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DIDNER & GERGE AKTIEFOND

Fonden ir en svenskregistrerad viardepappersfond enligt lagen (1990:1114) om virdepappersfonder. Det
innebir bl a att fonden hogst far placera 1o procent av tillgdngarna i en enskild aktie. Detta ar en skill-
nad gentemot de s k nationella fonderna som har méjlighet att placera betydligt mer dn 10 procent i en
enskild aktie, dvs ta storre risker. For narvarande har fonden drygt 40 innehav i portfoljen.

DIDNER & GERGE FONDER AB
Didner & Gerge Fonder ir ett fristiende fondbolag som till lika delar helt 4gs av Henrik Didner och
Adam Gerge.

INFORMATION TILL ANDELSAGARNA

JANUARI Deklarationsuppgifter

FEBRUARI  Arsberittelse

APRIL Redogorelse for fondens utveckling det forsta kvartalet
AvucusTI Halvarsrapport

OkTOBER  Redogorelse for fondens utveckling det tredje kvartalet
KOP AV ANDELAR

Ko6p av andelar sker via bankgiro (5923-6356) eller postgiro (486 14 82-0). Du blir andelsidgare nir
pengarna ir fonden tillhanda, vilket normalt tar 1 - 3 bankdagar.

Sparande i fonden kan ske pa tvd sitt. Antingen genom egna insittningar via bank- eller postgiro, eller
genom mdanadssparande via autogiro. Vid insittning ir ligsta forsta belopp 5 ooo kr. Ligsta manads-
sparande ir 500 kr per ménad. Det gér bra att enbart mdnadsspara eller att enbart gora enstaka egna
insittningar vid tidpunkter som man sjilv bestimmer.

KOP AV ANDELAR GVER NATET

Du som ir kund i en bank som erbjuder betalningar éver internet kan ocksa képa fondandelar den vigen.
Du gor en betalning som om Du skulle betala en rikning och anvinder fondens bankgiro 5923-6356 (alt
postgiro 486 14 82-0). Tink pa att i samband med betalning tydligt fylla i personnummer eller liknande
som identifierar Din betalning. Om det 4r Din férsta inbetalning méste namn, personnummer, adress och
ett bankkonto tillhérande Dig anges.

PREMIEPENSIONSSPARANDE (Didner & Gerge Aktiefond har har nummer 291 906)

Didner & Gerge Aktiefond dr dven ett alternativ i premiepensionssparandet. Nir det giller kop/forsilj-
ningar av andelar i detta system sker all kontakt med Premiepensionsmyndigheten (PPM), som darefter
placerar pengarna i enlighet med spararnas fondval.

P4 sidorna 15 och sista sidan i denna drsberittelse finns fullstindiga fondbestimmelser och ytterligare
information géllande Didner & Gerge Aktiefond.
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Omslagsbilden

Carolina Rediviva dr huvudbyggnad
for  Uppsala  universitetsbibliotek,
landets dldsta och storsta. Bygg-
nadens historia dr ling och sndrig.
Traditionen ger kronprinsen-univer-
sitetskanslern Carl Joban dran av att
vid ett besék 1811 ha bestimt den
imponerande placeringen pd Drott-
ninggatans backkron — pd platsen lig
tidigare en av Uppsala stads tullstatio-
ner. Arbetena igdngsattes 1817, sedan
universitetet bestimt sig for ett av fem
projekt, som utarbetats av arkitekten
Carl Fredrik Sundvall. Byggnaden be-
kostades helt med universitetets egna
donationsmedel och firdig blev den
darfor forst 1841. 1 den ovre delen
inrymdes dd universitetets stora fest-
sal. Nir det nya universitetshuset upp-
forts pd 188o-talet kunde biblioteket
ta hela Carolina Rediviva i anspraik.
De runda fonstren pd bilden borrades
upp lings hela fasaden 1892 for att
ge mera ljus till boksalarna och ir ett
fantasifullt tilligg till den i Gvrigt klas-
sicistiskt stringa fasaden. Tre stora
tillbyggnader har gt rum pd 1900-
talet, den sista 1969 efter ritningar av
Peter Celsing. Universitetsbiblioteket
har i dag ett femtontal enheter cver
hela campus. Av modernt material
inrymmer Carolina Rediviva numera
framst bumaniora och teologi. Ddr
finns ocksd de omfattande kulturarvs-
samlingarna med den 1 500 dr gamla
Silverbibeln som den mest kinda
handskriften.

Bild: Mikael Wallerstedt
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ETT BORSAR FYLLT AV PROVNINGAR

Vi har nu lagt ett tredje dr med negativ borsutveckling bakom oss.
Det var forsta aret fonden sjonk i virde, vilket smirtar oss djupt.
Aret innan, dvs 2001 var ocksé borsutvecklingen negativ men fon-
dens utveckling blev dndé positiv. Fondens strategi ar att ha ett stort
inslag av tillvixtorienterade foretag. Under den kraftiga borsned-
gangen som var under hosten 2001 6kade fonden sitt innehav av
aktier i tillvixtforetag vilket bidrog till en mycket positiv utveckling
for fonden framt till arsskiftet 2001/2002.

Nir sd 2002 inleddes fortsatte vi sakta men sikert att ytterligare
oka fondens innehav av tillvixtforetag. Den svaga borsen 2002
priglades bl a av nedjusterade vinstférvintningar bade for det inne-
varande aret och for de kommande dren. Marknadens ovilja att se
langsiktigt i osikrare tider tenderar att straffa kursutvecklingen for
tillvixtforetag hardare dn f6r det genomsnittliga foretaget. Det har
darmed varit ett besvarligt ar for tillvaxtinriktade fonder. Med den
bakgrunden ir vi i alla fall inte helt missnéjda med fondens resultat
som var béttre dn borsens index samt cirka 3 procentenheter bittre
an den genomsnittliga Sverigefonden (Mats Wester, kronika 2003-
01-08 i sparoversikt.nu).

Vad som bidragit till att tynga borsens utveckling bade i Sverige
och internationellt under 2002 har varit den under hela éret fortsat-
ta nedgéngen for telekom- och IT-relaterade aktier. Kanske borde
vi ha forstatt att ha varit mer avvaktande till dessa aktier under det
gangna dret. Flera drs mycket stark utveckling for de foretagen blev
nu till deras nackdel — de hade vant sig med stindig tillvixt, god
lonsamhet och begrinsat konkurrenstryck orsakat av den starka
tillvixten. Nir nedgdngen frin 2001 fortsatte med full kraft for
dessa foretag dven 2002 var ménga sena att reagera och brister
blottades med kuslig tydlighet. Foretagen framstod nu som mindre
vilskotta. De tidigare goda tiderna hade bidragit till att organisa-
tionerna svillt onddigt mycket, den allmidnna 16nenivan i foretagen
hade drivits upp for mycket och ledningarnas tidigare bonusar och
generosa aktieoptionstilldelningar som motiverats av kompetens el-
ler hanvisning till USA sags nu som excesser.

Problemet med hoga ersittningar kom av att manga foretags-
ledare och ledningar under de goda aren i slutet av 199o-talet
likstillde foretagets framgdngar med sin egen fortrifflighet. Sikert

var det korrekt i vissa fall, men sannolikt var orsaken till foretagens
framgdngar i betydligt storre utstrickning de kanske unikt goda
tiderna for vissa branscher. Stora foretagsledare utmirks av att de i
goda tider orkar forbereda sig sjilv och sin organisation pa tuffare
tider som ju alltid kommer forr eller senare.

Visst finns det risk for att dven detta 4r kommer att bjuda pa ne-
gativa Overraskningar. Men de senaste drens borsnedgéngar far inte
oss att tro pa att sparande i rintepapper eller liknande ar det basta.
Sparande i aktier har langsiktigt visat sig vara en god placering och
vi dr overtygade om att det dven i framtiden kommer att s forbli.
Det som langsiktigt kan vara ett problem med aktiesparande ir att
det dr ldtt ate bli for optimistisk i goda tider och foér nedstimd i
déliga, dvs oka sitt aktiesparande nir kurserna dr hoga och minska
sparandet nir de ir laga.

Om ndgra ar finns det nog dndd gott hopp om att dagens kurser
i ménga fall visat sig vara ldga. Det utesluter naturligtvis inte att
det kan bli virre innan det blir battre borstider. Vi fortsitter att
vara var strategi trogen — dir huvudinriktningen ir att fokusera
pa tillvaxt, kopa aktier i vilskotta bolag med stark stéllning i sin
bransch och helst med flera rs god utveckling bakom sig. Sist men
inte minst maste foretaget ha en verksamhet som vi forstar.

All erfarenhet visar att langsiktigt framgdngsrik forvaltning
vilar pa ett konsekvent genomférande av en vil genomtinkt inves-
teringsstrategi. Det dr knappast mojligt att 6ver tiden lyckas med
att dndra sin strategi i takt med marknadens svingningar. Eller
som Peter ] Tanous uttrycker det i sin bok Investment Gurus (New
York Institute of finance, 1997), dir han undersokt hur framgangs-
rika amerikanska forvaltare arbetat: No wishy-washy investment
approach that changes with the times or the current state of the
market (sid 373).

Vi hoppas att ni andelsigare har tilamod med virt arbetssitt.
Vi lagger all vér tid pd att arbeta med fonden for att prestera ett
resultat som ni 6ver tiden skall vara nojda med.

Adam Gerge Henrik Didner

Utveckling av andelsvardet och Stockholmsbdrsens All-Share index
1994-10-21-2002-12-31 (1994-10-21=100)
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ARET 2002

ETT BESVARLIGT BORSAR TILL ANDA

Ar 2002 sjénk Didner & Gerge Aktiefond med 34,0 procent in-
klusive lamnad utdelning. Nedgangen for Stockholmsborsens All-
Shareindex var 37,4. Fonden var dirmed nagot bittre an index. Vid
arsskiftet var andelsvirdet 457,80 kr.

Borsen, och fonden, hade en mer eller mindre kontinuerlig ned-
géng till mitten av hosten. Bottennoteringen naddes 9 oktober. D
hade borsen och fonden gitt ned med 47,2 respektive 47,0 procent
sedan drets borjan. Nedgangen fran all-time high (mars 2000) var
da for index cirka 70 procent och fér fonden knappt 50 procent.
Direfter foljde en kraftig dterhimtning, som dock mattades av mot
slutet av dret. Fran bottennoteringarna under hosten fram till arets
slut steg index med 18,5 procent och fonden med 22,7 procent.

Internationellt var borsnedgangarna av samma storleksordning
som i Sverige. Av de faktorer som péverkat borsklimatet negativt
kan nimnas att den amerikanska konjunkturen inte stirktes som
manga hoppats pa, att telekommarknaden blev betydligt svagare
an forvintat och att den europeiska konjunkturen blev siamre, dir
inte minst Tysklands ekonomiska hélsa oroar. Japan gav inte heller
ndgon draghjalp till den internationella konjunkturen; den mer dn
ett decenniums svaga utvecklingen visade inga tecken pd forbatt-
ring. Oroligheterna i mellanostern spadde dessutom pa oron for
framtiden. I Sverige tyngdes borsen vidare av Ericssons problem
och, speciellt under tredje kvartalet, av att livforsidkringsbolagen
mer eller mindre tvingades att sélja aktier i ganska stora miangder.

I Sverige var bade kurssviangningarna och nedgingarna i flera
stora borsbolag dramatiska. Ericssons kursutveckling var -85 %,
ABB -75 %, Skandia -69 %. Fonden paverkades patagligt negativt
av bland annat OM -70 %, Carnegie -57 %, Tietoenator -57 %
samt Allgon -80 %. Innehaven i Clas Ohlson +48 %, Nibe +33 %,
SKF +10 %, Hoganis +1 % och Scania -12 % gjorde dock att fon-
den vid drets slut utvecklats ndgot bittre an borsindex.

En overvikt i fonden av telekom och aktier som ir beroende av
borsens utveckling, OM och Carnegie, bidrog till att fonden utveck-
lades nagot simre dn index fram till oktobers borjan, men fonden
drog istallet god nytta av kursuppgéngen fram till arsskiftet.

FORANDRINGAR | TILLVAXTORIENTERADE INNEHAV

Fonden arbetar med ett stort inslag av tillvixtorienterade foretag.

Under aret har innehavet 6kat i Hennes & Mauritz (storsta inne-

havet i fonden vid arsskiftet), Ericsson, Nokia, Tietoenator och

Teleca. I slutet av aret har kop dven gjorts i Tele2 och Securitas.
Clas Ohlson minskades i slutet av dret av virderingsskil. Hela

innehavet i Assa Abloy sildes under andra kvartalet. Det dr ett

PLACERINGSFILOSOFI

bolag som uppfyller de flesta kriterier som kan stillas pa en aktie,
men efter forvirvet av Besam upplevde vi att risken i verksamheten,
och dirmed dven i aktiekursen, 6kade. Innehavet i Skandia var helt
sdlt i borjan av andra kvartalet. Affirsidén att vara en oberoende
formedlare av sparprodukter (normalt med ndgon form av forsik-
ringsmoment) visade sig inte vara s& unik och stabil. Vi star fast
vid den bedomning vi gjorde i halvarsrapporten - foretaget kan fa
det relativt besvirligt om inte borserna patagligt utvecklas till det
battre. Innehavet i WM-data saldes huvudsakligen under forsta
kvartalet. Bolagets problem i den betydligt tuffare IT-marknaden
har senare visat sig till och med vara nagot storre dn vi bedémde i
borjan av aret.

Hela innehavet i mediebevakningsforetaget Observer sédldes
under forsta kvartalet 2002 d& vi upplevde att risknivan okat i
koncernen efter de forvirv foretaget genomforde 2001.

OVRIGA STORRE FORANDRINGAR | PORTFOLJEN
Innehavet i Hogands har 6kats. Bolagets satsning i USA kan resul-
tera i nigra ar med god tillvaxt.

Under aret har dven ett innehav i Volvo bade kopts och silts i
sin helhet. Képet skedde uteslutande av virderingsskal, dvs vi sig
inte nagra starka verksamhetsmissiga skal till kop utan enbart att
aktien var billig i férhéllande till bolagets tillgdngar. Vid den svaga
bors som radde under tredje kvartalet sildes emellertid innehavet
till formdn for Scania som rent verksamhetsmissigt kdnns som ett
betydligt intressantare papper. Sett till aktiekurserna vid arets slut
visade det sig vara ett korrekt byte.

Hela innehavet i Drott har salts. Huvudskalet har varit att i take
med att borsen fallit har andra aktier framstatt som mer kopvirda
pa lang sikt.

Skanska kom i slutet av dret ater in i portfoljen. Vi har varit
avvaktande till aktien en lingre tid di foretagets internationella
forvirvsstrategi framstod som lite yvig. Den internationella verk-
samheten har under den nya ledningen strukturerats om pa ett sitt
som vi uppfattar positivt.

Telia har dven kopts och silts under dret med positivt resultat.

OVRIGT

Den 21 januari 2003 limnade det borsnoterade bolaget LGP ett
uppkopserbjudande till aktiedgarna i Allgon. For varje B-aktie i All-
gon erbjuds o,7 nyemitterade aktier i LGP. Fonden har efter budet
salt delar av innehavet. Fonden gor normalt inga optionsaffirer.
Under 2002 har inga sidana affirer genomforts.

VI FOKUSERAR PA FORETAGENS VERKSAMHET

Forvaltningsarbetet gr ut pa att sitta samman en aktieportfolj med
foretag som sammantaget har en hygglig sannolikhet att utvecklas
bittre dn ett jamforelseindex. Det adr viktigt att sdvil hitta foretag
som utvecklas bra jimfort med borsen, som att i mojligaste man
undvika foretag som utvecklas klart simre dn borsen. I en bred
aktieportfolj finns det alltid bade aktier som utvecklas bittre
respektive simre in index. I bista fall okar en vil fungerande
urvalsprocess sannolikheten for att portfoljen 6ver tiden innehal-
ler ndgot fler aktier som utvecklas béttre an borsen. En viktig del i
urvalsprocessen dr att kontinuerligt utvirdera befintliga innehav i
portfoljen och 6ka innehaven dir forutsdttningarna blir bittre samt
att minska innehaven dir forutsittningrna forsimras. Fokus for
forvaltningsprocessen ir att folja utvecklingen i enskilda foretag.
I forvaltningen tas endast marginell hinsyn till borsens allminna
utveckling dd den méste betraktas som alldeles for oférutsigbar.

STORT INSLAG AV TILLVAXTORIENTERADE FORETAG

Fondens grundliggande strategi dr att ha ett stort inslag av tillvixto-
rienterade foretag och behdlla dessa sd linge foretagens verksamhet
utvecklas positivt. Vi dr forsiktiga med att silja en aktie dir verk-
samheten utvecklas positivt dven om kursen stigit relativt kraftigt.

Det ar latt att silja en aktie i ett bra foretag for tidigt bara for att
varderingen har okat. Det dr forst vid en utmanande hog virdering,
eller da det finns tydliga tecken pd att verksamheten utvecklas till
det simre, som en aktie skall siljas. Omvint ar vi forsiktiga med att
kopa aktier som sjunkit mycket och blivit ”billiga”. Finns det inga
tecken pa att verksamheten blivit battre dr det f6r mycket chansning
i kopet, och chanstagningar misslyckas normalt. Det dr béttre att
vanta tills tecken finns p4 att foretaget har en bra utveckling av sin
verksamhet dven om kursen stigit mycket sedan sitt lagsta lage. Det
viktiga ar att vi bedomer att foretaget har en trovirdig idé om hur
verksamheten skall fortsdtta att langsiktigt utvecklas positivt.

Inslaget av tillvixtorienterade foretag i portfoljen kompletteras
med foretag som vi bedomer vara lagt virderade i forhallande till
i forsta hand framtida vinstutsikter och i andra hand realiserbar
substans.

Vi ar forsiktiga med foretag vars virdering helt bygger pa fram-
tida ”genombrott”, hur spainnande dessa dn kan verka. Foretag vars
vardering bygger pa den typen av férvintningar innebdr inte sillan
ett for stort risktagande, enligt vart synsatt.

I princip spelar inte storleken pa foretaget nidgon roll for oss.
Mindre foretag kan dock ibland ha den fordelen att de dr mindre
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genomanalyserade av marknaden, men mot detta skall stillas en
ibland storre rorelserisk i en mindre verksamhet.

STRAVAN ATT BEGRANSA RISKEN

Vér strivan att begrinsa risken i portféljen utgdr fran att sitta savil
bolagens rorelse som virdering i fokus. I valet av aktier forsoker vi
begrinsa bade rorelserisker och virderingsrisker.

Nir det giller rorelsen kdper vi gidrna aktier i foretag som visat,
och forvintas visa, god forsiljningstillvixt med goda marginaler.
Foretag som visat goda marginaler (vinst i férhallande till omsitt-
ning) under en lingre tid 4r ofta vilskotta bolag och tillhér topp-
skiktet inom sin bransch. Vidare idr det viktigt att foretaget har en
bra utveckling av sin affirsverksamhet, visat sig vara duktiga och
ha en god marknadsposition inom sitt omrade samt haft en konse-
kvent strategi utan plotsliga byten av affirsidé. Det dr dven visent-
ligt att foretagets ledning atnjuter marknadens fulla fértroende och
inte stindigt hittar p& nya forklaringar till varfor foretaget gatt bra
eller mindre bra en viss period. Vidare ser vi det som en fordel att
bolaget har en stark balansrikning.

Viktigt i portféljen dr ocksd att olika slags verksamheter finns
foretridda sd att riskerna blir balanserade. Normalt utgors mer dn
hilften av portfoljens vikt av storre foretag, dir den foretagsspeci-
fika risken vanligtvis ir lite ligre in hos mindre foretag.

Avseende virdering dr det centralt att férsoka bedéma vad man
kan forvinta sig av olika slags verksamheter. Beroende pa verksam-
heten kan foretag bl a kategoriseras efter hur snabbt deras verksam-
het och vinst viixer, i vilken mdn de har en stabil vinstutveckling
samt vilken konjunkturkinslighet de uppvisar. Denna kategorise-
ring bidrar till att ge underlag for en bedémning av vad som kan
forvintas av en akties utveckling. Ett snabbvixande foretag kan
behillas linge i portfoljen och kan vid ett gynnsamt utfall ha givit
en mycket god kursutveckling. Ett mer ldngsamvixande foretag
kan diremot pd ett tidigare stadium uppfattas som fullvirderat
och siljas, for att vid ett eventuellt senare tillfille kopas pa nytt om
virderingen kinns attraktiv. Samtidigt mdste vi som forvaltare vara
vaksamma och ta till oss férindringar i foretagens produkter och
marknader som kan idndra bilden av tillvixtméjligheter och dirmed
ocksa virderingspotential.

Vi dr mycket forsiktiga med optionsaffirer. En anledning till det
ar att optioner dr ndgot helt annat dn aktier, och dirfor kriver en
annan placeringsmentalitet dn aktier.

Vi forsoker vara noga med att ha ett konsekvent arbetssitt.
Marknadens allminna svingningar forsoker vi i mojligaste man
inte lita oss paverkas av. De ir alldeles for slumpmaissiga och ofér-
utsigbara for att det skall vara méjligt att “silja nir det stir hogt
och kopa nir det star 13gt”.

PORTFOLJINNEHAVET

INVESTERINGAR OBEROENDE AV BRANSCH OCH BORSVIKTER

Fonden placerar enligt vira basta idéer oberoende av bransch och
borsvikter. Fondens utveckling relativt index kan forvintas visa
viss oregelbundenhet. Fonden kan periodvis ha en stor rorlighet i
placeringarna och inslaget av mindre bolag i portféljen kan variera
vasentligt 6ver tiden. Kortsiktiga svdngningar i mindre bolag kan
péaverka andelsvirdet relativt mycket. Med fondens placeringsfilo-
sofi kan det intrdffa att portfoljen frén tid till annan endast innehal-
ler ett mindre antal av de storsta bolagen.

Genom att vi investerar oberoende av bransch och borsvikter
och genom urvalsprocessen gor aktiva val av de bolag som ingér i
portfoljen, kan fonden forvintas fa ett utfall som avviker fran den
allménna indexutvecklingen. Avvikelsen kan vara bade positiv eller
negativ. Forvaltningen strivar, som sagt, efter att langsiktigt soka
uppnd en positiv avvikelse mot index med ett rimligt risktagande.

FONDEN AR ALLTID MER ELLER MINDRE FULLINVESTERAD

Som en konsekvens av att vi bedémer borsens allmédnna utveckling
som oforutsigbar dr fonden alltid mer eller mindre fullinvesterad.
Ligst 9o procent av fondens medel skall vara placerade i aktier
och aktierelaterade papper. Normalt utgér de likvida tillgangarna
mellan en och fem procent av fondférmogenheten.

LANGSIKTIG PLACERINGSHORISONT

For de bolag som blir aktuella for urval har vi normalt en place-
ringshorisont pa tva till fyra ar. Vi férsoker att bedoma bade poten-
tialen i verksamheten och i virderingen av aktien med ett sidant
tidsperspektiv. Mot det forsoker vi stdlla de risker som kan vara
forknippade med bolagets rorelse och virdering.

Vi koper aldrig en aktie med syftet att sdlja den nigon vecka
senare. Dock kan det naturligtvis intrdffa att ett innehav siljs efter
en kortare period. Det kan bero pd en snabb omvirdering av aktien
vilket forandrar var syn pa foretagets potential eller att det finns
skil att dndra var bedomning av verksamheten.

VI FORSOKER ALLTID BILDA 0SS EN EGEN UPPFATTNING

Vi tar girna del av andras analyser och bedomningar av féretag.
Vi tycker dock att det ar viktigt att ha ambitionen att alltid sjilva
forsoka bilda oss en uppfattning om foretagens framtid. Vi stravar
alltid efter en egen forstaelse av skilen till att en aktie bor inga i
portfoljen. I var arbetsmetodik ingédr att komplettera allmant till-
ganglig information om marknader och foretag med egna analyser
och foretagsbesok. Med ett foretagsfokuserat tankande forsoker vi
over tiden forbdttra urvalsprocessen.

Nedan ges en beskrivning av féretagen i portféljen vid
arsskiftet 2002/2003 utifran bdrsens branschindelning.
Forst i beskrivningen har vi dock valt att placera de féretag
som vi bedémer har den stérsta méjligheten att visa en god
tillvaxt under kommande ar.

TILLVAXTORIENTERADE INNEHAV
Hennes & Mauritz goda omsittnings- och resultattillvixt har
fortsatt dven 2002. Under hosten har ledningen meddelat att den
relativt nyligen startade verksamheten i USA sannolikt kommer att
nd break-even under sista kvartalet 2002, vilket ar en mycket god
nyhet som foranleder viss optimism avseende den framtida vinst-
utvecklingen. Vi bedomer att mojligheterna till en fortsatt positiv
utveckling for Hennes & Mauritz verksamhet dr goda, vilket med
dagens virdering motiverar ett innehav i portfoljen.

Nokia har stirkt sin stillning ytterligare under 2002 och do-
minerar idag nyforsiljningen av mobiltelefoner i virlden samtidigt
som l6nsamheten dr god. De kommande dren bor det finnas mojlig-

heter till en bra tillvixt for Nokias systemverksamhet under forut-
sdttning att mobiloperatorerna ater borjar oka sin investeringstakt.
Vi bedomer att en god kursutveckling forutsitter att Nokia lyckas
relativt vil dven pd systemsidan. De svirigheter som Nokia mdste
overvinna for att nd dit bér dock inte underskattas.

Ericsson dr virldens storsta mobilsystemforetag. Marknaden
for mobilsystem har drabbats av en nedgéing i efterfragan frin
mobiloperatorer som dels avvaktar nya systemgenerationer dels
héller nere investeringar pa grund av att flera av dem ar finansiellt
pressade. Den kraftiga nedgingen i Ericsson har haft en pétagligt
negativ inverkan pa borsklimatet. Sa hédr ndr aret dr till dnda fram-
star hdndelseutvecklingen i bolaget ndgot tydligare. Vid inledningen
av 2002 hade bolaget en behirskat positiv syn pa slutet av aret. Det
kom dirfér som en chock for marknaden, och tyvirr ocksa for oss,
att forsta kvartalets resultat, som offentliggjordes i april 2002, var
kraftigt negativt samt att en nyemission pa 30 mdr SEK 6nskades
genomforas; den storsta i Sveriges historia. Bolaget hade reagerat
sent pa telekommarknadens nedging. Det fanns ingen handlings-
beredskap for en tillbakaging i marknaden i storleksordning 20
procent i drstakt. De senaste tio dren hade bolagets problem istil-
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let varit att hinna tillgodose efterfrigan. Ledningens mantra hade
varit att varje tillbakaging i marknadens efterfrigan endast var ett
hack i den langsiktigt kraftigt stigande efterfrdgan. Nir nedgingen
visade sig vara mer an kortsiktig holl senfirdigheten pa att knicka
bolaget. Kostnadsstrukturen, med en stor del l[6nekostnader, gjorde
det dyrt att krympa verksamheten. I dagsliget dr det mycket svart
att forsoka bedéma Ericssons tillvixtméjligheter och den framtida
konkurrenssituation som foretaget kan forvintas mota. Ericssons
virdering framstir som inte alltfor hog och innebir 13gt stillda
forvintningar pad de kommande arens utveckling. Om det visar sig
att nedgdngen i telekommarknaden bromsas upp, vilket det dnnu
inte finns tydliga tecken pd, finns det mdjligheter till att Ericssons
utveckling kan bli positiv inom ndgra ar. Visar det sig att nedgangen
2003 blir storre dn 2002 ir bolagets problem sannolikt inte 6ver.

Tele2 ir en teleoperatér med europeiska ambitioner. Bolaget
ar verksamt inom sdvil mobiltelefoni som fast telefoni. Tele2 har
under lang tid byggt upp en relativt stor kundstock ute i Europa.
Under forutsittning att bolaget till rimliga priser kan kopa in nit-
kapacitet och paketera sina erbjudanden pa ett attraktivt sdtt med
samtidig kostnadseffektivitet bor det finnas en god langsiktig till-
vixtpotential. De senaste rapporterna har dvertriffat vira forvant-
ningar och det verkar som att de relativt stora riskerna har minskat
négot for bolaget den senaste tiden. Dagens kursnivd motiverar ett
innehav.

Clas Ohlson har haft en fortsatt mycket positiv resultatutveck-
ling under aret och den snabba nyetableringen av butiker i Norden
fortsitter, nu senast genom 6ppnandet av en butik i centrala Hel-
singfors. Verksamheten drivs med imponerande marginaler trots
kostnader for nyoppnade butiker. Foretagets numera hoga virde-
ring kriver dock en fortsatt god organisk tillvixt for foretagets
verksamhet de kommande aren.

OM levererar olika typer av system for borshandel och hantering
av vdrdepapper runt om i virlden samt dger Stockholmsborsen. Det
sammanlagda virdet av OM:s bors- och optionsverksamheter samt
den starka position foretaget har inom sitt omrade ute i virlden
motiverar ett innehav i fonden. Negativt dr att borsnedgangen, den
minskade transaktionsbendgenheten och minskande investerings-
benigenhet i nya system har paverkat foretaget mer in vi tidigare
bedomt. Positivt i ett lingre perspektiv kan visa sig vara att verk-
samheten uppenbarligen tidigare bedrivits pa ett alltfor kostsamt
satt d4 det under det senaste aren gatt att reducera kostnader i be-
tydande omfattning, vilket 6kar mojligheterna till goda resultat den
dag da borsutvecklingen uthalligt blir mer gynnsam och dirmed
ocksa investeringsbenidgenheten i nya system.

Teleca ir ett datakonsultforetag med hog utbildningsnivd pa
sina konsulter och inriktning pa teknikintensiva konsultprojekt.
Foretaget dr etablerat i flera europeiska linder efter ett antal fore-
tagsforvirv. Foretagets ledning har hoga tillvixtambitioner och av-
ser att fortsitta forvirva lonsamma datakonsultbolag. Vi anser att
tillvixtmojligheterna dr stora men samtidigt forknippade med ris-
ker fran de internationella foretagskopen. Virderingen av bolaget
i relation till tillvixtmojligheterna bedomer vi dock vara attraktiv.
Som en krydda finns dven ett programvarupaket for mobiltelefoner
som har lyckats att nd en hygglig del av virldsmarknaden.

Carnegie dr en nordisk investmentbank, fondkommissionirs-
firma och kapitalférvaltare. Denna typ av verksamhet ir i hog
grad beroende av kvalificerad personal och enstaka individers for-
madga att skapa intikter och vinst for foretaget. Carnegies storlek,
varumirke och position pa marknaden kan till viss del begrinsa
personberoendet. Bolagets verksamhet dr i hog grad beroende av
bérsens allminna utveckling. Ar den bra ger det en god och l6nsam
verksamhet inom virdepappershandel, investment banking och
kapitalfoérvaltning. Ndgot som minskar avkastningen for dgarna
ar det vinstdelningssystem som bolaget tillimpar som innebdir att
de anstillda ar berdttigade till halva Carnegiekoncernens rorelse-
resultat. Detta vinstdelningssystem kan samtidigt ha fordelen att
attrahera hogt kvalificerad och motiverad personal. Kan foretaget
behalla sin starka stillning pd marknaden finns méjligheter till en
god kursutveckling.

Tietoenator ir ett stort datakonsultforetag i Norden med cirka
12 ooo anstillda. Koncernen har ett ambitiost langsiktigt tillvaxt-
mal pa 20 procent om daret. For att komma i nirheten av detta

kravs betydande framtida foretagsforviry. Det bor finnas en rimligt
god grund for framgingsrika forvirv genom koncernens tydliga
lonsamhetsfokusering och inriktning pa ett antal vil definierade
nischer inom t ex bank och finans samt telekom. Potentiella risker
med framtida forvdrv kan vara om de visar sig vara langt ifrin
koncernens kiarnkompetenser eller att de innebér att verksamhetens
geografiska spridning blir for stor.

Nibe r tillverkare av bl a elektriska rorelement samt produk-
ter for villavirme och brasvirme. Delar av verksamheterna har
en hygglig tillvixt. Foretaget har genomfort en rad forvirv vilket
bidragit till en god tillvixt inom koncernen. Nibe har en tydlig
fokusering pa lonsamhet och virderingen av bolaget upplever vi
som inte alltfor utmanande trots att aktien utvecklats ndgorlunda
val under ett antal ar. Vi bedomer att den positiva utvecklingen har
mojlighet att fortsitta, inte minst i ljuset av den senaste starka rap-
porten som visar att bolaget har kontroll 6ver sina marginaler.

Securitas ir efter ett flertal foretagsforvirv de senaste dren
det ledande bevakningsforetaget i virlden. Koncernen dr ocksd
verksam inom bl a virdetransporter, kassahantering och larm.
Securitas strivar efter att ha stark lokal ndrvaro och i affirsidén
ingar att ta tillvara mojligheterna till samordnade kontrakt dir
kunderna koper sdvil bevakningstjdnster som larmtjanster i samma
paket. P4 de marknader dir Securitas har varit verksamt linge
har man lyckats uppnd en imponerande 16nsamhet. Dock verkar
forindringen av verksamheterna i USA ta lingre tid dn ledningen
tidigare forvintat, vilket innebdr att det kan ta tid innan foretaget
kan na lénsamhetsnivan i Europa. Securitas har ambitiésa planer
pd att inleda en expansion inom larmverksamheten, vilket innebar
bade mojligheter och risker. Virderingen upplever vi inte som alltfor
utmanande vilket har lett till att vi intresserat oss for bolaget.

Proffice har i likhet med andra foretag inom bemanningsbran-
schen péaverkats negativt att den svaga konjunkturen. Vi bedomer
fortfarande att Proffice pd lingre sikt bor paverkas positivt av att
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den uthyrda andelen av arbetskraften i Norden forvintas oka.

XponCard tillverkar och siljer GSM-kort, SIM-kort, cashkort
samt olika kredit- och betalkort. Detta omrade har historiskt haft
en god tillvaxt och foretaget dr idag den storsta aktoren i Norden pa
denna marknad. Trots en viss underleverantérsstillning f6r bolaget
anser vi att moéjligheterna till en fortsatt lonsam tillvaxt dr sd goda
att det finns en uppgangspotential for aktien.

Allgon inledde for flera ar sedan flera offensiva satsningar
samtidigt. Allgon utvecklade en radioldnksprodukt som skulle bli
ett nytt omrade inom bolaget. Under samma period kopte Allgon
ett foretag verksamt inom bluetooth-teknik samt borjade bygga ett
nytt huvudkontor. Strax efter dessa satsningar forsvagades mark-
naden for flera av bolagets produkter. Detta kom si smdningom att
anstringa foretagets balansrikning da foretaget var sent med att
minska sina kostnader. Vi underskattade den negativa utveckling
som fortsatte under 2002, delvis dérfor att den nya foretagsledning-
en beskrev verksamheten i positiva ordalag i borjan av aret. Dagens
virdering ir lag vilket kan ge en viss kurspotential. Samtidigt finns
risker med en svag balansriakning om bolagets l6nsamhet inte snart
kan forbattras.

Poolia fick under hosten, som vi bedémer det, en krisvirdering
da foretagets borsvirde ndrmade sig foretagets kassa. Ett skil till en
forsiktig virdering dr foretagets misslyckade breddning av verksam-
heten i Sverige. Poolia atergar nu till sin nischstrategi, att hyra ut
mer kvalificerad personal, vilket historiskt gett en hygglig lonsam-
het. Ett annat skil till en forsiktig virdering kan vara osdkerheten i
den satsning pa bemanningstjdnster som Poolia gor i Tyskland. Om
foretaget ndgorlunda vil kan hantera sina problem bér det finnas
en kurspotential for aktien.

Nefab tillverkar litta vikbara forpackningslddor i trimaterial.
Foretaget har de senaste dren lyckats med att ndgot vidga kundun-
derlaget och 6ka tjansteutbudet kopplat till férpackningarna. De
storsta kundgrupperna ér foretag inom telekom- och fordonsindu-
strin. Foretaget har klarat av att upprétthalla en god tillvixt genom
aren dven om resultatnivdn har varierat.

HQ Fonder ir ett borsnoterat fondbolag som har sitt ursprung
i det tidigare borsnoterade Hagstromer & Qviberg. Bolaget har
kraftigt reducerat sina kostnader de senaste dren, ndgot som bor
ge en positiv resultateffekt den dag Stockholmsbérsen fir en upp-
gang. I ett vilskott fondbolag bor kostnaderna inte helt f6lja med
intdktsutvecklingen varfor en god langsiktig resultatutveckling bor
vara mojlig att nd. Vi bedomer att bolaget bér kunna kombinera
hoga vinster och didrmed goda kassafloden med hygglig tillvaxt. I
det ljuset dr varderingen inte sdrskilt hog.

Hiq ir ett datakonsultbolag som historiskt har lyckats uppna
god lonsamhet och tillvdxt. Bolaget dr som andra datakonsulter pa-
verkat av en svag efterfragan. Foretagets nuvarande virdering ver-
kar inte allt f6r utmanande under férutsittning att bolaget klarar av
att uppritthélla sin tidigare goda position vad giller teknikprojekt.

IBS 4r huvudsakligen inriktat pad att utveckla, silja, implemen-
tera och konsultera kring enklare affirssystem. IBS kunder utgors
framst av medelstora distributions- och tillverkningsforetag. Fore-
taget har tidigare ansetts mindre spannande da deras affirssystem
ansetts relativt enkla och endast passat vl for vissa kundkategorier.
Detta kan i forlingningen visa sig positivt dd foretaget fér ett tydligt
tokus och kan begrinsa sina utvecklingssatsningar. Foretagets nya
ledning har deklarerat ett tydligare lonsamhetsfokus dn tidigare.
Om foretaget klarar av att uppritthdlla en god forséljning av sys-
tem och konsulttjanster med samtidig kostnadskontroll bor aktien
ha en god potential.

Axis dr ett utvecklingsintensivt foretag vars kidrnkompetens
handlar om att pa olika sitt utnyttja ndtverksanslutningens for-
delar for produkter som gir att sitta in i ndtverk. Exempel ar
nétverkskameror, skrivare och olika datalagringsprodukter. Det dr
tor nirvarande nitverkskameror som har en stor potential. Risken
ar dock att marknaden hittills bara dr i sin linda och nir den vil
har vuxit till sig kan foretagets starka stillning ha forsvagats dé
konkurrensen ar hard.

Meda ir ett svenskt sk specialty pharma- foretag. 1 affirsidén
ingdr att ha en vil utbyggd forsdljnings- och marknadsforingsor-
ganisation, men samtidigt avstd frdn kostsamma forskningsprojekt.
Likemedelsprodukter fés istillet via samarbeten med andra foretag,

inlicensiering och forvirv. Bolaget tycks ha funnit en spinnande
nisch med goda mojligheter till tillvixt. En risk i sammanhanget
kan vara att den nya inriktningen for foretaget endast stracker sig
ett par ar bakat i tiden.

Novotek ir ett mindre datakonsultforetag inriktat pa integrering
av tekniska system inom tillverkningsindustrin. Bolaget har fortsatt
att ha en forhédllandevis god lonsamhet dven de senaste svirare dren
pé datakonsultmarknaden. Den nisch dir bolaget dr verksamt bor
kunna ge en god langsiktig tillvixt och l6nsamhet vilket dr skalet
till fondens innehav.

Micronic ir en virldsledande tillverkare av avancerade laserrita-
re for framstéllning av fotomasker som anvinds vid mikrolitografi.
Mikrolitografi dr en teknik som gor det mojligt att masstillverka
bildskdrmar med hog upplosning och halvledare med hoga prestan-
dakrav. Bolaget dr verksamt pa sin marknad med en etablerad pro-
dukt. D4 foretagets marknad for ndrvarande dr ovanligt svag bor
l6nsamheten kunna 6ka. En risk dr det stora beroendet av enskilda
ordrar och betydande fluktuationer i resultaten.

MATERIAL

Hoganis ar klart marknadsledande och storst i virlden inom me-
tallpulver som huvudsakligen siljs till industriella kunder. Foreta-
get har historiskt haft hoga marginaler i sin verksamhet. Foretaget
genomfor for ndrvarande en, i relation till bolagets totala storlek,
stor satsning pd att bryta in pd den amerikanska marknaden for
metallpulver. Bolaget har tidigare endast verkat genom ett deldgt
foretag i USA som nu ér sdlt. Lyckas den amerikanska satsningen
nagorlunda vil kommer det under ett antal ar ge en god 6kning av
bolagets omsittning och vinst.

INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

Scania dr en vilskott koncern i lastbilsbranschen. Scanias 16n-
samhet har varit rimlig 6ver en konjunkturcykel medan den varit
svagare for manga konkurrenter. Vi tycker att riskerna i att vara
aktiedgare i bolaget inte dr alltfor stora och att det bor finnas en viss
kurspotential under forutsittning av att lastbilsforsiljningen ater
borjar 6ka om nagot ar eller sd, vilket hittills historiskt alltid skett
med ganska god regelbundenhet.

SKEF ir virldens ledande kullagerkoncern. Det senaste drets rap-
porter frin foretaget har varit relativt starka vilket visar att ménga
av de atgirder foretagsledningen vidtagit de senaste dren varit
lyckosamma. Vi bedomer att det bor finnas ytterligare uppvirde-
ringspotential dd SKF tycks std betydligt starkare 4n tidigare.

Hexagon ir ett industrikonglomerat som genomgar en struk-
turomvandling diar huvudomradet numera &r matmaskiner,
handverktyg for mitning och annan mitteknik. Genom képet av
mitteknikforetaget Brown & Sharpe samt kompletterande forvirv
och omstruktureringar ser Hexagon ut att uppnd en god position
pé mitteknikmarknaden. Om férséljningarna av de omrdden som
Hexagon inte skall satsa langsiktigt pa gar ndgorlunda vil, bor bo-
laget sta starkt och kunna uppvisa en relativt god utveckling.

Sandvik ir virldsledande inom omradet hardmetallverktyg for
metallbearbetning. Denna verksamhet bedrivs med god och stabil
lonsamhet. Det enda problemet for en aktiedgare ir att tillvixten
inom detta omrade ar forhéllandevis svagt. En god kursutveckling
for aktien forutsdtter att bolaget framgangsrikt kan vidga sitt verk-
samhetsomrdde. Forsok till detta har gjorts de senaste aren, med
blandad framging.

Skanska har under ett antal ar bedrivit sin verksamhet mycket
expansivt genom en rad stora forvirv av byggverksamheter ute
i virlden. Efter lonsamhetsproblem har virderingen av bolaget
minskat. I borjan av dr 2003 har foretagsledningen aviserat en
strukturplan som bl a innebir att Skanska ska limna ett antal
mindre marknader, t ex Ungern, Lettland och Litauen och ligga
ned projektutveckling av bostdder i Danmark. Skanska ska minska
fastighetsportfoljen genom forsiljning av fastigheter samt ligga ned
sin internationella projektenhet. Grundtanken med strukturplanen
ar att alla delar av Skanska skall leverera goda vinster samtidigt
som kapitalrationaliseringar, nedldggningar och forsiljningar skall
Oka bolagets 1onsamhet.

Studsvik har en verksamhet som innefattar test och analys
av kirnbrinsle och material, programvaror for optimering av
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reaktordrift och hantering av 1dg- och medelaktivt avfall i egna
anliggningar. Verksamheten innefattar dven industriservice till
karnkraftsindustrin samt, som en krydda, nukledr medicinverk-
samhet dadr forsok gors att behandla hjarntumorer med bestralning.
Det som attraherar med en investering i Studsvikaktien dr bredden
och storleken pd bolagets verksamhet i relation till det 1dga borsvir-
det. Riskerna forknippade med bolagets verksamhet dr dock stora.
Trots det bedémer vi att viarderingen for narvarande ar attraktiv.

Svedbergs tillverkar och siljer badrumsinredningar. Aven om
bolagets lonsamhetsutveckling de senaste dren varit nigot svagare
an vantat har fonden ett mindre innehav som fortsatt kan motiveras
av en inte alltfér utmanande virdering.

Beijer Alma har tva fina medelstora foretag — Habia Cable och
Lesjofors. Bdda bolagen har ett solitt track-record med en stark
stillning inom sina omraden. I ett normalt borslige motiverar bara
dessa bolag ett betydligt hogre borsvirde pa Beijer Alma dn dagens.
Den svaga kursutvecklingen i bolaget de senaste tvd dren beror till
stor del pa ett olyckligt kop av Elimag — ett forsok att bredda sitt
utbud av produkter till telekomindustrin. Fonden kopte aktierna
ungefar till den kurs som var vid drsskiftet.

SALLANKOPSVAROR

Ekornes ir ett norskt mobelforetag mest kint for sitt varumarke
Stressless, som forutom en stark stillning inom nischen bekvima
snurrfdtoljer dven borjat starka sin position inom segmentet ndgot
dyrare soffor. Foretaget har linge varit mycket lonsamt och lyckats
kombinera det med en god tillvixt genom internationell expansion.
Foretaget forlitar sig pa aterforsiljare i olika linder, men dr samti-
digt mycket man om att dterforsiljarna uppndr en god lonsamhet
vid forsdljning av Ekornes produkter. Virderingen av detta starka
foretag bedomer vi inte vara alltfor hog.

TV4 borde i ett lingre tidsperspektiv inte behova ha ett sd pass
ekonomiskt betungande avtal med staten avseende marksindning-
ar. Vi bedomer att virderingen av TV4 inte dr hog givet att konkur-
rensen fran alltfler tv-kanaler inte blir fér hard.

FINANS OCH FASTIGHET
Handelsbanken har linge haft en god lonsamhetsutveckling. Det
anser vi beror pa bankens starka kontorsnit, personalens dgande
via stiftelsen Oktogonen, ett rimligt risktagande vid utlaning och
hyggligt framgangsrika foretagsforvarv som breddat verksamheten
bade geografiskt och verksamhetsmassigt. Forvirvet av SPP har
dock hittills inte bidragit till att stirka koncernens position pa den
svenska marknaden.

Industriviarden har en aktieportfolj som domineras av innehav
i Handelsbanken, SCA och Sandvik. Tidigare var den si kallade

investmentbolagsrabatten hog men den har minskat vilket bidragit
till att vi har reducerat fondens innehav.

Latour ir ett blandat investmentbolag med aktier i bl a Securi-
tas och Assa Abloy samt ett antal mindre heligda rorelsedrivande
foretag. Bolaget har over tiden haft en god virdeutveckling som
till del beror pa den goda historiska utvecklingen for Securitas och
Assa Abloy. Ett dgande i Latour ger mojlighet att till viss rabatt dga
dessa aktier.

Saki ar ett forvaltningsbolag som innehaller aktier i Securitas,
Assa Abloy och Telelarm Care (onoterat). Vi anser det vara befo-
gat att dga aktier i detta forvaltningsbolag sa lange vi tycker att
bolagets innehav verkar langsiktigt rimliga i kombination med att
rabatten ger en viss hdvsting.

INFORMATIONSTEKNIK

OEM ir ett tekniskt handelsbolag som marknadsfor komponenter
och system inom industriell automation i Europa. Bolagets har pa-
verkats negativt under den senaste tiden p g a ett visst beroende av
leveranser till telekomindustrin. Om OEM kan 6ka sina marginaler
framgent bor vinstutvecklingen bli god och ge mojligheter till en
uppvirdering av aktien.

Addtech ir ett handelsféretag som erbjuder framst tillverk-
ningsindustrin teknologiska losningar med forhdllandevis hogt
teknikinnehall. En stark stillning pd sina marknader parad med
en formdaga att utveckla kundanpassade losningar och foretagsfor-
varv mojliggor en framtida forhédllandevis god omsittningstillvaxt.
Addtech har en mindre del av sin forsiljning till elektronik- och
telekomindustrin. Nedgdngen i omsittning och resultat har darfor
varit forhallandevis begransad. Aven vid en marginell konjunturfér-
bittring bor resultatutvecklingen bli god.

Lagercrantz verkar inom telekom och IT-omradet och har darfor
fatt vidkdnnas en kraftig resultatnedgdng. Foretaget kan sigas vara
ett handelsforetag, men férsiljningen innehéller ett inte obetydligt
tjdnsteinnehall som dessutom tenderat att 6ka de senaste dren. Nar
en dterhdmtning sker finns det goda utsikter for att Lagercrantz far
en stark tillvdaxt, inte minst med tanke pd att foretaget har goda
erfarenheter av forvirv.

TELEOPERATORER

Europolitan ir en borsnoterad mobiloperator som till stor del dgs
av den internationellt stora operatéren Vodafone. I mitten av ja-
nuari 2003 meddelade Vodafone att de avser att lagga ett bud pa de
utestdende aktierna. I dagsldget rader viss oklarhet nar budet kan
komma och huruvida det kommer att 6verstiga dagskursen. Verk-
samheten i Europolitan drivs med hog lonsamhet och utvecklingen
under 2002 har varit god.

AGARPOLICY FOR DIDNER & GERGE FONDER AB OCH AKTIVITETER UNDER ARET

Vért uppdrag ir att ge vdra andelsigare bista mojliga avkastning.
Vaér kompetens ligger i att forsoka bedoma foretags utveckling, vir-
dering och risker. En parameter i beddmningen av ett foretag ar att
vi vill ha fortroende for bolagets ledning i férsta hand representerat
av bolagets VD.

Vér kompetens bestdr i att 6versiktligt gora en bedémning av
foretags verksamhet. I bista fall kan vi som forvaltare over tiden
forvirva en erfarenhet som leder till att denna bedémning ger oss
en viss formdga att urskilja karaktaristika som antyder att verk-
samheten utvecklas i en for foretaget positiv eller negativ riktning.
Vi har dock ingen erfarenhet av att sitta oss in i specifika verksam-
hetsfragor.

Vi anser det inte vara forenligt med vart uppdrag att vara repre-
senterade i borsbolags styrelser.

Noteras bor att ett fondbolag enligt lagen (1990:1114) om vir-
depappersfonder maximalt fir inneha 5 procent av rostvardet i ett
borsnoterat foretag. Vanligtvis har en aktiefond mindre procentu-
ella innehav dn sd i borsforetag. I fragor som pa ett visentligt satt
kan tinkas paverka aktiedgarvirdet dr det pa grund av ovanstdende
begrinsningar normalt bara i kombination med andra dgare som
ett fondbolag kan tidnkas fa ett inflytande i enskilda fragor. I bolag
dar fonden dger smé procentuella andelar far dgarfrdgorna av na-

turliga skl ocksd mindre relevans.

Det kan vidare finnas manga olika skil for en fond att silja
aktier i ett enskilt innehav, t ex for att mota andelsigares uttag, av
virderingsskil, p g a ny information och av riskspridningsskal. En
aktiefond kan darfor férvintas ha en viss rorlighet i placeringarna,
vilket kan inskranka mojligheterna till 4garutévande.

Fondbolagets dgarutovande inskranker sig till centrala handelser
och situationer som pdtagligt kan tinkas paverka aktieigarvirdet
i de bolag fonden har ett 4gande. I den man det kan vara relevant,
med hinsyn till storleken av innehavet, kan vi tinka oss att gora
vér rost hord i frdgor ddr det finns anledning till kommentar, och
dar vi kan ha ndgot att bidra med. Det kan vara frdgor om forvirv
eller fusioner, nyemission, riktade emissioner, optionsprogram for
ledning, sammansittning av styrelser och dterkop av egna aktier.

Vi deltar normalt inte i bolagsstimmor och liter oss normalt
inte heller representeras vid bolagsstimmor. Vi kan tinka oss att
utova var rostratt i de fall d& fragor som kan visentligt pdverka
foretagets virde tas upp pé en bolagsstimma. Fragor av den karak-
tiaren kan dock forviantas vara ovanliga i de bolag vi normalt dger
aktier i. Ett alternativ till att gora sin rost hord pa en bolagsstimma
kan vara att silja sitt innehav.

Vi anser att ett rimligt krav pa innehdllet i en kallelse till bolags-
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stimman bor vara att viktiga fragor for bolaget framgar av kallel-
sen. Forslag till styrelseledamoter, ersdttnings- och incitamentspro-
gram, frigor om kapitalstruktur sdsom emissioner och forvirv av
egna aktier dr frigor som vi bedémer bor finnas med.

Vi ser girna att styrelsen i de foretag dir fonden kan tinkas dga
aktier, dr vdl sammansatt avseende kompetens sd att ledamoterna
kan fullgora sina uppdrag pa ett fortroendefullt sitt. Denna bedom-
ning kan dock kan vara svdr att gora da vi som forvaltare har en
distans till verksamheten.

I de fall det visar sig att en nomineringsprocess inte fungerat och
vi blir tillfrdgade och fonden har ett dgarintresse kan vi tinka oss
att delta i en nomineringsprocess infér tillsattningen av en styrelse.

Avseende ersittning till styrelse och ledning anser vi att loner,
arvoden, pensioner och eventuella avgingsvederlag alltid 6ppet
skall redovisas. Om det forekommer ndgra slags provisioner eller
bonusloner ar det viktigt att detta 6ppet redovisas. Vi ser giarna
ocksa att det finns ett tak for ersdttningar och att de stir i propor-
tion till verksamhetens omfattning.

Avseende incitamentsprogram anser vi att det kan vara bra att
bolag forsoker oka de anstilldas engagemang genom att gora dem
till lingsiktiga aktiedgare i bolaget. Vi anser att det bista sittet for
detta dr att ledning och personal i foretaget koper aktier i det egna
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foretaget, sjdlvklart pd marknadsmaissiga villkor. Andra slag av in-
citamentsprogram kan forekomma, t ex konvertibler, teckningsop-
tioner, kopoptioner avseende befintliga aktier, syntetiska optioner,
vinstandelsstiftelser eller bonusprogram kopplade till bolagets ut-
veckling. Vid dessa andra slag av incitamentsprogram boér alltid en
forutsittning vara att det sker pd marknadsmassiga villkor och att
en dterhdllsamhet uppvisas sa att villkoren vid ett positivt utfall stir
i proportion till verksamhetens omfattning. Om ett incitamentspro-
gram innebdr en utspddning genom nagon slags emission bor alltid
en aterhdllsamhet visas sd att utspadningen ej blir for stor. For att
storre tilldelningar till ledning och nyckelpersoner skall komma
ifriga dr det dessutom viktigt att det pa ett tillfredsstillande sitt
kan sikerstillas att en beloningsmotiverad prestation har utforts.
Det innebir att regelbundet dterkommande tilldelningar i princip
inte bor forekomma. Tilldelningar bor endast i undantagsfall ske
nir foretagets resultatutveckling har varit negativ. Slutligen bor ett
program aldrig ha en utformning och omfattning som pd ndgot ne-
gativt sdtt kan tinkas paverka bolagets langsiktiga virde.

Under aret har vi triffat OM for att delge vdra synpunkter pa
utformningen av deras optionsprogram for sina anstillda. Vidare
har vi deltagit i ett mote kring nominering av styrelseledamoter till
Allgon.
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FONDFORMOGENHET OCH UTFALLSREDOVISNING

FONDFORMOGENHET 2002-12-31

Innehav Antal  Ansk. Kurs  Varde Innehav Antal  Ansk. Kurs  Varde

virde Mkr virde Mkr
Material Industrivirden A 824 800 153,§ 100,00 82,5  2,7%
Hoganis 1600000  278,3 165,00 2640 8,5% Latour B 172 050 26,6 140,50 24,2 0,8%
Industrivaror o tjinster SAKI 103 650 23,3 150,00 15,5 0,5%
Scania B I 351 200 232,4 168,50 227,7  7,3% Hgq.se Fonder 141 975 10,4 75,00 10,6  0,3%
SKF B §50000  104,3 226,00 124,3  4,0% Informationsteknik
Hexagon B 685275 1144 138,00 94,6 3,0% Nokia ABP sv 1820000 284,2 138,00 251,2 8,1%
Nibe 284 650 39,7 258,00 7354 2,4% Ericsson B 30 000 000 696,6 6,10 183,0 5,9%
Sandvik 353 coo 79,1 194,50 68,7 2,2% Teleca 3 004 968 126,0 29,60 88,9 2,9%
Securitas B 640 000 82,5 104,00 66,6  2,1% TietoEnator 700000  I5I,5 119,50 83,7  2,7%
Skanska B 1255 600 65,1 51,00 64,0  2,1% XponCard 146 550 17,3 121,00 17,7 0,6%
Proffice 1308 800 61,4 19,20 25,1 0,8% Allgon 1 400 000 82,6 12,10 16,9  0,5%
Studsvik AB 370 000 14,5 45,00 16,7  0,5% OEM 195 800 23,7 77,00 15,1 0,5%
Svedbergs B 188 900 16,9 85,00 16,1 0,5% HIQ I 366 600 11,4 5,00 6,8 0,2%
Poolia 688 950 59,5 21,70 15,0 0,5% IBS B 1556980 8,5 4,30 6,7  0,2%
Addtech B 471 000 18,5 30,00 14,1 0,5% Axis 242 000 4,8 18,40 4,5  0,1%
Nefab B 144 700 14,4 82,00 11,9 0,4% Lagercrantz B 193 100 6,0 19,00 3,7  0,1%
Beijer Alma 267 600 10,4 38,90 10,4 0,3% Novotek 248 200 453 12,50 3,1 0,1%
Sallankdpsvaror Micronic 45 900 2,6 41,50 1,9 0,1%
Hennes&Mauritz 1755000  323,8 168,00 294,8  9,5% Telekomoperatorer
Clas Ohlson 618 650 62,3 217,50  134,6  4,3% Tele2 B 640000  109,0 230,50  147,5  4,7%
Ekornes AS 405 300 52,9 106,36 43,1 1,4% Europolitan 3000000  163,7 41,00  123,0  4,0%
TV 4 119 900 22,2 125,00 15,0  0,5%
Hilsovard Summa virdepapper 2999,I 96,6%
Meda A 36 100 3,6 92,00 3,3 0,1% Ovriga tillgangar
Meda TR 32 100 0,0 2,85 o1 0,0% Banktillgodohavande 116,6 3,4%
Finans o fastighet Fordringar (sdlda virdepapper) 14,1
Handelsbanken A 1080000  I40,0 116,00 1253 4,0% Skulder (kopta vdardepapper och inlosen) -20,6
OM-Gruppen 2883 400  349,1 41,60 119,9  3,9% Upplupna kostnader 3,4
Carnegie I 5§00 000 131,0 56,00 84,0 2,7%

Fondférmégenhet 3 105,8 100,0%

UTFALLSREDOVISNING
Utveckling sedan starten (94-10-21) 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994
Fondformogenhet, Mkr 3 106 3778 2619 833,1 416,6 262,5 87,1 18,5 6,5
Antal utelopande andelar 6784079 5366777 3909232 I428248 1150098 895 207 408 445 138 665 63 416
Andelsvirde, kr 457,80 703,89 669,85 583,33 362,20 293,25 213,28 133,77 103,21
Utdelning, kr/andel under ret 9,35 3,50 4,55 4,93 2,43 0,70 0,69 -
Totalavkastning, fonden % - 34,0 5,6 15,6 62,4 24,3 37,8 60,2 29,6 3,2
Stockholmsborsen All-Share % - 37,4 - 16,9 - 12,0 66,5 10,9 27,0 39,4 18,3 1,0
SIX Return (inkl utd) % -35,9 - 14,9 - 10,8 69,8 13,1 27,9 42,6 20,7 *
Fonden jamfort med:
Stockholmsbérsen All-Share % +3,4 +22,5 +27,6 4,1 +13,4 +10,8 +20,8 +11,3 +2,2
SIX Return (inkl utd) % +1,9 + 20,5 +26,4 -734 +11,2 + 9,9 +17,6 + 8,9 *
*) Fonden startade den 21 oktober 1994.
Ovrig information 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995
Courtage, Mkr 7,29 8,14 6,02 2,26 1,38 1,36 0,35 0,15
Courtage i % av omsittning 0,12 0,12 0,16 0,20 0,20 0,25 0,30 0,30
Genomsnittlig fondformogenhet, Mkr 3 560 3 078 1360 55350 348,7 196,4 39,9 10,1
Courtage/genomsnittlig fondform. % 0,20 0,26 0,44 0,41 0,40 0,69 0,88 1,48
Omsittningshastighet, ggr' 0,70 0,99 0,76 0,93 0,89 1,11 1,22 1,99
Totalkostnadsandel (TKA), %? 1,44 1,49 1,70 1,72 1,70 2,03 2,23 2,93
Total expense ratio (TER), %? 1,23 1,22 1,26 1,31 1,30 1,34 1,35 1,45

! Omsittningshastighet definieras som fondens sammanlagda forsiljning av aktier (om det 4r mindre dn
summa koép) dividerat med genomsnittlig fondférmogenhet (manadsvis beridknat). Senaste 12 manaderna.

2 Totalkostnadsandel definieras som samtliga avgifter (se avsnittet Kostnader i fondens forvaltnings-

berittelse sid 14) och courtage i procent av fondens genomsnittliga formégenhet under senaste 12 manaderna.
3 Total expense ratio definieras som samtliga avgifter i procent av fondens genomsnittliga
formogenhet under senaste 12 minaderna (dvs som TKA men férutom courtage).

STORRE KOP OCH FORSALININGAR

Storre nettokop Mkr Storre nettoforsaljningar Mkr D&G SIX Return
Ericsson B 311 ASSA B 253 1995 4.53 2.06
Hoganis B 145 WM-Data B 101 1996 3.49 1.71
Scania B 128 Drott 90 1997 2.19 1.20
Hexagon 114 Skandia 84 1998 1.59 0.93

oM 112 SKF B 75 1999 1.29 0.83
Nokia SDB A 111 Getinge 29 2000 0.80 0.49
Tele2 105 Clas Ohlson 28 2001 0.70 0.55
Hennes & Mauritz 93 Observer 27 2002 0.66 0.64
Teleca (justerat for AU-system) 92 Sweco 14

Securitas B 83 Industrivirden 9 Exempel: Om en krona investerades i fonden 1 jan 1997 var virdet av den
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investering 2,19 kr vid utgdngen av 2002.

Behillningen av en investerad krona den 1/1 for respektive ar fram till
och med sista borsdagen 2002 i Didner & Gerge Aktiefond respektive
SIX Return Index (inklusive utdelningar)



UTVARDERING AV DIDNER & GERGE AKTIEFOND 1995-2002

Didner & Gerge Aktiefond (D& G) startade i oktober 1994. Fonden
har sedan starten givet en kraftig dveravkastning jamfort med att
placera i en svensk indexfond. En jimforelse mellan olika fonder
och mellan fonder och index bor forutom uppnidd avkastning
dven ta hdnsyn till risk. Vid utvirderingen av fonden har riskmatt
anvants som kan sdgas vara standard vid denna typ av utvirdering.
Som jamforelse index (s k benchmark) anvands SIX Return index
(SIX Return) och SIX Portfolio Return index (SIX Portfolio). Det
torstnimnda indexet registrerar savil kursutveckling som utdel-
ningar for samtliga aktier pa Stockholmsborsen med hinsyn till
dess vikt i index, medan det andra dr berdknat med begransningen
att inget borsbolag far viga mer an tio procent i detta index. Be-
rakningsrutinen for SIX Portfolio index overensstimmer sdledes
med de regler som finns for fondforvaltare att aktieinnehavet for
ett enskilt borsbolag hogst far uppga till tio procent av fondformo-
genheten.

I tabell 1 redovisas arlig medelavkastning och risk for D&G
samt de tvd indexen for foregiende dr. For de tva respektive fem
senaste aren redovisas dessutom aktiv risk och informationskvoten
(tracking error). Avkastningen har varit negativ for fonden for saval
2002 som for de tva senaste aren. For bada dessa tidsperioder upp-
visar de tvd jimforelseindexen storre negativa viarden. Samtidigt
som D&G har genererat en ndgot bittre avkastning har risken i
fonden varit nadgot hogre jamfort med de tvd indexen men knappast
anmirkningsvirt hogre. Sett till den senaste femdrsperioden har
den arliga 6veravkastningen i fonden uppgatt till drygt 11 respek-
tive 12 procentenheter samtidigt som risken visavi de tva indexen
i stort sett varit likvdrdig. Fonden har saledes haft ungefir samma
risk som de tvé indexen uppvisar och samtidigt genererat en kraftig
Sveravkastning.

For femarsperioden aterges dven riskpriserna for fonden och in-
dexen. Riskpriset for fonden var 0,22 jamfort med negativa virden
for de tvd indexen. Detta betyder att for varje enhets risk D&G
har tagit har de erhallit en avkastning pa 0,22 procent medan mot-
svarande avkastning var negativ for SIX Return och SIX Portfolio
Return. Fonden har sdledes under denna period erhallit en avkast-
ning for sitt risktagande.

TABELL 1
Jamforelse avkastning och risk pd drsbasis i procent for D& G och
SIX Return respektive SIX Portfolio Return for tre olika perioder

A D&G SIX Return  SIX Portfolio
Ar Return
2002

Medelavkastning -34.0 -35.9 -34.7
Risk 32.8 29.3 29.3
2001-2002

Medelavkastning -16.5 -26.1 -24.0
Risk 33.2 29.5 28.3
Aktiv risk 7.4 7.8
Informationskvot 1.3 1.0
1998-2002

Medelavkastning 9.8 -1.3 -2.2
Risk 26.6 26.4 23.7
Aktiv risk 8.7 8.1
Informationskvot 1.3 1.5
Riskpris [(Rp-Rf)/o] 0.22 -0.20 -0.26

Anm. Risk (standardavvikelse) har framriknats pd mdnadsbasis och uttryckts
pd drsbasis genom att multipliceras med roten ur 12. Aktiv risk dr beriknad
som standaravvikelsen mellan skillnaderna i avkastning mellan Didner &
Gerge Aktiefond och respektive index, uppriknade pd drsbasis. Informa-
tionskvoten (tracking error) beriknas genom att differensen mellan den ge-
nomsnittliga avkastningen mellan Didner & Gerge Aktiefond och respektive
index divideras med aktiv risk.

D&G ocksd utvirderats utifrin manadsavkastning frdn 1995 till
2002 och resultaten av denna analys aterges i tabell 2. Berikning-
arna for den genomsnittlig mdnadsavkastning ger vid handen att
fonden har haft en ménatlig avkastning pa 1,74 procent vilket var

hela 0,9 respektive 1 procentenheter battre dn avkastningen for de
jamforande indexen. Samtidigt har risken (standaravvikelsen) i fon-
den varit i paritet med motsvarande risk for SIX Return dock hogre
an for SIX Portfolio Return. Raknat pa drsbasis uppgar 6veravkast-
ningen visavi benchmark till cirka 11 (0,9X12) respektive 12 (1x12)
procentenheter for denna tidsperiod.

Det s k a- och B-vdrdena i tabell 2 har erhallits med hjilp av
regressionsanalys. Vi anvinder diarvid CAPM (Capital Asset Pricing
Model) for att utrona huruvida det foreligger ndgot linjart samband
mellan riskpremien f6r fonden och f6r indexen. Foljande ekvation
har estimerats och for att CAPM ekvationen ej skall kunna forkas-
tas giller bl a att ett linjart samband foreligger och att det estime-
rade a-virdet ar lika med noll.

Ry Ri=a+B(R R) +¢

index

Dir R . dr manadsavkastning for D&G,
R, ., ~manadsavkastning for respektive index,
R, riskfri ranta, och
€ en residual

TABELL 2

Utvirderingsstatistika for Didner & Gerges Aktiefond och SIX
Return respektive SIX Portfolio Return baserade pd manadsavkast-
ningar i procent for perioden januari 1995 till december 2002

D&G SIX Return  SIX Portfolio

Return

Mainadsavkastning (Rp) 1.74 0.88 0.78
Riskpremie (Rp-Rf) 1.38 0.55 0.45
Standardavvikelse (risk, o) 6.73 6.70 6.14
Beta (B) 0.94 1.03
Alfa (a) 0.86 0.9T
Riskpris [(Rp-Rf)/c] 0.21 0.08 0.07
Treynor mattet [(Rp-Rf)/B] 1.44 1.31

Anm. Som riskfri rinta, R, bar 3 manaders statskuldsvixelrintan utnyttjats.
a- och B-virdena har framriknade via regressionsanalys (se ekvationen ovan-
for tabellen) och bdda dir statistiskt sett signifikant skilda fran noll. Den juste-
rade determinationskoefficienten for bada sambanden, R*, uppgick till 0,88.

B-vardet uppgick till 0,94 ndr SIX Return anvidnds som benchmark
vilket visar att fonden inte har varit sd aggressiva i sin placerings-
strategi. Om B for fonden varit lika med ett skulle riskpremien
(R,c-R;) for fonden f6ljt SIX Returns riskpremie. Nar SIX Port-
folio anvinds som benchmark blir B-virdet 1,03 och séledes har
fondens riskpremie i stort sett foljt riskpremien for SIX Portfolio.
D&G emellertid erhallit en hogre avkastning dn de tva benchmark-
portfoljerna vilket framgar av det positiva a-vardet. Ett positivt a-
virde avspeglar en riskfri 6veravkastning och den uppgar till cirka
0,9 procent per manad, dvs cirka 11 procent pa arsbasis for bada
indexen. Denna erhéllna 6veravkastning dr ocksa en forklaringen
till att det s k riskpriset (Sharp-ratio) och Treynor mattet i tabell 2
har fallit ut till férdel for fonden.

Riskpriset for Didner & Gerge Aktiefond var o,21 jamfort med
0,08 respektive 0,07 for de tva indexen. Detta betyder att for varje
enhet risk fonden har tagit har den erhallit en avkastning som varit
bortemot den tredubbla jamfort med benchmark. P2 sista raden i
tabell 2 redovisas riskjusterad riskpremie utifrin den systematiska
risken, det s k Treynor mattet, vilket visar att fonden har haft en
manatlig avkastning som 6verstigit benchmarkportféljernas med
0,9 (1,44-0,55) respektive 0,86 (1,31-0,45) procentenheter.

Varje investerare som ar riskundvikande vill ha s hog avkast-
ning som mojligt per enhet risk som han utsatter sig for pd markna-
den och utvirderingen visar att D&G har lyckats skapa mervirden
for sina andelsdgare jamfort med om de skulle héllit en indexfond
som varit konstruerad som nigon av de tvd de anvinda indexen.
Fondens urval av aktier har genererat en (riskfri) 6veravkastning pa
0,9 procent per manad eller cirka 11 procent pa drsbasis.

Avgorande for fondens positiva utveckling sammanhénger enligt
den statistiska analysen med a- och f-virdena. For att fordjupa
analysen har vi valt att undersoka om dessa parametrar har varit
konstanta 6ver den undersokta perioden eller om dessa har for-
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andrats. Detta dr som vi skall se av intresse niar fondforvaltningen
utvdrderas. For att gora denna analys kommer den tidigare diskute-
rade CAPM ekvationen att estimeras rekursivt. Analysen har gjorts
for bada indexen men vi ndjer oss att presentera resultaten fran den
analys ddr SIX Return anvints som benchmark da utvecklingen
av a- och B-virdena var relativt likvardiga nir det andra indexet
anvindes.

De rekursiva estimaten erhdlls genom att modellen estimeras till
en borjan med en kort undersokningsperiod varefter ytterligare ob-
servationer successivt laggs till fram tills dess hela undersokningspe-
rioden har utnyttjats, dvs perioden januari 1995 till december 2002.
I figur 1 nedan dterges de rekursiva estimaten av - och a-virdena
for varje skattningsperiod tillsammans konfidensintervallet (signifi-
kansgrins) for desamma.

De rekursiva estimaten visar att fonden 6ver tiden har minskat
den systematiska risken i fonden; B-vdrdet har minskat fran att
varit lika med ett ned till nuvarande nivd pd cirka o0,9. Detta har

skett samtidigt som o-virdet har okat fran att ha varit kring noll
till nuvarande niva (statistiskt sett signifikanta) vilket betyder att
en Overavkastning pa cirka 0,9 procent, manadsvis, har genere-
rats. Den systematiska risken har siledes minskat samtidigt som
fonden har gett en (riskfri) overavkastning pd cirka 11 procent
pa arsbasis. a- och B-virdena for de rekursiva estimaten har varit
relativt konstanta under de senaste aren och de smd foérandringar
som kan noteras ir inte signifikanta i statistiskt mening. Estimeras
parametrarna for en kortare undersokningsperiod bekriftas detta
forhallande ocksd. Beroendet till marknaden for D&G har varit
ofériandrat under de senaste dren. Det relativa konstanta B-virde
indikerar just detta. Samtidigt har den (riskfria) 6veravkastningen
vidmakthéllits vilket indikeras av det konstanta o-virdet.

Berdkningarna ir gjorda av professor Lennart Berg, Nationaleko-
nomiska institutionen, Uppsala universitet.

FIGUR 1 Rekursiva estimat av a- och B-virdena for perioden januari 1995 till december 2002
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Hur képer jag andelar?

Det enklaste sdttet dr att gora en vanlig insdittning via fondens
bankgiro 5923-6356 eller postgiro 486 1482-0. Ndgon foranma-
lan skall inte goras, det rdacker med att pd insdtiningsavin skriva
namn, adress, personnummer, samt ditt bankkontonummer dit
likviden skall gd vid en framtida forsilining. Dessa uppgifter dr
obligatoriska for att vi ska kunna registrera dig som kund. Obser-
vera att om du gor en insdttning via ndtet sd kan det ibland vara
svdrt att fd med alla uppgifter. Dd gar det bra att ange ditt person-
nummer som referens och sedan maila oss dina personuppgifter pd
dgfonder@dgfonder.se. Kop gors till den kurs som galler dag som
pengarna kommer in till fondens bankkonto, vilket normalt tar
cirka en bankdag via postgiro och tvd bankdagar via bankgiro.

Kan jag gora en snabbare insattning?

Ja, om det galler insdtining av belopp over 50 ooo gar det bra att
kontakta oss sd far du information om hur du gor en direktinsatt-
ning pd fondens bankkonto.

Hur séljer jag andelar?

Vid forsilining behéver vi en skriftlig begdran, antingen via vanlig
post eller via fax 018-108610. Skriv hur mycket du vill silja
(belopyp eller antal andelar), till vilket bankkonto pengarna ska,
samt underteckna. Observera att kontot madste tillbora dig. Vid
forsalining av barns innehav mdste dven barnet ha ett bankkonto.
Forsdiljning sker samma dag som en underskriven begdaran om for-
sdljning dr fondbolaget tillbanda forutsatt att den inkommer fore
klockan 17.00. Om en forsiljningsbegdran inkommer efter 17.00
sd gors forsaliningen pdfoljande dag. Forsaliningslikviden finns pa
ditt bankkonto efter cirka tre bankdagar. Forsdljningsbegiran kan
i dagsliget EJ limnas via mail.

Vid forsilining av foretags/organisationers innebhav ber vi att du
bifogar ett aktuellt registreringsbevis fran PRV.

Far jag nagon bekréaftelse pa kdp respektive forsaljning?

Ja, avrikningsnota skickas normalt till dig dagen efter kopet/
forsdljningen.

Finns det nagon beloppsgrans fér sparande?

Ja, vid manadssparande galler minst soo0 kronor/mdnad. Vid forsta
engdngsinsdttning giller minst 5§ ooo kronor. Om du redan dr md-
nadssparare kan du gora engdngsinsdttningar som det passar dig.
Finns det nagra in- och uttradesavgifter?

Vi har inga intrides- eller uttagsavgifter med undantaget om
forsaljning gors av innehav som varit innestdende kortare tid dn 6
manader. Dd uttas en avgift pd 1 % av forsiliningslikviden.

Vad gor jag om jag ar skattepliktig utomlands?

Ange tydligt vid den forsta insdttningen om du har din skattehem-
vist utanfor Sverige. Om detta skulle forandras mdste du meddela
0ss.

Vad kravs om andelsagaren &r omyndig?

Det krivs inga extra uppgifter vid en insdittning for omyndig. Vid
en forsdljning mdste begdran dock undertecknas av bida vaird-
nadshavarna.

Kan jag se mitt innehav fran natet?

Nej, det dr tyvdrr inte mojligt i dagsliget.
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DIAGRAM FOR AREN 1995-2002
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Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde éka och minska och det dr inte sikert att du

far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Information enligt personuppgiftlagen (Pul)

Personuppgifter som du limnar i samband med att du blir fondandelsigare eller som
samlas in registreras for att fullgéra fondbolagets rittsliga skyldighet att féra andelsi-
garregister. Uppgifterna anvinds fér administration och fullgorelse av ingingna avtal.
Personuppgifterna kan utgora underlag fér marknads- kundanalyser, affirs- och metodut-
veckling. Personuppgifterna kan anvindas for fondbolagets egna marknadsforing.

Det sker en 16pande registrering av affdrstransaktioner och fortlspande kontakter du
har med fondbolaget. Personuppgifterna kan komma att kompletteras genom inhimtning
fran privata och offentliga register, t ex uppdatering adressuppgifter genom samkérning

med statens person- och adressregister, SPAR.

Om du vill fi information om vilka personuppgifter om dig som fondbolaget
behandlar kan du inkomma med en skriftlig - av dig egenhiindigt undertecknad — begiran
hirom till Didner & Gerge Fonder, PUL, Box 1008, 751 40 Uppsala. Du kan skriftligen
till samma adress anmila om du énskar att dina personuppgifter inte skall behandlas for
indamal som ror direktmarknadsforing. Begiran om rittelse av personuppgift kan ocksd
ske till samma adress.
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FORVALTNINGSBERATTELSE 2002

Styrelsen och verkstillande direktéren for Didner & Gerge Fon-
der AB avger foljande rapport for Didner & Gerge Aktiefond for
2002.

Didner & Gerge Aktiefond placerar i olika branscher och mark-
nader, dock skall minst 9o procent av placeringarna ske i aktier
noterade pd Stockholmsbérsen. De forsta placeringarna gjordes den
21 oktober 1994.

Under ar 2002 sjonk andelsvardet med 34,0 procent, inklusive
limnad utdelning, att jaimfora med Stockholmsbérsens All-Sha-
reindex som under samma tidsperiod gick ner med 37,4 procent
(exklusive utdelningar).

Antal uteldpande andelar var vid arsskiftet 6 784 079,4879
(5 366 776,9369), en okning med 26 procent. Andelskursen var
457,8023 (703,8924) vilket innebir att fondformoégenheten upp-
gick till 3 105 766 977 kronor (3 777 633 797).

Under april 2003 beriknas sammanlagt cirka 94 ooo ooo kr

(61 ooo 078) att utdelas till andelsigarna. Utdelningsbeloppet
bestims pa grundval av gillande skatteregler sd att fonden undgar
beskattning. Efter avdrag for eventuell preliminir skatt aterinves-
teras utdelningen om inte annat begirs av andelsdgaren (se Fond-
bestimmelser, § 3). Fonden beskattas i korthet pa foljande sitt.
Skattepliktiga inkomster for fonden ir utdelningar, rinteintikter
och en schablonintikt pd 1,5 procent av fondens innehav av aktier
vid beskattningsarets ingang. Fondens avdragsgilla kostnader ar
forvaltningskostnader, rintekostnader samt utdelning till andelsa-
garna. P4 ett eventuellt 6verskott dr skattesatsen for fonden 28
procent.

Resultat- och balansrikningar har upprittats efter de redovis-
ningsprinciper och rekommendationer som limnats av Fondbola-
gens Forening, vilket bl a innebdr att realisationsvinster respektive
realisationsforluster beriknas enligt genomsnittsmetoden. Alla vir-
den anges i kronor.

RESULTATRAKNING 2002 2001
Intékter och vardeforandringar

Virdeforindringar aktier -1 573 886 329 193 650 583
Bankrinta 3137242 4544 198
Aktieutdelningar 81 861 690 59317 233
Summa intakter -1 488 887 397 2§57 512 014
Kostnader

Forvaltningsarvode -42 436 546 -36 379 872
Ersittning forvaringsinstitut -1 442 944 -1 §22 §I0
Avgift Finansinspektion -60 436 -57 608
Skatt -3 480 -1 806
Summa kostnader -43 943 406 -37 961 796
Resultat -1 532 830 803 219 550 218

FORANDRING AV FONDFORMOGENHETEN

Fondformogenhet IB 2 618 617 449

3777 633 797

Andelsutgivning 1236301 961 I 309 065 574
Andelsinlésen -314 337 899 -352 861 175
Periodens resultat -1 532 830 803 219 550 218
Limnad utdelning -61 000 078 -16 738 269

Fondférmogenhet 3777 633 797

3 105 766 977

BALANSRAKNING
Tillgangar
Virdepapper, marknadsvirden

2002 2001

3584 277 155
223 184 847

13 442 856
3 820 904 858

2999 095 290
116 552 695
14 072 997
3 129 720 982

Bank och postgiro
Fordringar (salda virdepapper)

Summa tillgdngar

Skulder

Upplupna kostnader 3 384 590 3 406 163
Skulder (kopta vardep. och inlosen) 20 569 415 39 777 708
Ovriga skulder o 87 190
Summa skulder 23 954 005 43 271 061
Fondférmogenhet 3 105 766 977 3777 633 797
VARDEFORANDRING AKTIER

Reavinster 117 461 731 162 874 792
Reaforluster -217 944 401 -198 674 794
For. 6ver/undervirden aktier -1 473 403 659 229 450 585
Summa virdeforandring aktier -1 573 886 329 193 650 583

Uppsala den 14 januari 2003

Henrik Didner, ordf. Adam Gerge

Anders Frigell Ulf Goranson

REVISIONSBERATTELSE

Carl af Ekenstam

Undertecknade revisorer i Didner & Gerge Fonder AB har granskat Didner & Gerge Aktiefonds drsredovisning for 2002.

Vid granskningen har inte framkommit anledning till anmirkning.
Uppsala den 24 januari 2003

Erik Wahlund
Aukt. revisor

Peer Fredriksson
Aukt. revisor

Dan Phillips
Aukt. revisor,
forordnad av Finansinspektionen
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FONDBESTAMMELSER FOR DIDNER & GERGE AKTIEFOND

§ 1. Fonden, fondbolaget och forvaringsinstitut
Fonden ir en virdepappersfond enligt lagen (1990:
1114) om virdepappersfonder. For fondens verk-
samhet géller férutom foreskrifterna i ndmnda lag
aven foreskrifterna i forordningen (1990:1123) om
virdepappersfonder, fondbolagets bolagsordning
samt dessa fondbestammelser.

Fondens beteckning dr Didner & Gerge Aktie-
fond.

Fonden foérvaltas av Didner & Gerge Fonder
AB, nedan kallat fondbolaget.

Forvaringsinstitut for fondens tillgdngar ir SEB.

§ 2. Placeringsinriktning och finansiell malséttning
Malsittningen for placering av fondens medel
skall vara att pd ling sikt uppnd en virdemis-
sig okning av fondens andelsvirde. Fonden skall
investera i olika branscher och marknader, dock
skall minst 90% av investeringarna ske pd svenska
marknader.

Fonden investerar i samtliga typer av virde-
papper som lagen medger. Ligst 90% av fondens
medel skall vara placerade i aktier och aktierelate-
rade fondpapper.

Fondens medel kan till hogst 10% placeras
i fondpapper och andra finansiella instrument
som dr eller inom ett dr frin emissionen avses bli
noterade vid utlindska borser eller auktoriserade
marknadsplatser i linder inom EG och EFTA samt
i Australien, Hong Kong, Japan, Kanada, Singa-
pore och USA.

Fonden skall endast i hogst begransad omfatt-
ning handla med options- och terminskontrakt
samt upptaga eller limna virdepapperslan avseen-
de fondpapper i vilka fonden tillats placera medel.
For att effektivisera fondens forvaltning, o6ka
avkastningen, minska fondens risk eller kurssikra
en placering tilldts fonden endast i omfattning som
specificeras nedan utnyttja options-, terminskon-
trakt samt upptaga eller limna virdepapperslan.

Fonden fir utfirda kop- och siljoptioner i
aktier och index, dock fir fonden inte utfirda fler
kopoptioner dn motsvarande det underliggande
virdet i fonden.

Forvirv av kop- och sdljoptioner fir goras sa
att anskaffningsvirdet tar i ansprak maximalt 5%
av fondens férmogenhet. Utfirdande av séljoption
far ej goras i storre omfattning dn att det av clea-
ringorganisationerna faststillda sikerhetskravet
for utfirdande av optionen ej overstiger §% av
fondférmogenheten.

Fonden far képa fondpapper pa termin. Fon-
den far silja fondpapper pa termin, dock ej i storre
omfattning dn fondens totala innehav av sidant
fondpapper.

Fondens tillgdngar fir kurssikras genom att
valuta siljs pa termin eller att sdljoptioner avse-
ende valuta (den valuta som tillgangen 4r uttrycke
i) kops.

Fonden fir limna virdepapperslin motsva-
rande hogst 20% av fondférmogenheten mot
betryggande sikerhet pa for branschen sedvanliga
villkor till eller via virdepappersinstitut som star
under Finansinspektionens tillsyn. Fonden far inte
upptaga virdepapperslan i storre omfattning dn att
det faststillda sikerhetskravet for upplaningen ej
dverstiger §% av fondférmogenheten.

§ 3. Utdelning

Till fondandelsdgarna skall for varje raken-
skapsar utdelas:

a) avkastningen pa fondens medel, efter avdrag
av forvaltningskostnader och eventuell skattekost-
nad, enligt fondens resultatrikning, och

b) realisationsvinster pa virdepapper i den
omfattning fondbolaget beslutar.

¢) eventuellt kvarhdllet utdelningsbart belopp
fran tidigare rikenskapsar.

Summan av a), b) och ¢) fir 6kas med upplupen
utdelning som har inbetalats vid andelsforsiljning
och minskas med upplupen utdelning som har ut-
betalats vid andelsinlosen.

Utdelning fran fonden skall ske i april dret
efter rikenskapsaret till andelsigare som dr pd av
fondbolaget bestimd utdelningsdag registrerade
fondandelsigare. Efter avdrag for eventuell pre-

limindr skatt pa fondandel belopande utdelning
skall fondbolaget forvirva nya fondandelar for
den fondandelsigares rikning, som pd av bolaget
faststilld dag dr registrerad for fondandelen. Pa i
forvig gjord begidran kan utdelningen efter avdrag
for eventuell preliminir skatt dven utbetalas till
fondandelsigares bankkonto.

Om tillgdngligt belopp for utdelning enligt
ovan berdknas understiga 3% av virdet pa ute-
stiende andelar kan fondbolaget besluta om att
utdelning ej skall ske.

§ 4. Berikning av fondens och fondandelarnas virde
Fondens virde beriknas genom att frin tillging-
arna dra av skulderna inklusive eventuella framtida
skatteskulder.

Virdepapper som ingdr i fonden virderas
med ledning av gillande marknadsvirde (normalt
senaste betalkurs). Om sidant virde saknas eller
enligt fondbolagets bedémning ir missvisande, far
fondbolaget pa objektiv grund faststilla vardet.

Fondandelsvirdet dr fondens virde delat med
antalet utelopande andelar. Andelarna i fonden
skall vara lika stora och medféra lika ritt till den
egendom som ingdr i fonden.

Fondandelsvirdet beriknas varje dag utgivning
respektive inlosen av fondandel sker samt dessut-
om varje fredag, som idr bankdag, eller pd nirmast
foregdende bankdag i de fall fredag ej dr bankdag.
§ 5. Utgivnings- och inlésenpris
Utgivnings- och inlésenpris dr det senaste berik-
nade fondandelsvirdet vid orderns verkstillande,
efter tilligg av utgivningsprovision respektive
avdrag for inlosenprovision.

Vid andelsutgivning dger fondbolaget ritt att
uttaga en avgift om hogst 1,5% pad priset. Vid
andelsinlésen dger fondbolaget ritt att uttaga en
inlosenprovision om hogst 1,5%.

Uppgift om senast berdknade fondandelsvirde
kan erhallas hos fondbolaget.

De uppgifter fondbolaget limnar till massme-
dia om fondandelarnas pris ar alltid prelimindra
och kan vid behov justeras av fondbolaget. Den
kursinformation som massmedia limnar ar darfor
inte bindande for fondbolaget.

Courtage och andra kostnader hanforliga till
kop och forsiljning av fondpapper och andra
finansiella instrument bestrids ur fonden.

§ 6. Utgivning och inlosen av fondandelar

Utgivning och inlésen av fondandelar sker till en
for andelsdgaren vid tillfallet for begdran om utgiv-
ning och inldsen dnnu icke faststilld kurs.

Begiran om inlosen kan ske hos fondbolaget.
Inlésenanmalan skall inges skriftligen och under-
tecknad per post eller via telefax till fondbolaget.
Inl6sen kan ej ske forrin inlésenanmilan ér fond-
bolaget tillhanda.

Omedelbar inlosen skall endast ske i den man
det dr mojligt utan avyttring av virdepapper i fon-
den. Om omedelbar inlosen inte kan ske skall in-
losen ske sa snart likvida medel anskaffats.Likvida
medel anskaffas i sddant fall genom avyttring av
virdepapper i fonden snarast mojligt och inldsen
sker s& snart forsaljningslikvid influtit.

Inlgsenanmilan  som kommit fondbolaget
tillhanda senast kl 17.00 medfér inlésen samma
borsdag. I de fall Stockholmsbérsen stinger fore
klockan 17.00 skall inlgsenanmilan ha inkommit
till fondbolaget fore Stockholmsborsens stingning
for att inldsen skall ske den borsdagen.

Inlgsenanmilan som inkommit senare dn
klockan 17.00 hel bérsdag eller senare dn Stock-
holmsbérsens stingning dagar dd boérsen stinger
fore klockan 17.00 medfér inlésen nistkommande
borsdag.

Begidran om inlosen far dterkallas endast om
fondbolaget medger detta.

Ansokan om utgivning av fondandelar skall ske
skriftligen till fondbolaget. Utgivning av fondande-
lar genomférs till den kurs som faststilles den dag
likvid ar tillgdnglig for fondbolaget.

Ligsta forsta engdngsbetalning dr 5 ooo SEK.
Direfter dr minsta belopp 500 SEK per inbetal-
ning. Ligsta manadssparande dr 500 SEK.

Utgivning och inlésen sker till den kurs som

faststills enligt § 4 och § 5.
§ 7. Ersittning till Fondbolag, Forvaringsinstitut
och Finansinspektion.

Ur fondens medel skall ersittning betalas till:

a) Fondbolaget for dess férvaltning av fonden.
Ersittningen far uppgd till hogst motsvarande
1,5% per r av fondformogenheten.

b) Forvaringsinstitutet for forvaring av de i
fonden ingdende virdepapperen. Ersittningen skall
hogst utgd enligt forvaringsinstitutets géllande av-
gifter for vard av virdehandlingar i 6ppet forvar,
dock hégst med 0,1% per ar av fondférmogenhe-
ten.

c) Finansinspektionen for dess tillsynsverksam-
het. Ersittningen skall hogst utga enligt Finansin-
spektionens gillande bestimmelser.

Ovannimnda ersittning till fondbolaget belas-
tas fonden l6pande. Ersittning till férvaringsinsti-
tutet utgdr manatligen. P4 ersittningarna tillkom-
mer eventuell lagstadgad mervardeskatt.

§ 8 Fondandelsregistret

Fondbolaget for register 6ver innehav av andelar
i fonden. Registrering dr avgorande for ritten till
andel i fonden och dirav foljande rittigheter.

§ 9. Pantsittning av fondandelar

Vid pantsittning skall panthavare och/eller pant-
sdttare skriftligen underritta fondbolaget harom.
Av underittelsen skall framgd vem som ir andelsa-
gare, panthavare, vilka fondandelar som omfattas
av pantsittningen och eventuella begriansningar av
pantsittningens omfattning.

Fondandelsagaren skall skriftligen underrittas
om att pantsittningen registrerats i registret over
fondandelsigare. Nir pantsittningen upphort
borttages, efter anmilan frén panthavaren, uppgif-
ten om pantsittningen.

Fondbolaget har ritt att ta ut ersdttning av
andelsdgaren for registreringen.

§ 10. Rikenskapsar

Fondens rikenskapsar ar kalenderar.

§ 11. Arsherittelse och halvarsredogorelse
Fondbolaget skall for varje kalenderhalvir senast
tvd mdnader efter halvdrets utging avge halvirs-
redogorelse for fonden. For varje ridkenskapsar
skall fondbolaget senast fyra manader efter riken-
skapsdrets utging avge arsberittelse fér fonden.
Halvarsredogorelse och drsberittelse for fonden
skall tillstillas samtliga andelsigare och Finans-
inspektionen.

§ 12. Aindring av fondbestimmelser

Beslutar fondbolagets styrelse om édndring av
dessa fondbestimmelser skall beslutet understil-
las Finansinspektionen for godkdnnande. Sedan
beslutet godkints skall det hillas tillgingligt hos
fondbolaget.

§ 13. Fondbolagets ansvarshegransning

Fondbolaget ir inte ansvarigt for skada som beror
pa lagbud, myndighets atgird, krigshidndelse, strejk
blockad, bojkott, lockout eller annan liknande om-
stindighet. Forbehallet i friga om strejk, blockad,
bojkott och lockout giller iven om fondbolaget
ar foremal eller sjalv vidtar sddan konfliktatgard.
Fondbolaget ar heller inte skyldigt att i andra fall
ersitta skada om bolaget varit normalt aktsamt.

§ 14. Forvaringsinstitutets ansvarsbegransning

Forvaringsinstitutet SEB  (Banken), ir inte
ansvarig for skada som beror av svenskt eller
utlindskt lagbud, svensk eller utlindsk myndig-
hetsdtgird, krigshindelse, strejk, blockad, bojkott,
lockout eller annan liknande omstidndighet. For-
behaéllet i friga om strejk, blockad, bojkott eller
lockout giller dven om Banken idr féremadl for eller
sjilv vidtar sddan konfliktdtgird.

Skada som uppkommit i andra fall skall inte
ersittas av Banken, om den varit normalt aktsam.
Banken ir i intet fall ansvarig for indirekt skada.

Banken svarar inte for skada som fororsakats
av depabank eller annan uppdragstagare som Ban-
ken med tillborlig omsorg anlitat eller anvisats av
Fondbolaget. Banken svarar ej heller fér skada som
uppkommer fér Fondbolaget, andelsigare i Fonden
eller annan i anledning av forfogandeinskrinkning
som kan komma att tillimpas mot Banken betrif-
fande virdepapper.
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ALLMAN INFORMATION OM FONDEN

KOP AV ANDELAR

Insdttning gors pd bankgiro nr 5923-6356 eller postgiro 486 14 82-
o. Betalningsmottagare dr Didner & Gerge Aktiefond och insatta
medel gar direkt in pa fondens konto hos férvaringsinstitutet, SEB.
Kopet sker till den andelskurs som giller den dag pengarna ér fon-
den tillhanda, vilket normalt tar cirka 1-3 bankdagar.

Observera att namn, adress och ditt person-/organisations-
nummer mdste anges pa bank-/postgiroblanketten. Inom en vecka
far Du en bekriftelse pa ditt kop och att vi registrerat ditt innehav
av fondandelar. Nagon anmilan utéver detta behover inte goras.

Om Du ir kund hos ndgon bank som erbjuder betalningar 6ver
internet gar det normalt att kopa andelar i fonden den vigen. Gor
bara en betalning till fondens bank- eller postgiro (se ovan for num-
mer). Var bara vaksam pd att vi som betalningsmottagare tydligt
far uppgift om vem kopet skall registreras pa.

Vid egna insdttningar via bank-/postgiro dr § ooo kr minimikra-
vet for den forsta insdttningen.

Det gar bra att manadsspara i fonden. Ligsta manadssparbe-
lopp ér 500 kr.

INLOSEN AV ANDELAR

Inlosenanmilan skall inges skriftligen per post eller telefax till
fondbolaget. Pengarna utbetalas till ett bankkonto tillhérande
Dig. Vid inlosen skall kontonummer uppges. Inlésen kan ej ske
forrian en undertecknad inlésenanmailan skriftligen dr fondbolaget
tillhanda. Nir det giller inlosen avseende juridisk person krivs
skriftligt bevis pa att den som begir inldsen har ritt att gora det,
t ex uppvisande av firmateckningsritt.

FONDANDELSAGARNA AGER FONDEN

Andelsdgarna ager tillsammans fonden. Genom att sitta in pengar
pa fondens konto forvirvar Du andelar i fonden och blir andelsa-
gare. Dina insatta medel gdr direkt in till férvar pa fondens konto
hos SEB. Vid inl6sen av andelar betalar banken ut pengarna direkt
till Dig. Fonden har organisationsnummer 817603-2897.

UTDELNING
I april manad ges utdelning. Eventuell preliminirskatt avdrages.
Nettobeloppet investeras i nya andelar.

BESKATTNING

Av andelsvirdet ir 8o procent formogenhetsskattepliktigt. P4
reavinster vid forsiljning av andelar ir skatten 30 procent. Utdel-
ningen beskattas med 30 procent.

IN- OCH UTTRADESAVGIFTER
Inga sidana avgifter férutom vid innehavstid kortare dn 6 manader
da en uttradesavgift pd 1,0 procent tas ut.

ANDELENS VARDE

Fondandelsvirdet berdknas fortlopande och offentliggors i de stor-
re dagstidningarna. P4 SVT-Text under rubriken PPM ( f n sidan
240/o1) redovisas kursen normalt under kvillen samma dag.

INFORMATION OM FORVALTNINGSERSATTNING
For att underlitta jimforelser mellan olika fonder beskrivs i det
foljande fondens ersittning.

Forvaltningskostnader utgors av forvaltningsarvode (ersittning
till fondbolaget, 1,2 procent per ar) ersittning till forvaringsinsti-
tutet (SEB, mindre dn o,1 procent per dr) samt avgift till Finans-
inspektionen (60 436:- fér 2002). Se fondens resultatrikning, sid
14 samt fondbestimmelserna § 7. Utdver dessa kostnader uppstar
lopande courtage (transaktionskostnader) som ir en direkt foljd
av de kop och forsiljningar av aktier som genomférs i fonden med

syfte att uppna sd god avkastning som mojligt. Courtaget gar i sin
helhet till de miklarfirmor fonden gor affirer med. Totalkostnad i
fonden kan siledes sigas vara summan av forvaltningskostnader
och courtage. Dessa kostnader belastar fonden lopande, dvs de kan
inte en ytterligare gdng dras av som forvaltningskostnader av den
enskilde andelsidgaren i den arliga sjilvdeklarationen.

For en insittning i Didner & Gerge Aktiefond péd 10 ooo kro-
nor vid drets ingdng, och som behallits hela dret, motsvarar det en
ersittning till fondbolag och férvaringsinstitut pa 96 kr. Totalkost-
naden inklusive courtage skulle uppgatt till 111 kr. Virdeminsk-
ningen pa insatta To ooo kronor hade blivit 3 431 kr inklusive
aterinvesterad utdelning med avdrag for skatt pa utdelningen. Skatt
pa utdelningen skulle uppga till 40 kr. Behallningen av 10 ooo in-
satta kronor skulle siledes uppga till 6 569 kr.

For ett manatligt sparande i Didner & Gerge Aktiefond pd oo
kr skulle ersittningen till fondbolag och férvaringsinstitut uppga
till 7 kr for hela aret, och virdet vara 1 o5t kr. Totalkostnaden
skulle uppga till 8 kr.

FORVARINGSINSTITUT
Fondens tillgdngar ar forvarade hos SEB.

FONDBESTAMMELSER - SE SIDAN 15.

FONDBOLAGETS STYRELSE

ordinarie styrelseledamater

Henrik Didner, Ordférande, Fil.dr. i foretagsekonomi
Carl af Ekenstam, VD i Lintex media systems
Anders Frigell, Advokat, Advokatfirman Lindahl
Adam Gerge, Verkstdillande direktér, Ekon.lic.

Ulf Goéranson, Overbibliotekarie

SUPPLEANTER
Leif Hammarberg, Div. chef, Papyrus Sverige AB, Stora Enso
Olof Johannesson, Redovisningskonsult

FONDBOLAGETS FORETAGSLEDNING

Adam Gerge, Verkstdillande direktor, placeringsanvarig
Henrik Didner, Vice verkstillande direktér, analys- och
redovisningsansvarig

FONDBOLAGETS FIRMA

Fondbolagets firma dr Didner & Gerge Fonder AB.
Box 1008, 751 40 Uppsala

Organisationsnummer: §56491-3134

FONDBOLAGETS AKTIEKAPITAL
Fondbolagets aktiekapital uppgér till en miljon kronor, och idgs till
lika delar av Henrik Didner och Adam Gerge.

FONDBOLAGETS BILDANDE
Fondbolaget bildades 1994-07-18. Tillstdnd att utéva fondverk-
samhet meddelades 1994-10-20.

FONDBOLAGETS REVISORER

Bolagets revisorer dr auktoriserad revisor Peer Fredriksson, Linde-
bergs Grant Thornton AB och Erik Wahlund, AmaReko Revision,
Box 1992, 751 49 Uppsala. Revisorssuppleant dr Elisabeth Simons-
son, Lindebergs Grant Thornton AB. Finansinspektionen har dar-
utover forordnat auktoriserad revisor Dan Phillips, Ernst & Young
AB, till revisor i fondbolaget.
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