Gerber Technology. Sedan dess har ett viktigt fokus
varit att integrera bolaget och att hitta kostnads- och intdktssynergier.

Det varinga direkta foretagsspecifika nyheter kring Lectra under perioden.

Bahnhof &r en svensk bredbandsoperatér som &ven driver ett flertal datacenter. Genom att investera
framtungt i teknik och sta pa barrikaden runt integritetsfrégor har bolaget, trots en liten
marknadsforingsbudget nétt en stark position bdde pd privatsidan, med dver 470 000 hushallskunder, och
pa foretagssidan. Regleringar och oro hos konsumenter kring hantering av personuppgifter och data samt
en vaxande efterfrdgan pa molnldsningar kommer sannolikt att vara positiva drivkrafter for Bahnhofs
foretagsaffar framat.

Bahnhof upprepade sin helarsprognos for 2024 i samband med att bolaget publicerade sin Q2-rapport i
augusti.

Bland de innehav som bidrog mest negativt till utvecklingen under manaden aterfanns Embracer,
Arcticzymes och Integrum.

Embracer Group dr en svensk spelutgivare och koncern med huvudkontor i Karlstad. Bolaget grundades
ar2011 av VD:n Lars Wingefors. Embracer ar kand for att forvarva och utveckla spelstudior éver hela
vérlden, vilket har gjort dem till en av de storsta aktorerna i spelbranschen. Tidigare i &r har Embracer
avyttrat delar av divisionerna Sabre och Gearbox, vilket resulterat i en vasentligt forbattrad finansiella
situation, med lagre skuldsattning och starkare framtida kassafloden. Embracer har &ven beslutat att
koncernen skall delas upp i tre separata borsbolag, dar bradspelsbolaget Asmodee stér forst pa tur att
sarnoteras.

Norska ArcticZymes utvecklar enzymer, det vill séga proteiner som fungerar som katalysatorer i kemiska
reaktioner. Bolagets enzymer anvands bland annat inom forskning kring till exempel genterapi och
utveckling av vacciner. | de fall som forskningen leder fram till kommersiella produkter s& ar ArcticZymes
enzymer redan en integrerad del i tillverkningsprocessen som det blir mycket svart och dyrt att byta ut.
ArcticZymes verksamhet ar mycket skalbar med underliggande bruttomarginaler i 90-procentsklassen.
Bolaget har historiskt dven haft andra kompletterande rérelseomraden, men enzymverksamheten, som
nu ar hela bolaget, har varit [onsamt sedan 2015.

Didner & Gerge Small and Microcap Mdnadsrapport augusti 2024
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Integrum ar en pionjdr inom benférankrade titanfasten som kan kopplas till proteser fér amputerade ben
och armar. Metoden man anvander sig av kallas osseointegration och innebér att en titanskruv integreras
i benvavnaden. Samma metod har framgangsrikt anvants under lang tid inom marknaden for
dentalimplantat och Integrums grundare var en av férgrundsgestalterna inom detta omrade. For
amputerade finns det manga fordelar med att kunna koppla protesen direkt till Integrums
implantatsystem. I december 2020 fick Integrum ett s.k PMA godkdnnande i USA och dérefter har
tillvaxten pa denna marknad tagit fart, vilket bidragit till att bolaget tredubblat sina intdkter sedan 2019.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT AUGUSTI 2024
DIDNER & GERGE US SMALL AND MICROCAP

Utveckling

Kurs 2024-08-30

270,9 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
-6,77% +2,31% +0,25%

| &r 1ar 3a&r
+11,77% +8,04% +46,60%
5a&r 10 &r Sedan start
+73,98% - +170,88%

@

Forvaltare D&G US Small & Microcap
Linn Hansson (aug 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.

DIDNER & GERGE

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

UFP TECHNOLOGIES INC USA 4,9%
KINSALE CAP GROUP INC USA 4,4%
FIRSTSERVICE CORP NEW CAN 4,3%
COMFORT SYS USA INC USA 4,1%
ICFINTL INC USA 4,0%
ESAB CORPORATION USA 4,0%
TORO CO USA 3,9%
BADGER METER INC USA 3,9%
COMPASS DIVERSIFIED USA 3,8%
STERLING INFRASTRUCTURE INC USA 3,8%

Didner & Gerge US Small and Microcap Manadsrapport augusti 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

Fondfakta

Bolag, inte
aktier

Utvérdering
och
uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys

UCITS Ja
Forvaltningstyp Aktiv
Geografisk inr. Nordamerika
Tillgédngsslag Aktier
Fokus USA smabolag
Startdatum 2016-08-31
ISIN SE0008347447
Jamforelseindex MSCIUS Small Cap Index
NAV-kurs (30 aug) 270,9 SEK
Forvaltningsavgift 1,60%
Fondformogenhet 1491 MSEK
Antal innehav 29
Tillg. 10 storsta inneh. 60%
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Branschférdelning

Industri (46,4%)

‘ Halsovard (12,4%)
Il Bank och finans (10,6%)

Informationsteknologi (10,0%)

Fastighet (7,8%)

' Il séllankopsvaror (6,7%)
Dagligvaror (3,7%)

Il Ovrigt (2,3%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse fond
Standardavvikelse index
Riskfrirdanta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking error)
Informationskvot
Treynorkvot

Sharpekvot

Varfor investera i
var amerikanska
smabolagsfond?
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13,6%
12,0%
17,2%
19,7%
1,4%
-0,01
0,95
8,8%
0,18
0,13
0,05
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Storsta marknader

United States 84,2%
Canada 13,6%
Other 2,3%

Kolidoxidutslapp

71% lagre utsléapp an jamforelseindex
11,17
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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 Buffett
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Forvaltarkommentar

Fonden hade en negativ utveckling under augusti manad. Bland fondens basta bidragsgivare kan namnas
ICF International, Comfort Systems och American Software.

ICF International &r ett ledande amerikanskt konsultbolag som erbjuder tjdnster och teknologiska
[6sningar till statliga myndigheter och kommersiella kunder. Tillvéxten drivs av behovet att skapa ett
motstandskraftigt samhalle, till exempel genom en modernisering och uppgradering av statens IT-
infrastruktur. Stérsta delen av forsaljningen ar mot social- och halsovardstjanster foljt av miljo- och
energieffektivitet, infrastruktur och naturkatastrofhjalp. Bolaget [dgger stor vikt vid héllbarhet och har
varit koldioxidneutrala sedan 2006. Bolaget rapporterade kvartalssiffror under médnaden som var béttre
an vantat samt hojda utsikter for heldret drivet av hogre efterfrdgan for bolagets tjianster inom
kommersiell energi.

Comfort Systems ar en ledande nationell VVS- och elinstallator etablerad framst i solbaltets storstader
men vaxer ocksd pd andra marknader i USA. Bolaget gynnas av starka underliggande drivkrafter sasom
Okat behov av datacenter, onshoring (flytta hem produktion frén utlandet) och striktare arbetsmiljéregler
som kraver battre ventilationssystem i fabriker. Marknaden &r stor och fragmenterad vilket skapar
mojligheter for kompletterande férvary, ndgot som bolaget har varit duktiga pa historiskt. Bolaget ar
vélskott med dterkommande intdkter och har en kapitallatt modell som genererat positiva kassafléden
sen starten 1997. Aktien fortsatte att utvecklas positivt under ménaden efter att ha rapporterat starkare
siffror for andra kvartalet i slutet av juli.

American Software ér en ledande leverantér av mjukvara for planering av foretags vardekedia, hela
vagen fran design av en produkt till att produkten nar slutkund. Mjukvaran mojliggér en béattre
anvandning av resurser, vilket leder till effektivare anvandning av rématerial, minskad energikonsumtion,
Okad sparbarhet for att sdkerstéalla efterlevnad av anstéllningsvillkor och sdkerhetsstandarder samt
optimering av leveranssatt. Bolaget grundades 1970 och en av grundarna ar nuvarande
styrelseordférande och stordgare James C. Edenfield. Aktien steg till foljd av en béattre &n forvéantad
kvartalsrapport fran bolaget under manaden.

Bland fondens sdmsta bidragsgivare under ménaden kan namnas Installed Building Products och Trex.

Installed Building Products (IBP) &r en av USAs ledande installatorer av isolering till bostéder. Bolaget
gynnas av Okade krav p& mer isolering i hus, for att géra dem mer energieffektiva. Undermalig isolering ar
den storsta anledningen till energiférluster i bostader vilket dr kostsamt for huségaren samtidigt som det
bidrar till stora koldioxidutslapp. IBP ledsidag av grundarens son Jeff Edwards, som dessutom &r
bolagets storsta aktiedgare. Precis som fondens andra innehav ar IBP valskott, [onsamt och har starka
kassafloden.

Trex ar en ledande tillverkare av komposittrall till bostadsmarknaden. Bolaget gynnas av ett strukturellt
skifte frén tré till komposit frdmst pa grund av att materialet ar mer taligt och har lagre
underhallskostnader éver dess livstid. 95 procent av materialet i produkten dr dtervunnet vilket dr en
kostnadsfordel jamfort med konkurrenterna. Bolaget grundades 1996 och leds idag av Bryan Fairbanks
som tidigare var bolagets finanschef. Bolagets rapporterade kvartalssiffror under manaden visade pa
samre efterfrdgan i de ldgre priskategorierna for komposittrall vilket gjorde att vinstutsikterna for helaret
togs ned.

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

@

Utveckling

Kurs 2024-08-30

112,2 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader

-6,68% +1,04% +0,60%

| &r 1ar 3a&r

+6,52% - -

S 10 &r S —— Forvaltare D&G Resilient World Small

CapA

+12,22% 4
Linn Hansson (aug 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

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

.l
N/ / /4

3101 0087

Fondfakta

DIDNER & GERGE

VOLUTION GRP PLC GBR 5,3% UCITS Ja
UFP TECHNOLOGIES INC USA 5,2% Forvaltningstyp Aktiv
ICFINTLINC USA 4,3% Geografisk inr. Global
BELIMO HOLDING AG CHE 4,1% Tillgdngsslag Aktier
STANTEC INC CAN 4,0% Fokus global smébolag
BADGER METER INC USA 4,0% Startdatum 2023-11-30
DISCOVERIE GROUP GBR 4,0% ISIN SE0020975605
HALMA GBR 3,9% Jamforelseindex MSCI All Country Small Cap
CORE & MAIN INC USA 3,9% NAV-kurs (30 aug) 112,2 SEK
WINMARK CORP USA 3,9% Forvaltningsavgift 1,40%

Fondférmégenhet 169 MSEK

Antal innehav 28

Tillg. 10 storsta inneh. 58%
Didner & Gerge Resilient World Small Cap A Mdnadsrapport augusti 2024 1



Branschfordelning

Industri (50,1%)
Halsovard (22,6%)

e

Séllankopsvaror (7,4%)
Bank och finans (2,6%)

Il Ovrigt (3,6%)

Investeringsomraden

Bolagen som har 6sningar pa ndgra av vérldens
viktigaste utmaningar

¢ Miljdutmaningar
¢ Motstandskraftiga samhallen

o Halsaoch vélbefinnande

Varforinvestera / :

var globala :
hallbarhetsfond?

Didner & Gerge Resilient World Small Cap A Mdnadsrapport au

Il 'nformationsteknologi (13,7%)
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Storsta marknader

United States 42,0%
United Kingdom 21,7%
Japan 6,5%
Germany 6,1%
Switzerland 4.1%
Canada 4.0%
Norway 3,7%
Netherlands 3,0%
Italy 2,9%
Other 6,0%

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

gusti 2024
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Forvaltarkommentar

Fonden hade en negativ utveckling under augusti manad. Bland fondens basta bidragsgivare kan namnas
Asahi Intecc, ICF International och Belimo.

Asahi Inteccar en ledande tillverkare av katetrar som anvands vid behandling via huden av
kranskarlproblem och hjdrtattacker. Forsaljningen gynnas av en dldrande befolkning som generellt sett
kraver mer vard samt behovet av en mer effektiv vard. Bolaget grundades 1976 av Naohiko Miyata och har
under ledning av hans son Masahiko utvecklats till att idag framst salja sina produkter till sjukvarden.
Bolaget ar valskott med &g skuldsattning samt starka kassafloden som kan investeras i framtida tillvaxt.
Under mdnaden rapporterade bolaget battre kvartalssiffror an forvantat vilket fick aktien att stiga.

ICF International &r ett ledande amerikanskt konsultbolag som erbjuder tjdnster och teknologiska
[6sningar till statliga myndigheter och kommersiella kunder. Tillvéxten drivs av behovet att skapa ett
motstandskraftigt samhalle, till exempel genom en modernisering och uppgradering av statens IT-
infrastruktur. Storsta delen av forsdljningen dr mot social- och hélsovardstjanster foljt av miljé- och
energieffektivitet, infrastruktur och naturkatastrofhjalp. Bolaget ldgger stor vikt vid hdllbarhet och har
varit koldioxidneutrala sedan 2006. Bolaget rapporterade kvartalssiffror under manaden som var béttre
an vantat samt hojda utsikter for heldret drivet av hogre efterfrdgan for bolagets tjdnster inom
kommersiell energi.

Belimo &r en global marknadsledare inom energieffektiva produkter for styrning av HVAC-produkter.
Produkterna star for en liten del av kostnaden for ett HVAC-system men leder till stora besparingar for
dess kunder. Forsaljningstillvaxten drivs av energieffektivitet, regleringar, krav pa forbattrad inomhusluft
samt behovet av béattre systemtillforlitlighet. Aktien fortsatte att utvecklas positivt under manaden efter
att ha rapporterat starkare siffror for andra kvartalet i slutet av juli.

Bland fondens sdmsta bidragsgivare under augusti kan nédmnas Installed Building Products och Trex.

Installed Building Products (IBP) &r en av USAs ledande installatorer av isolering till bostédder. Bolaget
gynnas av Okade krav p& mer isolering i hus, for att géra dem mer energieffektiva. Undermaligisolering &r
den storsta anledningen till energiférluster i bostader vilket dr kostsamt for husdgaren samtidigt som det
bidrar till stora koldioxidutslapp. IBP ledsidag av grundarens son Jeff Edwards, som dessutom &r
bolagets storsta aktiedgare. Precis som fondens andra innehav ar IBP valskott, [onsamt och har starka
kassafloden.

Trex ar en ledande tillverkare av komposittrall till bostadsmarknaden. Bolaget gynnas av ett strukturellt
skifte fran tréa till komposit framst pa grund av att materialet ar mer taligt och har lagre
underhallskostnader éver dess livstid. 95 procent av materialet i produkten &r dtervunnet vilket dr en
kostnadsfordel jamfort med konkurrenterna. Bolaget grundades 1996 och ledsidag av Bryan Fairbanks
som tidigare var bolagets finanschef. Bolagets rapporterade kvartalssiffror under manaden visade pa
samre efterfragan i de [dgre priskategorierna for komposittrall vilket gjorde att vinstutsikterna for helaret
togs ned.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE
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