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MANADSRAPPORT MARS 2024 )
DIDNER & GERGE AKTIEFOND

Utveckling

Kurs 2024-03-28

4 255,9388 SEK

1 méanad 3 mdnader 6 manader

+4,36% +7,46% +23,99%

| &r lar 3ar

+7,46% +11,63% +5,90%

5 8p 10 &r Sadan start Forvaltare D&G Aktiefond
+65,82% +129,96% +5747,23% Per Johansson (jan 2023)

Simon Peterson (sep 2019)

Risk information: 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

Didner & Gerge Aktiefond véljer ut sina innehav
med omsorg. En gedigen analys av och
kannedom om bolagen ar kérnan i den aktiva
forvaltning som fonden bedriver och dr grunden
for héllbarhetsarbetet.

Forvaltarna har alltid ett [angsiktigt perspektiv
nar de investerar och man letar efter bolag med
resilienta affarsmodeller, som man kan tanka sig
att dga under l&ng tid framover.

Langsiktig
placerings-
horisont

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Bolag, inte

Egen analys
aktier 3 Y

Resilienta
affars-
modeller

Utvérdering
och
uppféljning

Topp 10 innehav Fondfakta

DIDNER & GERGE

HEXAGON AB SWE 7,2% UCITS Ja
ATLAS COPCO AB SWE 5,6% Forvaltningstyp Aktiv
SCHIBSTED ASA NOR 5,5% Geografisk inr. Sverige
NORDNET AB SWE 4.8% Fokus aktier, Sverige
AAK AB SWE 4,6% Startdatum 1994-10-21
ALFA LAVAL AB SWE 4.5% ISIN SE0000428336
GETINGE AB SWE 4,2% Jamforelseindex SIX Return Index
SAMPO 'A' FIN 4,1% NAV-kurs (28 mar) 4 255,9388 SEK
ESSITY AB SWE 3,6% Forvaltningsavgift 1,22%
DOMETIC GROUP AB SWE 3,6% Fondférmogenhet 36 996 MSEK

Antal innehav 35

Tillg. i 10 storstainneh., 54%
Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport mars 2024 1



Branschférdelning

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

Storsta marknader

Sweden 84,2%

Norway 5,5%

Industrials (32,3%) Denmark 4.2%

Financials (20,9%) Finland 4,1%

“ Il 'nformation Technology (18,4%) Other 2.0%

Consumer Discretionary (9,2%)

Consumer Staples (8,2%)

Il Health Care (5,8%)
Materials (2,0%)
Il Real Estate (1,3%)

Other (2,0%)

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfriranta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varforinvestera i
var Sverigefond?

Didner & Gerge Aktiefond M&nadsrapport mars 2024

10,7%
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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
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Forvaltarkommentar

Aktiefonden gick upp under mars men utvecklades nagot sémre &n index. Schibsted, Embracer och Alfa
Laval bidrog mest positivt till Aktiefondens utveckling medan Fortnox, Systemair och NCAB bidrog mest
negativt.

Nibe dr ett nytt innehav i Aktiefonden sedan slutet av mars. Aktien sdldes ut hosten 2020 da varderingen
ansags vara for hog for att hitta nagon betydande uppsida i aktien. Den senaste tiden har Nibes aktie
utvecklats svagt da det finns en betydande oro i marknaden éver flera negativa faktorer som for stunden
paverkar verksamheten negativt. Okande konkurrens, for hoga lagernivder av varmepumpar, risk for
prispressimarknaden, svag byggmarknad, svag konsument, laga energipriser och fragetecken kring
subventioner paverkar Nibe storsta affarsomrade Climate Solutions negativt, sarskilt i Europa. Av riskerna
ar den 6kande konkurrensen den som bedéms vara mest problematisk i ett [angre perspektiv. Under de
senaste aren har manga aktorer annonserat kapacitetsutbyggnader. Den svagare marknaden gor dock att
aktorer stoppar och/eller pausar sina kapacitetsutokningar och det nya ranteldget gor att finansieringen
inte ar lika tillgénglig [angre. | ett framatblickande flerarigt perspektiv har Nibe en bra position i en
marknad som bedéms ha god tillvaxt under manga ar framaover, efter nuvarande korrektion. Forvary
vantas dven fortsatta bidra till vinsttillvaxten. Nibe har en bra ledning med stark historik och stor
erfarenhet av marknaden. Nibe gynnas av langsiktiga hallbarhetstrender dér behovet av hallbara
energilosningar ar stort. Nibe genomsyras av en entreprendrsanda och har tydliga varderingar som bidrar
till bra vinsttillvéxt och lag governance-risk. Den stora nedgdngen i aktien ger ett intressant ldge att
komma iniaktien, initialt ar positionen liten.

Schibsted genomgar en intressant strukturforandring, dér man saljer en del av Adevinta samt sin gamla
mediaaffar. I och med férsaljningen av media blir Schibsted en koncern som huvudsakligen ar verksam
inom digitala marknadsplatser. Schibsted har starka marknadspositioner i Sverige och Norge som
inkluderar en motsvarighet till Hemnet i Norge och Blocket i Sverige. Schibsteds marknadsplatser har
goda mojligheter till en positiv prisresa likt den vi sett i Hemnet. Fran ett hdllbarhetsperspektiv ar
Schibsted intressant, da en viktig del av affaren bygger pa cirkuldr ekonomi. Aktien har haft en bra
utveckling sedan strukturforandringarna tillkannagavs.

Fortnox erbjuder produkter och losningar for att hantera foretagens ekonomiska och administrativa
behov genom att férenkla och automatisera bland annat redovisning, fakturering, finansiering samt
hantering av medarbetare. Kunderna har fradmst varit smaforetag och redovisningsbyrder i Sverige men
har breddats till dven storre organisationer. Fortnox séljer sina produkter direkt till kund eller indirekt via
redovisningsbyrder. Intdkter genereras genom abonnemang, transaktionsrelaterad anvéndning och
utléning. Fortnox har en mycket stark marknadsposition i Sverige tack vare ett unikt kunderbjudande som
ocksd dr attraktivt prissatt i relation till konkurrenters [Osningar samt i relation till vardet det skapar for
kunderna. Det gér att Fortnox kan fortsdtta hoja priserna under manga ar framéver. | kombination med att
koncernen kontinuerligt rullar ut nya vardeskapande produkter till kunder, skapas goda férutsattningar
for en fortsatt stark vinsttillvaxt under de kommande dren. Efter en stark utveckling i borjan av ret gick
aktien svagt i mars.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT MARS 2024
DIDNER & GERGE SMABOLAG

Utveckling

Kurs 2024-03-28

1230,6759 SEK

1 ménad 3 ménader
+5,90% +9,79%

| &r 1ar
+9,79% +15,94%
5a&r 10 &r
+66,90% +212,23%

6 manader
+30,27%

3ar
+1,38%

Sedan start
+1186,13%

@

DIDNER & GERGE

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

Risk information: 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

Didner & Gerge Smabolag véljer ut sina innehav
med omsorg. En gedigen analys av och
kannedom om bolagen ar kérnan i den aktiva
forvaltning som fonden bedriver och dr grunden
for hallbarhetsarbetet. Forvaltarna har alltid ett
|&ngsiktigt perspektiv ndr de investerar och man
letar efter bolag med resilienta afférsmodeller,
som man kan ténka sig att dga under ldng tid

framover.

Topp 10 innehav

BIOTAGE AB

SAGAX AB

BUFABAB

KARNOV GROUP AB
ELECTROLUX PROFESS
NOLATO AB
CASTELLUM AB

NCAB GROUP AB
SWEDISH ORPHAN BIO
CRAYON GROUP HLD

SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
SWE
NOR

6,5%
5,2%
4,2%
4.1%
4,0%
3,8%
3,8%
3,7%
3,6%
3,5%

Didner & Gerge Smabolag Manadsrapport mars 2024

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

och

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (28 mar)
Forvaltningsavgift
Fondférmogenhet
Antal innehav

Tillg. i 10 storstainneh.,

Bolag, inte

Utvérdering

uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys

Ja

Aktiv

Norden

aktier,
2008-12-23
SE0002699421
Carnegie Small CSX
1230,6759 SEK
1,40%

9401 MSEK

42

56%
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Branschférdelning Storsta marknader

Sweden 83,5%
Finland 5,3%
Industrials (37,7%) Norway 3,5%
ndustrials (37,7%
Information Technology (20,7%) Denimars 2,8%
\‘ Il Health Care (15,6%) Other 4,9%

Real Estate (11,4%)

Consumer Discretionary (4,3%)
Il Consumer Staples (3,0%)
Materials (2,3%)

Il Other (4,9%)

Nyckeltal Gver 5 dr Kolidoxidutslapp

Arlig avkastning fond 11,9% 60% lagre utsléapp an jamforelseindex
Arlig avkastmg index 12,0% s 436
Standardavvikelse 22,4%

Standardavvikelse 23,3% % 4 °

Riskfri ranta 1,1% % 3

Alfa -0,03 = 1,75
Beta 1,05 Q, 2

Aktiv risk (tracking 7.1% g 1

Informationskvot -0,02 0

Treynorkvot 0,10 BENCHMARK DG
Sharpekvot 0,07 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

» Godatillvaxtmojligheter - alla bolag har en géng varit sma

[/affOf //7 V@SZ"@/’&' / * Mindre genomlysta - vardet av egen analys ar hogre

»  Exponering mot specifika nischer
var + Agarledda med starka bolagskulturer och langsiktiga

SmaobO/agngnd? intressen som gynnar aktiedgare

Didner & Gerge Smabolag Manadsrapport mars 2024 2
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Forvaltarkommentar

Smébolagsfonden steg med 5,90 procent i mars vilket kan jamféras med jamforelseindex som steg med
7,86 procent. Darmed har Sméabolagsfonden per ménadens utgang stigit med 9,79 procent i ar, vilket kan
jémféras med index som stigit med 6,24 procent. Fonden gynnades i mars av kursutvecklingen i Sagax,
Castellum och Nolato. Fondens utveckling missgynnades daremot av kursutvecklingen i NCAB,
Chemometec och Vitec.

Narvi nu stanger bockerna for arets forsta kvartal, sa kan vi konstatera att Smabolagsfonden har haft en
stark inledning pa 2024. Efter en rapportintensiv manad i februari passade vi under mars pa att tréffa en
hel del bolag, bland annativart grannland Finland.

Den finska bastutillverkaren Harvia, som adderades till portfoljen under slutet av 2022, har haft en stark
inledning pa aret. Bolagets rapport for det fjarde kvartalet 2023, som publicerades den 8 februari, visar pa
att bolaget fortsatter att vaxa pd de mindre mogna bastumarknaderna i Nordamerika och Asien samtidigt
som l6nsamheten fortsatter att forbattrasitakt med att den europeiska bastumarknaden successivt
boérjar uppvisa tecken pa dterhdmtning. Under mars passade vi pd att tréffa Harvia i Finland och det ar
tydligt att bolagets nya VD har hoga tillvéxtambitioner. Aven om den nordamerikanska marknaden idag ar
bolagets storsta marknad (cirka 30 procent av omsattningen), sa har Harvia an sé lange bara skrapat pa
ytan dd man for tillféllet endast tillhandahaller traditionella bastulésningar (utgor cirka 25 procent av den
nordamerikanska marknaden). Harvia star nu infor en produktexpansion, dar man inom kort dven
kommer bérja sdlja infrardda bastuaggregat, vilket &r den mest populdra kategorin i Nordamerika (cirka
50 procent av marknaden). Aven dngbastuldsningar (25 procent av marknaden) utgor en intressant
tillvéxtmojlighet for bolaget pd sikt. Efter vart bolagsbestk i Finland kénner vi oss fortsatt optimistiska vad
galler Harvias tillvaxtmojligheter i sdval Nordamerika som Asien och ser dven att en dterhdmtning i
Europai kombination med interna effektivitetsforbattringar kan bidra till hdgre [6nsamhet.

Under var Finlandsvistelse passade vi dven pa att traffa portfoljbolaget Talenom. Talenom é&r en finsk
redovisningskoncern som grundades 1972 med verksamhet i Finland, Sverige (sedan 2019), Spanien
(sedan 2021) och Italien (sedan 2022). Affarsmodellen &r att forvarva och forvalta redovisningsbyraer och
genom dessa erbjuda egenutvecklad redovisningsmjukvara. Genom att &ga redovisningsbyrder har man
direktkontakt med slutkunden och kontrollerar sdledes hela vardekedjan. Talenoms mjukvarulésning
erbjuds endast till bolagets befintliga redovisningskunder och per utgdngen av 2023 opererar man 90
kontor med cirka 1500 redovisningskonsulter anstéllda. Bolaget har en imponerande finansiell historisk
och har under feméarsperioden 2018-2023 uppvisat en genomsnittlig drlig omsattningstillvaxt om 20
procent, med en genomsnittlig EBITDA-marginal uppgdende till 31 procent. Majoriteten av Talenoms
intdkter kommer idag fran Finland (72 procent av omsattningen 2023), dar man dr en av de ledande
aktorerna inom sma- och medelstora bolag. Emellertid stér bolaget infér en inflektionspunkt med en
stundande utrullning av mjukvaruerbjudande i bade Sverige och Spanien, vilket forvéntas driva bade
omsattningstillvaxt och [énsamhetsforbattringar framgent. Vi tycker att Talenom har en attraktiv
affarsmodell och bolaget uppfyller ménga av de kriterier som vi vill se hos ett portféljbolag. Efter vart
mote med Talenom &r vi fortsatt av uppfattningen att bolaget har goda férutsattningar att replikera det
man har gjorti Finland pa sdval befintliga som nya marknader och ser sdledes fina tillvaxtmajligheter
under manga ar framaover.

Avslutningsvis sa fick vi dven under manaden ta del av tva positiva nyheter fran portféljbolaget
Bonesupport. Den 5 mars meddelades att amerikanska lékemedelsverket, FDA, har beviljat bolagets 510
(k)-ansokan avseende inkludering av ryggradsprocedurer (Spine Interbody Fusion) for CERAMENT BVF
(bolagets bengraftssubstitut utan antibiotika). Detta godkdnnande kommer tidigare &n férvantat och
mojliggdr en marknadsintroduktion inom segmentet rygg, en process som bolaget avser initiera under
andra halvan av 2025. Vidare fick vi den 14 mars ta del av ytterligare ett marknadsgodkdnnande ndr FDA
beviljade bolagets 510(k)-ansdkan avseende anvandning av CERAMENT G (bolagets antibiotikafrisdttande
produkt) vid 6ppna frakturer. Godkdnnandet innebdar att den amerikanska adresserbara marknaden for
produkten mer dn fordubblas. Med dessa tva viktiga marknadsgodkénnanden pa plats ser vi att
Bonesupport fortsatter resan mot att bli ett ledande bolag inom bengraftssubstitut.

Didner & Gerge Smébolag Mdnadsrapport mars 2024
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Storsta kop under manaden har skettilndutrade, NCAB och Vitec. Vi har under ménaden minskat vara
innehav i Lagercrantz, Bonesupport och Lifco.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT MARS 2024
DIDNER & GERGE GLOBAL

@

Utveckling

Kurs 2024-03-28

475,0123 SEK

1 ménad 3 ménader 6 manader

+5,97% +13,78% +17,77%

| ar 1ar 3ar

+13,78% +19,62% +36,09%

5 & 10 &r Sedan start Forvaltare D&G Global
+70,13% +219,05% +375,01% Lars Johansson (jan 2014)

Risk information: 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.

Investeringsstrategi

Didner & Gerge Global véljer ut sina innehav A?‘ Qﬁ’)
med omsorg. En gedigen analys av och 9

kannedom om bolagen ar kérnan i den aktiva

forvaltning som fonden bedriver och dr grunden

for héllbarhetsarbetet. /
Forvaltarna har alltid ett [&ngsiktigt perspektiv »

nar de investerar och man letar efter bolag med
resilienta affarsmodeller, som man kan ténka sig
att dga under lang tid framover.

3101 0014

Topp 10 innehav Fondfakta

DIDNER & GERGE

FISERV INC USA 5,5% UCITS Ja
HOLOGIC INC USA 4,7% Forvaltningstyp Aktiv
WSP GLOBAL INC CAN 4,5% Geografisk inr. Global
PURE STORAGE INC USA 4.3% Fokus aktier, global-flexibel
STANTEC INC CAN 4.2% Startdatum 2011-09-28
SCHNEIDER ELECTRIC FRA 4.2% ISIN SE0004167567
RECORDATI ITA 4,1% Jamforelseindex MSCI All Country World
SALESFORCE INC USA  3,9% NAV-kurs (28 mar) 475,0123 SEK
QIAGEN NV DEU 3,6% Forvaltningsavgift 1,60%
/EBRA TECHNOLOGIES CORPORATI USA 3,6% Fondférmégenhet 5794 MSEK

Antal innehav 31

Tillg. i 10 storstainneh., 59%
Didner & Gerge Global M&dnadsrapport mars 2024 1



Branschfordelning
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Storsta marknader

United States 42,0%

Canada 12,0%

Japan 11,4%

Industrials (30,2%) Fiice 1,1%

‘ Health Care (27,2%) ltaly 7,5%
Il 'nformation Technology (20,5%) Germany 5,4%

Financials (14,5%) Denmark 3,5%

Consumer Discretionary (5,7%) Netherlands 3,4%

Il Other (1,9%) United Kingdom 2,9%

Other 4.1%

Nyckeltal éver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfriranta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varfor investera i
var Globalfond?

Didner & Gerge Global M&dnadsrapport mars 2024

12,6%
14,8%
14,5%
13,9%
1,1%
-0,05
1,06
4.6%
-0,47
0,11
0,05

Kolidoxidutslapp

92% lagre utsléapp an jamforelseindex
11,39
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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.
Berédkningarna 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
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Forvaltarkommentar

Rotationstendenser

Efter den rapportintensiva februari ménad innebar mars en relativt hdndelsefattig tolftedel av ret. Under
de senaste manaderna har vi kunnat konstatera en fortsatt uppgdng pa borserna, vilket bygger vidare pa
trenden frdn slutet av forra dret. Trots en ndgot [dngsammare takt ar riktningen tydligt uppat. Under
borjan av dret har det dock verkat som om drivkraften bakom borsuppgéngen har fordndrats, och under
mars upplevdes en betydande rotation pd de globala aktiemarknaderna.

Tillvaxtforvantningarna har 6verraskat positivt, vilket har minskat behovet av ytterligare réntesdnkningar
och darmed ocksé oron for fallande bolagsvinster. Mdnga investerare ser nu forbi den forvantade
tillvaxtinbromsningen och fokuserar pa framtida utveckling. Enligt enkater har professionella investerare
Okat sin aktieandel och minskat sina likvida medel, vilket indikerar 6kat fortroende for marknadens
utveckling.

Tidigare drevs uppgangen av forvantningar pa stora rantesankningar, sarskilt fran centralbankerna i USA,
men dessa forvantningar har nu dampats. | stallet verkar tillvaxten vara den primara drivkraften bakom
den nuvarande uppgangen. Efter att under en langre tid tydligt ha drivit borsutvecklingen marktes en
efterslépning i kursutvecklingen hos ett antal av de storre teknologiforetagen, dar férskjutningen fran
teknologi skedde mot energi/material och till viss del finans. Mindre bolag utvecklades till skillnad fran
den [dnga trenden ndgot battre an stdrre bolag och ur ett stilperspektiv skedde en storre
multipelexpansion for vardebolag kontra tillvaxtbolag, vilket delvis drev ovanstéende rotationer. Aven
geografiskt tappade USA sin position som draglok kontra évriga marknader.

Nya informationspunkter

Bank of Japan hojde réntan for forsta gdngen sedan 2007. Landet [dmnar dédrmed en lang period av
negativa rantor bakom sig, vilket vi tror kommer gynna investeringsklimatet i landet. Federal Reserve
[dmnade (som véntat) styrréntan oférandrad, dér prognosen fran december inkluderade tre
rantesankningar under 2024 till 4,75 procent. Férvantan ar att FED inleder sina rdnteséankningar vid motet
i direktionsmotet i juli.

Indien pad frammarsch

En annan datapunkt av intresse var att Indiens ekonomi fortsatte att expandera. Senaste
informationspunkten var att BNP 6kade med 8,4 procent, framférallt drivet av investeringar. Bade statliga
satsningar péd infrastruktur (valfldsk infér kommande val?) och privata bolags investeringar i
produktionskapacitet. En ytterligare drivkraft &r utldndska direktinvesteringar. | jakten pd att minska sitt
beroende av Kina 6kar flertalet globala féretag sin narvaro i Indien for att diversifiera bort frdn beroendet
av Kina. Sammantaget ser detta ut att stérka sysselsattningen och ddrmed verka positivt for
konsumtion/efterfrégan framgent.

Globalfonden i centrum fér dessa investeringar

Tillforlitlig tillgadng pa elektricitet &r en viktig parameter for att kunna mota upp den 6kade efterfragan. Ett
tydligt omrade for forbattring ar distribution av el med lagre forluster dn tidigare. Eftersom nétet tidigare
varit underinvesterat genomférs nu en stor satsning. Globalfondens innehav Schneider Electric ar ett
globalt verksamt foretag inom energihantering och automation. | Indien ar Schneider Electric till stor
del sett som ett lokalt foretag med sina 38 000 anstéllda som, enligt bolagets ledning, till cirka 70 procent
ar lokalt engagerade i flera olika aktiviteter och erbjuder en rad olika produkter och tjdnster inom
energihantering, automation och digitalisering av energisystem Detta syftar till att effektivisera och
optimera energiférbrukningen for industrier, féretag och hushalli Indien. Detta inkluderar smarta elnét,
energimdatningssystem, och l6sningar for energieffektivisering. Schneider &r dven involverade i olika
infrastrukturprojekt i Indien, sdsom smarta stader, jarnvagsmodernisering och smarta byggnader.
Foretaget bidrar med tekniska 6sningar for att forbattra infrastrukturen och géra den mer hallbar och
effektiv. Utlandska investeringar fokuserar till betydande del pd /oT-baserade produktionstaciliteter
Schneider Electric &r dessutom engagerade i att bidra till utbildning och kompetensutveckling inom
energisektorn i Indien. Genom olika initiativ och samarbetsprogram arbetar foretaget for att oka
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medvetenheten om energieffektivitet och utbilda yrkesverksamma inom omrddet.

Fondensinnehav Fairfax India Holdings ar ett investmentbolag med fokus pd att investera i och forvarva
indiska foretag eller féretag med betydande verksamhet i Indien, inriktat pa att investera i olika sektorer
och industrier for att stodja Indiens ekonomiska tillvaxt och utveckling.

Fairfax India &r bland annat verksamma inom ndgra hogaktuella omrdden: /nfrastruktur. Fairfax India
investerar i infrastrukturprojekt sdsom vagar, hamnar, flygplatser och energiinfrastruktur fér att bidra till
Indiens utveckling och tillvaxt. Exempelvis ager bolaget (direkt och indirekt) till 64 procent en av de mest
strategiska flygplatserna, Kempegowda International Airport Bengaluru. Finansiella tjianster. Bolaget
investerar ocksd i finansiella tjanster sdsom bank- och férsékringssektorn samt andra finansiella
institutioner for att stodja Indiens ekonomiska system. Tillverkning. Fairfax India investerar i
tillverkningssektorn, inklusive olika industrier sésom fordonsindustrin, metallurgi, och andra
tillverkningsrelaterade foretag. Teknologi och digitalisering Bolaget kan ocksd investera i teknikforetag
och foretag som driver digitaliseringen av olika branscher i Indien. Hd/so- och sjukvard. Investeringar
inom halso- och sjukvardssektorn dr ocksd mojliga for att bidra till att forbattra tillgédngligheten och
kvaliteten pd halso- och sjukvardstjdnster i landet.

Talk of the town-Novo Nordisks kapitalmarknadsdag

En veckainimars gick Novo Nordisks kapitalmarknadsdag av stapeln. Under en spédckad dag fick vi som
aktiedgare (och dven andra intressenter) en guidad tur i vad som kan beskrivas som en snarig skog i oviss
terrdng dar Novo Nordisk oavsett underlag, likt suverdnen Tove Alexandersson som tavlar i orientering,
skidalpinism, trailrunning och skidorientering, pa négot vis ar efter ar visar sig ha battre koll pa underlag,
karta och kompass dn vad man ens kan forestélla sig och som far konkurrenterna att hdpna. Marknaden
fick nyvunnen entusiasm tack vare det positiva utfallet av utvecklingsldkemedlet Amycretins fas- 1-studie,
som har goda forutsattningar att 6ka och férlanga Novo Nordisk forsprang inom kampen mot diabetes,
obesitas och dartill kopplade sjukdomar som hjart- och karlsjukdomar. Amycretin ges i tablettform till
skillnad fran bolagets nuvarande [dkemedeln Wegovy och Ozempic (som injiceras), vilket anses vara
ytterligare en anledning for patienter att valja Amucretin, utéver positiva halsoeffekter.

Vattenbrist - en av mansklighetens stérsta utmaningar

Precisinnan manadsskiftet slapptes Globalfondens Svanenrapport avseende dret 2023. | rapporten far du
nya insikter och fordjupande inblickar i hur vi arbetar och valjer bolag. Men framforallt kan du [dsa om
vart arbete inom héllbarhetsomrddet. Ett bolag i fokus irapporten dar Core & Main, som ar
marknadsledande inom produkter for vattenhantering. Bolaget spelar en viktig roll i att stodja hallbarhet
och miljévénliga initiativ, och kan erbjuda produkter och [&sningar som bidrar till att minska
vattenforluster, forbattra energieffektivitet och hantera avloppsvatten pa ett miljovanligt satt.

Denna trend mérktes tydligt under mars, da Core & Main sldppte sin kvartalsrapport. Med urstark
efterfrégan i ryggen blev aktien det mest bidragsgivande innehavet fér ménaden och det fjdrde mest
bidragsgivande innehavet under arets forsta kvartal. Aven Stantec och WSP Global gynnas av trenden.

Avkastning

Summerar man det forsta kvartalet for &ret toppas vinnarlistan avPure Storage (datalagring och artificiell
intelligens), Japan Exchange Group (héllbarhetstrend - férbattrad bolagsstyrning i Japan), Fiserv
(betalningslosningar), Core & Main (vattenhantering) och WSP Global (konsultverksamhet, bland annat
inom infrastruktur och milj6). For mars ménad var vinnarlistan ndstan densamma, med skillnad att nVent
Electric (elektrifiering och datahallskylning) och Zebra Technologies (streckkodsteknologi) tog sigin péa
vinnarlistan ndr Pure Storage och JPX utvecklades ndgot méttligare.

Pad den andra sidan kan vi konstatera att vi tryckte pd kopnappen iBayCurrent Consulting for tidigt.
BayCurrent Consulting ar en mycket konkurrenskraftig utmanare pa den japanska marknaden for digital
transformation. Viktiga konsultomrdden som bolaget erbjuder &r just inom digital transformation, men
aven strategi, hallbarhet, teknik och allman verksamhetsutveckling ar del av bolagets erbjudande. Den
japanska regeringen har aviserat flera initiativ for att framja digital transformation, stédja foretag att
introducera teknik for att hdja produktiviteten och skapa nya tjénster och produkter under nya
affarsmodeller. Foretagets styrka ligger i manga ars erfarenhet av digital rédgivning och dess forméaga att
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tillhandahalla foretagsstrategier fran formulering till genomforande. Ett av BayCurrents kdnnetecken ar
en hog andel unga anstéllda. Man ser ett tydligt samband mellan utveckling och utbildning samt
rekrytering av unga samt [6nsamhetsforbattring dver tid. Foretagets malsattning ar att tredubbla sina
intdkter inom fem ar. Kortsiktigt har det dock sett lite mindre positivt ut pa grund av att man haft svart
med rekryteringsarbetet i en stekhet japansk arbetsmarknad och bolaget fortsatte sin skrala borsresa
aven efter vartintrade i december, vilket fick den att toppa forlorarlistan i portfoljen for bdde méanad och
kvartal. Ovriga bolag som mérktes pé& bottenlistan var B3 (borsoperator i Brasilien), Shoals Technologies
(solenergikomponenter), Misumi Group (industrikomponenter) samt Dynatrace (teknologiplattform for
dvervakning av applikationer och infrastruktur). Samma fem bolag fanns pad botten fem-listan
avkastningsmassigt under bdde ménad och kvartal.

Férandringar
Under mars manad dterkom ett av Globalfondens originalinnehav (frdn 2011) till portféljen: den tyska
mjukvaruleverantoren SAP.

SAP var som ett av de férsta bolagen pionjarer att utveckla standardmjukvara fér hantering av
affarsprocesser (s.k. ERP-mjukvara). 52 &r senare &r man idag fortfarande varldsledande inom att erbjuda
ERP-mjukvara och ett av varlden stérsta mjukvarubolag. SAP gdr f6r ndrvarande igenom en
transformation till att sdlja molnbaserad mjukvara istallet fér hos kund serverinstallerad mjukvara. Denna
transformation forvdntas ge SAP tva till tre gdnger hogre forsaljning per kund, vilket ger SAP goda
forutsattningar for okad intjaning och l6nsamhet under en [dng tid framdver. Med 300 miljoner unika
anvandare och 90 procent av vérldens finans- och varufléden som gér igenom ett SAP-system ar SAP
dessutom valpositionerade att ta vara pé och utveckla losningar baserade pad generativ Al till sina kunder.

Ovriga forandringar under manaden var av mer marginell karaktar. | samband med inkdpet av SAP
utfordes en viss viktjustering i ett fatal innehav, vilket bland annat inkluderade forséljningar i JPX.
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Utveckling

Kurs 2024-03-28

217,1811 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader
+4,67% +1,80% +3,99%

| &r 1ar 3a&r
+1,80% -3,15% -19,90%
5a&r 10 &r Sedan start
+32,06% - +117,18%

@

DIDNER & GERGE

Forvaltare D&G Small & Microcap
Henrik Sandell (aug 2014)

Risk information: 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

Didner & Gerge Small and Microcap valjer ut sina
innehav med omsorg. En gedigen analys av och
kannedom om bolagen ar kérnan i den aktiva
forvaltning som fonden bedriver och dr grunden
for hallbarhetsarbetet. Forvaltningen har alltid
ett [Angsiktigt perspektiv ndr man investerar och
man letar efter bolag med resilienta
affarsmodeller som man kan tdnka sig att dga
under l&ng tid framover.

Topp 10 innehav

DISCOVERIE GROUP GBR 4,9%
P/F BAKKAFROST NOR 4,5%
INTERPUMP GROUP [TA 4,5%
CRANSWICK GBR 4,5%
GAMES WORKSHOP GRP GBR 4,3%
CIEAUTOMOTIVE SA ESP 4,1%
PARADOX INTERACTIV SWE 4,0%
AQ GROUP AB SWE 3,6%
AALBERTS NV NLD 3,5%
EMBRACER GROUP AB SWE 3,2%
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Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Resilienta
affars-
modeller

och

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (28 mar)
Forvaltningsavgift
Fondférmogenhet
Antal innehav

Tillg. i 10 storstainneh.,

Bolag, inte
aktier

Utvérdering

uppféljning

Langsiktig
placerings-
horisont

Egen analys

Ja

Aktiv

Europa

aktier, Europa
2014-08-28
SE0005962347
MSCI Europe Small &
217,1811 SEK
1,60%

947 MSEK

47

58%
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Storsta marknader

United Kingdom 27,8%
Sweden 20,5%
. Italy 9,1%
Informe.ltlon Technology (30,0%) Norway 6.3%
Industrials (25,1%)
“ Il Consumer Discretionary (14,5%) Germamy 5,4%
Consumer Staples (10,0%) France 5,4%
Health Care (9,4%) Spain 4.1%
‘ Il Vaterials (4,5%) Netherlands 3,5%
Telecommunication Services (2,1%) Belgiu m 2,4%
Il Other (4,4%) Other 15,0%

Nyckeltal 6ver 5 ar

Arlig avkastning fond
Arlig avkastning index
Standardavvikelse
Standardavvikelse
Riskfriranta

Alfa

Beta

Aktiv risk (tracking
Informationskvot
Treynorkvot
Sharpekvot

Varfor investera i
var europeiska
smabolagsfond?

7,3%
9,0%
17,0%
18,5%
1,1%
-0,02
0,77
9,4%
-0,17
0,08
0,01
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Kolidoxidutslapp

66% lagre utslédpp 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.
Berédkningarna 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 mars manad uppvisade Didner & Gerge Small and Microcap en avkastning pd motsvarande 4,7
procent. Fondens jdmforelseindex avkastade under denna period 7,2 procent. De tre innehav som bidrog
mest positivt till avkastningen under ménaden var discoverlE, Embracer och CIE Automotive.

discoverlE Group ar ett brittiskt teknikforetag som fokuserar pd att designa och tillverka
elektronikkomponenter. Foretaget specialiserar sig pa skraddarsydda [Osningar for affarskritiska
komponenter till olika branscher inom bl.a. sjukvard, transport, energi och telekommunikation. Bolaget
erbjuder ett brett utbud av produkter sasom sensorer, kablage, stromférsorjning och tradlos
kommunikation. Da discoverlEs komponenter ofta blir indesignade i kundernas produkter blir koncernens
intdkter alltmer av dterkommande karaktar. Koncernen har genom aren férvarvat flera mindre foretag for
att starka sin position pa marknaden. Det har inte varit nagra direkta bolagsspecifika nyheter under
perioden.

Embracer Group, tidigare kdnd som THQ Nordic AB, &r en svensk spelutgivare och koncern med
huvudkontor i Karlstad. Bolaget grundades &r 2011 av VD:n Lars Wingefors. Embracer ar kand for att
forvarva och utveckla spelstudior dver hela varlden, vilket har gjort dem till en av de storsta aktorerna i
spelbranschen. Koncernen bestar av flera divisioner inklusive THQ Nordic, Koch Media, Coffee Stain och
Amplifier Game Invest. Embracer &ger ett brett utbud av spelvarumarken och intellektuell egendom,
inklusive Darksiders, Saints Row, Metro och ménga andra.

I slutet av mars presenterade Embracer tva storre affdrer dér stora delar av divisionerna Sabre och
Gearbox avyttrades. Affdrerna resulterar i en vdsentligt forbattrad finansiella situation, med lagre
skuldsattning och starkare framtida kassafloden.

CIE Automotive ar en spansk komponentleverantor, eller tier 2-leverantar, till den globala bilindustrin.
Bolaget har specialiserat sig pa att tillverka och leverera hégkvalitativa produkter sdsom chassin, motorer,
véxellddor och andra fordonskomponenter. CIEs segment av bilmarknaden har historiskt betraktas som
volatilt och olénsamt. CIE har dock vant upp och ner pa denna bild. Under perioden 2001-2023 6kade
koncernens intdkter med i genomsnitt 15 procent per dr samtidigt som avkastningen pé eget kapital stigit
fran ldga nivaer till en bra bit dver 20 procent. Delar av tillvéxten ar férvarvad, men CIE har dven
konsekvent vaxt snabbare organiskt &n branschsnittet. CIEs styrka bestar av att koncernen kan fungera
som en global samlad leverantor av alla befintliga tekniska l6sningar. Konkurrenterna ar ofta mycket smé
lokala bolag med begréansat utbud.

CIE Automotive rapporterade i slutet av februari en stark avslutning pa 2023, vilket antagligen bidragit till
den starka kursutvecklingen i mars.

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

CVS Group ér en vertikalt integrerad brittisk veterindrskedja. Bolagets 470 veterinarskliniker utgor naveti
verksamheten. Dessa stods sedan av CVS egna specialistledda djursjukhus, dygnet-runt-6ppna
akutmottagningar (MiNight Vet), krematorier, laboratorier och natférsdljning av djurmat och [dkemedel
(Animed Direct). Koncernen erbjuder &ven ett program for forebyggande vard, "Healthy Pet Club”,som
bland annat innehaller tva arligt dterkommande hélsokontroller. Programmet har ndstan en halv miljon
medlemmar, vilket motsvarar ungefar 40 procent av den aktiva kundbasen.

Det brittiska konkurrensverket, CMA, meddelade i mars att man inleder en férdjupad undersdkning kring
marknadsforhallandena pa den brittiska veterindrsmarknaden. Som en av de storre aktdrerna pa
marknaden sa omfattas CVS naturligtvis av denna granskning, vilket skapar osékerhet fram till dess att
resultaten presenteras.

Tristel &r ett brittiskt bolag som tillverkar desinfektionsmedel f6r medicinteknisk utrustning och ytor till
ett hoggradigt rent resultat. Bolagets patenterade klordioxidkemildsning (CIO2) ar enkel och saker att
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anvanda for manuell rengoring, till skillnad frén konkurrerande alternativ som kraver maskintvatt.
Klordioxid ar effektivt mot alla mikroorganismer av betydelse sdsom HPV, Hepatit B och Hepatit C-virus
och HIV. 75 procent av koncernens férséljning kommer fran Tristel Trio Wipe System och Tristel Duo, som
anvands for att rengdra utrustning. Trio och Duo anvands vid éver 12 miljoner patientforfaranden arligen.

AQ Group ar en global kontraktstillverkare av komponenter och system till krdvande industrikunder.
Verksamheten dr uppdelad i segmenten System och Komponent. Inom segment System ingar
affarsomradena Elskap och Systemprodukter. Inom segmentet Komponent ingar afférsomradena
Formsprutning, Induktiva komponenter, Kablage samt Pldtbearbetning.
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Utveckling

Kurs 2024-03-28

290,7851 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader

+7,62% +19,99% +24,78%

| &r 1ar 3ar

+19,99% +36,62% +68,45%

5 8p 10 &r Sedan start Forvaltare D&G US Small & Microcap
+112,87% B +190,79% Linn Hansson (aug 2019)

Jessica Frank (aug 2016)

Risk information: Historisk avkastning ar 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

Didner & Gerge US Small and Microcap valjer ut
sinainnehav med omsorg. En gedigen analys av
och kdnnedom om bolagen dr kérnan i den
aktiva forvaltning som fonden bedriver och ar
grunden for hallbarhetsarbetet.

Forvaltarna har alltid ett [&ngsiktigt perspektiv
nar de investerar och man letar efter bolag med
resilienta affarsmodeller, som man kan ténka sig
att dga under [ang tid framover.

Langsiktig
placerings-
horisont

Koncentrerad
portfélj och
riskhantering

Bolag, inte

Egen analys
aktier 3 Y

Utvérdering
och
uppféljning

Resilienta
affars-
modeller

Topp 10 innehav Fondfakta

CORE & MAIN INC USA 5,1% UCITS Ja
UFP TECHNOLOGIES INC USA 5,0% Forvaltningstyp Aktiv
NVENT ELECTRIC PLC USA 4,1% Geografisk inr. Nordamerika
COMFORT SYS USA INC USA  3,8% Fokus aktier, USA smabolag
BADGER METER INC USA 3,7% Startdatum 2016-08-31
FIRSTSERVICE CORP NEW CAN 3,6% ISIN SEQ008347447
MSA SAFETY INCORPORATED USA 3,5% Jamfoérelseindex MSCI US Small Cap
COLLIERS INTL GROUP INC CAN 3,5% NAV-kurs (28 mar) 290,7851 SEK
CBIZINC USA 3,4% Forvaltningsavgift 1,60%
TORO CO USA 3,4% Fondférmogenhet 1423 MSEK

Antalinnehav 31

Tillg. i 10 storsta inneh. 59%
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Industrials (42,3%)
Health Care (15,9%)
Il 'nformation Technology (9,0%)
Financials (8,9%)
Consumer Discretionary (8,6%)
Il Real Estate (7,0%)
Consumer Staples (3,2%)
Il Other (5,2%)
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Storsta marknader

United States 82,1%
Canada 12,7%
Other 5,2%

Kolidoxidutslapp

Arlig avkastning fond 17,7% 71% lagre utsléapp an jamforelseindex
Arlig avkastning index 13,4% 11,17
Standardavvikelse 16,3% 12 o
3
Standardavvikelse 19,6% = 10
-
Riskfriranta 1,1% = 8
=
6
Alfa 0,03 = 3,25
Beta 0,97 L4
L . (@]
Aktiv risk (tracking 9,1% 92 -
Informationskvot 0,48 0
Treynorkvot 0,17 BENCHMARK DG US Small
Sharpekvot 0,11 L e
*Koldioxidavtryck per 2023-12-31, viktad genomsnittlig
koldioxidintensitet, tCO2e/Mkr intakt. 3,3 ton Co2e/Mkr SEK i
bolagsintdkter- anger hur mycket koldioxid bolagen i Didner
& Gerge US Small and Microcap sldpper ut i relation till
portfoljbolagens intdkter, dvs. hur koldioxideffektiva
bolagen i fonden ar.
**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
USA har:

Varfor investera i
var amerikanska
smabolagsfond?
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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 positiv utveckling under mars mdnad. Bland fondens bdsta bidragsgivare kan ndmnas
Core and Main, UFP Technologies och Nvent Electric.

Core and Main &r en marknadsledande distributor i USA av produkter fér vattenhantering. Bolagets
tillvaxt drivs av en aldrad och eftersatt vatteninfrastruktur som kraver investeringar. Den aldrade
infrastrukturen gor att det sker manga vattenlackor som innebér halsorisker samt stora kostnader for
samhallet. Core and Main har tillsammans med sin narmaste konkurrent ca en tredjedel av marknaden
som darutover ar mycket fragmenterad sa férutom att vaxa organiskt har bolaget ocksad stora mojligheter
att fortsatta att konsolidera marknaden via forvarv. Marginalexpansion ar drivet av en 6kad andel private
label-produkter samt en mer effektiv prissattning. Bolaget ar valskott med erfaren ledning och starka
kassafléden. Under manaden rapporterade bolaget kvartalssiffror dar framforallt framtidsutsikterna var
mer positiva an vad marknaden forvantat sig vilket fick aktien att utvecklas val.

UFP Technologies ér en ledande tillverkare av utrustningsskydd och forvaringslosningar framst till
halsovardssektorn. Efterfragan pad bolagets produkter gynnas bland annat av en dldrande befolkning samt
en 6kad anvandning av robotkirurgi. UFP Technologies kdrnkompetens &r deras tillverkningsteknologi
samt exklusivitet till vissa material. Bolaget har [dnga kontrakt med sina kunder. UFP Technologies
grundades 1963 och leds idag av Jeffrey Bailly, som dr son till en av grundarna. Bolaget dr vélskott med en
stark marknadsposition och starka kassafléden. Under manaden uppdaterade bolaget marknaden
gallande kontraktet med dess strategiska medicinska kund Intuitive Surgical vilket fick aktien att stiga.

Nvent Electricar en ledande tillverkare av marknadsledande produkter som ansluter och skyddar
elektriska applikationer. Bolagets produkter bidrar till energibesparingar, dkad sékerhet och tillforlitlighet
inom verksamheter som anvander mycket energi. Bolaget har som mal att éver 90 procent av
nyutvecklade produkter ar 2025 ska vara av hallbar karaktar. Nvent véarderar inkludering- och
mangfaldsfrdgor hogt, bland annat genom att inkludera detta i sitt incitamentsprogram samt ha
kvantitativa mal att 0ka andel kvinnor i ledningsniva. Bolaget ar valskott med starka kassafléden och
mojlighet till marginalexpansion.

Bland fondens sémsta bidragsgivare under mdnaden kan ndmnas ATS och Inter Parfums.

ATSér en global ledare av system for en automatiserad tillverkning, framst for kunder inom reglerade
industrier med strukturell tillvéxt och hoga krav pa produktkvalitet och tillférlitlighet. Bolaget gynnas
aven av att fler foretag flyttar produktionen narmre sina hemmamarknader. Férutom att vdxa organiskt
mojliggdr bolagets starka kassafléden till kompletterande forvarv. Under nuvarande VDs ledning har
bolaget blivit mer valskétt samt har en fortsatt moéjlighet till marginalexpansion.

Inter Parfumstillverkar och marknadsfor dofter framst under licenskontrakt med globala lyxvarumarken.
Bolaget grundades 1982 av Philippe Benacin och Jean Madar som fortfarande dr stordgare samt
verksamma i bolaget. Inter Parfums ar ett valskott bolag med en kapitallatt affarsmodell dar fokus ligger
pd varumarkesbyggande. Inter Parfums tillvaxt gynnas av en stark efterfrdgan pa parfymer och
lyxvarumarken samt pa langre sikt en vaxande medelklass, framst i Asien.

MADE BY HUMANS. @) DIDNER & GERGE



MANADSRAPPORT MARS 2024
DIDNER & GERGE RESILIENT WORLD SMALL CAP A

@

DIDNER & GERGE

Utveckling

Kurs 2024-03-28

119,6784 SEK

1 ménad 3 manader 6 manader

+7,28% +13,61% -

| &r 1ar 3a&r

+13,61% - -

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

CapA
Linn Hansson (aug 2019)

+19,68%

Jessica Frank (aug 2016)

Risk information: 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 ENMA

Didner & Gerge Resilient World Small Cap véljer
ut sina innehav med omsorg. En gedigen analys
av och kdnnedom om bolagen ar kérnan i den
aktiva forvaltning som fonden bedriver och ar
grunden for hdllbarhetsarbetet. Férvaltningen
har alltid ett [&ngsiktigt perspektiv ndr man

investerar och man letar efter bolag med

resilienta affarsmodeller som man kan tanka sig

att dga under [dng tid framover.

Topp 10 innehav

CORE & MAIN INC

UFP TECHNOLOGIES INC
INSTALLED BLDG PRODS INC
NVENT ELECTRIC PLC
AALBERTS NV

VOLUTION GRP PLC

MSA SAFETY INCORPORATED
DISCOVERIE GROUP
ADVANCED DRAIN SYS INC DEL
ASAHIINTECC CO LT
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USA
NLD
GBR
USA
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USA
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4,9%
4,1%
3,8%
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3,4%
3,3%
3,2%

'94»)

7,

N/

3101 0087

Fondfakta

UCITS
Forvaltningstyp
Geografisk inr.
Fokus
Startdatum

ISIN
Jamforelseindex
NAV-kurs (28 mar)
Forvaltningsavgift
Fondférmogenhet
Antal innehav

Tillg. i 10 storstainneh.,

Ja

Aktiv

Global

aktier, global
2023-11-30
SE0020975605
MSCI All Country Small
119,6784 SEK
1,40%

177 MSEK

30

58%



Branschférdelning

‘ Industrials (47,4%)
Health Care (24,1%)
. Il 'nformation Technology (11,7%)
Consumer Discretionary (7,2%)

Financials (3,1%)
Il Other (6,6%)

Investeringsomraden

Bolagen som har l6sningar pd ndgra av varldens
viktigaste utmaningar

¢ Miljdutmaningar
¢ Motstandskraftiga samhallen

» Halsaoch vélbefinnande

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

Storsta marknader

United States 46,6%
United Kingdom 18,1%
Japan 6,3%
Germany 5,0%
Netherlands 3,7%
Switzerland 3,0%
Italy 2,7%
Canada 2,7%
France 2, 7%
Other 9,2%

Kolidoxidutslapp

78% lagre utsléapp an jamforelseindex

Y 15,66
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.E 15 o
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5 3,44
S 5

(&}

= 7]

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 intakt.
Berédkningarna ar inte heltdackande. Underliggande
berdkningsdata omfattar Scope 1 och Scope 2. Kélla: ISS ESG

* Resilienta bolag i strukturell tillvaxt

[/affOf //7 I/é’SZ"G/’a / * Bolag med |6sningar pd viktiga samhéllsutmaningar

» Noggrant utvalda smabolag fran hela varlden

o
Vafg/Oba/a * Rutinerat forvaltarteam med historik av stark avkastning

hallbarhetsfond?
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till en lagre risk jamfort med marknaden
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Forvaltarkommentar

Fonden hade en positiv utveckling under drets férsta kvartal. Bland fondens bésta bidragsgivare kan
namnas UFP Technologies, Tomra och Core and Main.

UFP Technologies &r en ledande tillverkare av utrustningsskydd och férvaringslosningar framst till
halsovardssektorn. Efterfréagan pa bolagets produkter gynnas bland annat av en aldrande befolkning samt
en 6kad anvandning av robotkirurgi. UFP Technologies karnkompetens ar deras tillverkningsteknologi
samt exklusivitet till vissa material. Bolaget har [dnga kontrakt med sina kunder. UFP Technologies
grundades 1963 och leds idag av Jeffrey Bailly, som &r son till en av grundarna. Bolaget dr vélskott med en
stark marknadsposition och starka kassafléden.

Tomradr en global marknadsledare inom automatiserad returhantering och materialdtervinning.
Bolagets |6sningar bidrar till ett mer cirkuldrt samhalle och dess forséljningstillvéxt gynnas av kade
regleringar for atervinning samt att produkter ska bestad av mer atervunnet material. Grundat i Norge 1972
av broderna Petter och Tore Planke och idag finns bolaget p& dver 100 marknader varlden Gver. Tomra ar
ett valskott bolag med bra underliggande tillvaxtmojligheter samt mojlighet till marginalexpansion.

Core and Main dr en marknadsledande distributor i USA av produkter for vattenhantering. Bolagets
tillvéxt drivs av en aldrad och eftersatt vatteninfrastruktur som kraver investeringar. Den dldrade
infrastrukturen gor att det sker manga vattenldckor som innebar halsorisker samt stora kostnader for
samhallet. Core and Main har tillsammans med sin ndrmaste konkurrent ca en tredjedel av marknaden
som dérutover ar mycket fragmenterad sa férutom att véxa organiskt har bolaget ocksé stora mojligheter
att fortsatta att konsolidera marknaden via forvarv.

Marginalexpansion dr drivet av en ¢kad andel private label-produkter samt en mer effektiv prissattning.
Bolaget ar vélskott med erfaren ledning och starka kassafloden.

Bland fondens sémsta bidragsgivare under kvartalet kan nédmnas Shoals Technologies och SMS.

Shoals Technologiesar en ledande leverantor till solindustrin. Bolaget tillhandahaller [Gsningar for
elektrisk balansering av system (EBOS) for solenergiprojekt. Losningarna bidrar till att férenkla
installationen, minska kostnaden och 6ka tillforlitligheten i projekten. Patenterade l6sningar skapar
intradesbarridarer och komparativa fordelar for att pa sa satt ta marknadsandelar. Inkrementella
tillvéxtmaojligheter inkluderar internationell expansion, samt motsvarande [Osningar for laddning av
elbilar och batterilagring.

SMS dr en ledande rekryterare av personal till sjukvarden och dldreomsorgen i Japan. Bolaget gynnas av
en aldrande befolkning i landet som krdver mer vard samt bristen pa arbetskraft. SMS tillhandahaller dven
ett mjukvaruprogram som hjalper sjukvardspersonal att effektivisera pappersarbetet som uppstéar i
samband med vard for att pa sd vis spara kostnader. Bolaget grundades 2003 och &r precis som fondens
andra innehav valskott med stark balansrékning och hoga kassafléden.
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