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Utveckling

Kurs 2024-07-31

1346,0 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
+4,89% +9,75% +19,88%

| &r 1ar 3a&r
+20,08% +28,64% -0,62%
5a&r 10 &r Sedan start
+71,57% +215,73% +1306,64%

Forvaltare D&G Smabolag
Kristian Akesson (feb 2018)
Erik Nordstrom (aug 2022)
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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 8,0%
NOLATO AB SWE 4,7%
BUFABAB SWE 4,6%
SAGAX AB SWE 4,5%
CRAYON GROUP HLD NOR 4,5%
KARNOV GROUP AB SWE 4,5%
LINDAB INTL AB SWE 4,4%
ELECTROLUX PROFESS SWE 3,9%
NCAB GROUP AB SWE 3,7%
VITEC SOFTWARE GROUP AB-B SWE 2,9%
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Branschférdelning

Industri (39,1%)

‘ Informationsteknologi (18,
\ Il Halsovard (16,5%)

Fastighet (10,3%)

Séllankopsvaror (4,0%)

Il Dagligvaror (2,5%)
Ravaror (2,4%)
Il Ovrigt (6,4%)
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Nyckeltal dver 3 ar
Arlig avkastning fond 1,0%
Arlig avkastning index -1,4%
Standardavvikelse fond 20,6%
Standardavvikelse index 23,2%
Riskfri ranta 2,2%
Alfa -0,02
Beta 1,07
Aktiv risk (tracking error) 7,3%
Informationskvot 0,32
Treynorkvot -0,01
Sharpekvot -0,10

Varfor investerai .
var )
smabolagsfond?
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Storsta marknader

Sweden 81,4%
Finland 4.8%
Norway 4.5%
Denmark 2,9%
8%)
Other 6,4%
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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
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Forvaltarkommentar

Smabolagsfonden 6kade med 4,89 procent i juli vilket kan jamfoéras med jamforelseindex som 6kade med
4,90 procent. Darmed har Smabolagsfonden per ménadens utgang stigit med 20,08 procent i dr, vilket kan
jamforas med index som stigit med 13,92 procent. Fonden gynnades i juli av kursutvecklingen i Biotage,
Lindab och Bufab. Fondens utveckling missgynnades daremot av kursutvecklingen i NCAB, Coor och
EPRO.

Precis som alltid, sa kom juli huvudsakligen att praglas av rapporter avseende arets andra kvartal. Likt
foregaende ar s& har kursreaktionerna varit kraftiga, dar viiar har fatt se ett flertal stora uppstall, i
motsats till juli 2023 da vi fick se omfattande kursnedgéngar. Sammantaget sa har ménga av de
portféljbolag som har hunnit bekdnna farg uppvisat fina kvartalssiffror, vilket har renderat i en bra start pa
det andra halvaret for smébolagsfonden.

Forst ut att rapportera denna rapportperiod var Bonesupport, som kom med en stark rapport.
Omsattningen steg med 57 procent (55 procent rensat for valutaeffekter) jamfort med motsvarande
kvartal foregaende &r, vilket var hogre &n bdde vara och marknadens férvantningar. Summerar man det
forsta halvaret, sd &r omsattningen 55 procent hogre &n det forsta halvaret 2023 samtidigt som
bruttomarginalen har forbattrats med 1,5 procentenheter (92,4 procent i H1'24 jamfért med 90,9 procent i
H1'23). Mot bakgrund av en fortsatt bra forséljningsdynamik vad géller CERAMENT G i USA samt det
regulatoriska godkdnnandet inom ¢ppna frakturer, sa hojde bolaget i samband med rapporten dven sin
tillvaxtprognos for heldret 2024 till +50 procent jdmfort med tidigare +40 procent. Med en fortsatt stark
forsaljningstillvaxt och en stundande marknadsintroduktion inom ryggradsfrakturer, s& ser vi att
Bonesupport gar en fortsatt spdnnande framtid till motes.

Aven fondens storsta innehav, Biotage, uppvisade fina siffror for &rets andra kvartal. Omsattningen 6kade
med 23,4 procent jamfort med motsvarande kvartal féregdende ar varav 9,3 procent var organisk tillvaxt.
Bruttomarginalen férbattrades med 2,2 procentenheter och landade péa 64,2 procent (62 procent i Q2
2023), vilket ar en effekt av sdval fortsatta produktivitetsférbattringar som en 6kad forsaljning av
forbrukningsartiklar. Vad som ar sarskilt positivt och viktigt for den [angsiktiga tillvéxtresan ar att Astrea,
som numera ligger under det nyligen etablerade produktomradet Large Molecules inom segmentet Drug
Discovery & Development, fortsatter att uppvisa hog tillvaxt (+70 procent i kvartalet) och att utrullningen
pa den amerikanska marknaden gar bra. Vi tycker att Q2-rapporten utgor ytterligare bevis pa att Biotage
har ett attraktivt produkterbjudande (som kontinuerligt utékas) inom méanga olika applikationsomraden,
vilket banar vag for fortsatt tillvaxt under manga ar framover.

Avslutningsvis, sd fick vi dven ta del av en bra kvartalsrapport fran teknikkonsulten Sweco. Omséattningen
i kvartalet uppgick till 8077 miljoner SEK, vilket ar 11 procent hogre (+6 procent organiskt om man justerar
for positiva kalendereffekter) dn Q2 2023. Aven det kalenderjusterade EBITA-resultatet forbattrades med
12 procent, vilket renderade i en EBITA-marginal om 9,8 procent jamfort med 7,8 procent under
motsvarande kvartal foregdende ar. Debiteringsgraden forbattrades till 74,8 procent (74,2 procent i Q223)
och bolaget fortsatter att 6ka antalet konsulter, vilket badar gott for fortsatt tillvaxt. Vad som aven stack ut
som positivt ar att den tyska verksamheten tycks vara pa banan igen och att Sweco aterigen ar redo for att
genomfora forvary pa denna fragmenterade marknad (bolaget annonserade i samband med rapporten
tvd forvarv, varav ett var det tyska bolaget Frilling + Rolfs). Med en fortsatt stark finansiell stéllning
bedémer vi att Sweco har goda férutsattningar att fortsatta vaxa genom forvary, vilket parallellt med
ytterligare effektivitetsforbattringar och en forbattrad slutmarknad kan ta bolaget ndrmare det finansiella
maélet om en EBITA-marginal om minst 12 procent.

Storsta kop under mdnaden har skett iChemometec, Beijer Ref och Elekta. Vi har under ménaden
minskat varainnehav i Konecranes, Trelleborg och Bonesupport samt avyttrat hela vart innehav i
Securitas.
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