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CARNEGIE SMALL & MICRO CAP

Utveckling

Kurs 2024-10-31

222,8 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
+2,10% -2,21% -0,02%
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5a&r 10 &r Sedan start
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Forvaltare C Small & Micro Cap
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

PARADOX INTERACTIV SWE 6,6%
P/F BAKKAFROST NOR 4,9%
GAMES WORKSHOP GRP GBR 4,9%
EMBRACER GROUP AB SWE 4,7%
CRANSWICK GBR 4,6%
DISCOVERIE GROUP GBR 4,2%
AQ GROUP AB SWE 2,9%
FRONTIER DEVELOPME GBR 2,8%
AALBERTS NV NLD 2,7%
CIEAUTOMOTIVE SA ESP 2,6%
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Branschférdelning
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018-640 540

Storsta marknader

United Kingdom 29,2%
Sweden 24, 7%
» el Norway 8,8%
nformationsteknologi (34,4%
Industri (19,5%) : ltaly 8,3%
“ Il séllankopsvaror (16,6%) Germany 5,5%
Dagligvaror (12,1%) France 3,8%
Halsovard (7,5%) Netherlands 2,7%
‘ Il Révaror (4,4%) Spain 2.6%
Media och kommunikation (2,5%) Malta 2.6%
B Ovrigt (3,1%) Other 11,7%

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?

7,2%
7,5%
16,9%
18,4%
1,5%
-0,01
0,71
9,5%
-0,03
0,08
-0,02
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Kolidoxidutslapp
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*Talet anger koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intdkt. 3,1
Co2e/Mkr SEK i bolagsintékter- anger hur mycket koldioxid
bolagen i Carnegie Small & Micro Cap sldpper ut i relation till
portfoljbolagens intdkter, 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 oktober manad uppvisade Carnegie Small & Micro Cap en avkastning pad motsvarande 2,1 procent.
Fondens jamforelseindex avkastade under denna period -1,8 procent. De tre innehav som bidrog mest
positivt till avkastningen under perioden var Paradox Interactive, Embracer Group och Games Workshop.

Den svenska spelutvecklaren Paradox Interactivehar flera storsaljare under baltet. Bolaget har en
mycket lojal kundbas med ndrmare sex miljoner aktiva spelare i madnaden och éver 20 miljoner
registrerade spelarkonton. | samband med bérsnoteringen var motsvarande siffror cirka 1,5 miljoner
manatliga spelare respektive knappt fem miljoner konton, vilket motsvarar en arlig tillvéxt i spelarbasen
pd ndrmare 20 procent per ar. 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 ganger. De fem tidigare namnda
spelen tillhor normalt bland de 100 mest spelade titlarna pa Steam, trots att det &r 5-10 ar sedan vissa av

spelen forst slapptes.

Paradox Q3-resultat var ndgot svagare dn vantat, men bolaget har annonserat en stor mangd nytt innehall
for flera av sina stora spel under Q4.

Embracer Group ar en svensk spelutgivare och koncern med huvudkontor i Karlstad. Bolaget grundades
ar2011 av VD:n Lars Wingefors. Embracer ar kand for att férvarva och utveckla spelstudior ¢ver hela
varlden, vilket har gjort dem till en av de storsta aktérerna i spelbranschen. Tidigare i &r har Embracer
avyttrat delar av divisionerna Sabre och Gearbox, vilket resulterat i en vésentligt forbattrad finansiella
situation, med ldgre skuldsattning och starkare framtida kassafléden. Embracer har dven beslutat att
koncernen ska delas upp i tre separata borsbolag, dar bréadspelsbolaget Asmodee star forst pa tur att
sarnoteras.

| borjan av oktober hélls den arliga bradspellsméssan, Spiel, dar Asmodee presenterade flera av sina
kommande spel, inklusive ett samarbete med danska LEGO.

Brittiska Games Workshop tillverkar och séljer plastfigurer och modeller till figurspel. Bolagets mest
kdnda speltitlar & Warhammer 40k, Warhammer Age of Sigmar och Middle Earth Strategy Board Game.
Games Workshop séljer sina figurer och tillhérande mélarférg via bdde egna och andras butiker samt via
egen ndtbutik. De egna butikerna &r ett viktigt skyltfonster for bolagets butiker och fungerar ofta som
samlingsplats for lokala hobbyentusiaster. Games Workshop har dven ett eget bokforlag, Black Library,
som specialiserat sig pd bocker som utspelar sig i bolagets fiktiva varldar. Royalties, fran framfor allt
dataspelsbolag, som anvander bolagets IP i sina spel, utgdr ocksa en viktig intéktskalla.

Pullup Entertainments och Sabres dataspel Space Marine 2 hade i mitten av oktober natt 4,5 miljoner
aktiva spelare. Framgangarna for spelet medfor stigande royaltyintakter for Games Workshop.

Bland de innehav som bidrog mest negativt till utvecklingen under manaden aterfanns Basler, Melexis
och CVS Group.
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