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VD har ordet ...

Det har varit ett hindelserikt dr, bade pa
bérsen och hir hos oss pd Didner & Gerge
Fonder. Jag heter Helena Hillstrom och
sedan den forsta januari dr jag VD pd
Didner & Gerge. Jag har arbetat i bolaget
sedan 1997, de senaste dren som adminis-
trativt ansvarig och som ansvarig for funk-
tionen for regelefterlevnad. Jag dr vildigt
glad Gver att ha fatt det hir fortroendet
och vi ska arbeta vidare med vdr tydligt
aktiva forvaltning och fortsdtta att konti-
nuerligt forbittra vir service till dig som dr
andelsdgare.

Den 28 september utokade vi vart fondut-
bud med Didner & Gerge Global som for-
valtas av Henrik Andersson och Jens Bar-
nevik. Vi anvinder samma aktiva investe-
ringsfilosofi som for vara andra fonder med
den skillnaden att vi nu har mojlighet att
gora ett storre geografiskt urval. Fonden

har fatt en fin start och vi har samma hoga
forviantningar pa dess utveckling som vi
har péd vira andra fonder.

Den 23 december fyllde Didner & Gerge
Smabolag tre ar vilket innebar att den i
januari fick sin forsta rating av det obero-
ende foretaget Morningstar. Fonden fick
det hogsta betyget — fem stjarnor. Fonden
ar nu vil etablerad och har fitt ett vilfor-
tjant kvitto pa sitt fina resultat. Foérhopp-
ningsvis innebir detta att ytterligare spa-
rare hittar var sméabolagsfond.

I tider med stora svingningar pa borsen
far vi ofta fragan fran vara kunder 'Nir det
irsd hir oroligt pd marknaden, ska jag spara
lite mindre i fonder nu tills borsen vinder
upp igen?” D4 vi inte dr radgivare kan vi
aldrig ge dig nigra konkreta rad angaende
just ditt sparande.

Diremotvilljag pAminna om de generella
rdd angiende fondsparande som Henrik

Nagra ord fran
Henrik Didner & Adam Gerge

Efter ett starkt borsdr 2010 inleddes 2011
avvaktande. Hindelserna i arabvirlden
och kirnkraftsolyckan i Japan var i cen-
trum forsta halvdret.

Under sommaren blev det tydligare att
Grekland p4 nagot sitt maste fa sin stats-
skuld reducerad for att inte ga i statsbank-
rutt, och efter nigra manader gjordes en
principdverenskommelse att en nedskriv-
ning av skulden i storleksordningen 100
miljarder euro, cirka 1/3 av totala statsskul-
den, skulle ske. Marknaden 6verraskades
dock av att privata aktorer — banker, pen-
sionsfonder m m - ocksa skulle fa ta for-
luster pa sina innehav. Aktorerna pa mark-
naden fragade sig da naturligtvis genast
— kan vi fa vidkdnnas forluster pa innehav
av andra ldnders statsobligationer? Italien
och Spanien hamnade da i blickfanget
(Irland och Portugal hade tidigare kommit
att omfattas av ett riddningsprogram som
eurolinderna - lds Tyskland och Frank-

rike — hade sjosatt). Med tanke pa att Ita-
liens statsskuld ar i storleksordningen 6
ginger storre dn den grekiska ar det forsta-
eligt att finansmarknaderna kom i gung-
ning. Marknaderna blev naturligtvis inte
heller lugnade av att Berlusconi verkade
skdmta bort problemen och bara skyllde
pé utvecklingen utanfér Italien som orsak
till de brant stigande rintorna for Italiens
nyupplaning.

Det otdnkbara borjade plétsligt kunna
vara mojligt — att euron spricker, dvs att
ett eller flera linder tvingas limna euro-
samarbetet. Konsekvenserna av det skulle
bli mycket stora — férmodligen skulle det
limnande landet, och dess banker, gi
bankrutt - alla skulder kommer ju att frbli
i euro medan den nya nationella valutan
skulle bli betydligt mindre vird.

De hoga upplaningskostnaderna for
Italien ledde dock till att Berlusconi avgick
och en teknokratregering tillsattes med
forre EU-kommissioniren Mario Monti

Didner och Adam Gerge gav i brev nr 2 till
er andelsagare:

o Spara langsiktigt med medel du kan
avvara under lang tid. Med lang tid avses
en sparhorisont 6verstigande s ar.

o Nir du koper och siljer, gor det succes-
sivt i omgdngar. Det gér normalt inte att
pricka kortsiktigt ratt.

« Bygg upp ett regelbundet sparande och
spara mer om du har mojlighet under
svaga perioder.

Om du som sparare har dessa rad i atanke
och om vi som forvaltare arbetar vidare mot
méletatt med ett rimligt risktagande langsik-
tigt prestera en avkastning som Gvertriffar
relevanta jimférelseindex, da finns det goda
skl att vara optimistisk infor framtiden. H

(han som stoppade fusionen Volvo-Scania)
som premidrminister. Han dtnjuter fn stort
fortroende i Italien och utlandet samt har
satt i ging en reformtakt av den italienska
ekonomin som férmodligen tidigare aldrig
skadats. Det aterstar dock mycket att géra
iItalien, och en positiv effekt pa ekonomin
maéste konstateras.

I slutet av dret visade dock marknaderna
viss minskad oro f6r eurons framtid samti-
digt som ekonomiska indikatorer och sta-
tistik fran USA visade en positiv tendens.
Utvecklingen i BRIC-linderna ir fortfa-
rande god, dven om tillvixttakterna mat-
tats av nagot. Tillstindet i borsforetagen
ar aven generellt sett gott; skulder har gatt
ned och vinstmarginalerna ir goda. I dags-
liget dr aktier i ett historiskt perspektiv
torhallandevis billiga. Skulle det visa sig att
situationen i Italien och Spanien f6rbittras
och aterhamtningen i USA fortsitter finns
det forutsittningar for att 2012 blir ett bra
borsar. [ |



Didner & Gerge

Aktiefona

Didner & Gerge Aktiefond gick ned med
16,2 procent under 2011 jadmfort med en
nedgdng pd 13,5 procent for SIX Return.
Fonden utvecklades dirmed 2,7 procent-
enheter simre dn sitt jamforelseindex.

Vid éarets utgang var andelsvirdet 1082,98
kr perandel. Under aret har fonden gynnats
aven god kursutveckling relativt borsen for
bl a Hexpol, Swedish Match och Axis. Fon-
dens innehav i Danske Bank, Husqvarna,
Volvo och Nobia hade en negativ paverkan
jamfort med indexutvecklingen.

Viktiga forandringar

Didner & Gerge Aktiefonds storsta net-
tokop skedde under éaret i Nordea Bank,
Danske Bank, Assa Abloy, Sandvik och
Handelsbanken. De stérsta nettoférsilj-
ningarna skedde i TeliaSonera, Swedish
Match, Swedbank, Ericsson och Daimler.

Storre innehav

Hir f6ljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav i portf6ljen vid arsskiftet
2011/2012.

Trelleborg ir en industrikoncern med
inriktning pa polymera material som
huvudsakligen siljs till andra industrier.
Exempel pd produkter dr precisionstit-
ningar och vibrationsdimpning for kri-
vande miljoer. Trelleborg har de senaste
dren uppvisat bittre resultatnivaer dn his-
toriskt.

Volvo har sin storsta verksamhet inom till-
verkning och f6rsiljning av lastbilar under
varumirkena Volvo, Renault, Nissan och
Mack Trucks. Volvokoncernen har ocksi
betydande verksamhet inom anliggnings-
maskiner, bussar och batmotorer. Bolagets
konjunkturkinslighet i kombination med
en viss oro for konjunkturutvecklingen har
gett foretaget en forsiktig virdering.

Securitas ir det storsta bolaget i virlden
inom bevakningstjinster. Det dr en mogen
marknad och det r fraimst férvirv som ger
tillvixt. For att bolaget skall lyckas uppna
en god vinsttillvixt dr det ocksd viktigt att
marginalutvecklingen gar 4t ritt hall. Bola-
get har de senaste aren arbetat intensivt

Avkastning 2011
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10 storsta nettokop Mkr

Nordea Bank 673
Danske Bank 523
Assa Abloy 495
Sandvik 457
Handelsbanken A 350
Scania B 295
Electrolux B 130
Nibe Industrier 104
Volvo B 70
Rezidor Hotel Group 61
10 storsta nettosalj Mkr

TeliaSonera 548
Swedish Match 526
Swedbank A 525
Ericsson B 481
Daimler 326
Swedbank PREF 250
Niscayah 250
Hoganas 82
Trelleborg 65
SEB 60

med effektivisering av verksamheten och
specialisering mot olika kundsegment.

Danske Bank ir en av de storsta bankerna
i Norden med viss verksamhet aven i Irland
och de baltiska linderna. Ett svagt kon-
junkturlidge och fastighetsprisnedgangen i
Danmark i kombination med svarigheterna
i den irlindska ekonomin har lett till en for-
siktig virdering av banken.

Konsument-
information

Klagomalsansvarig hos Didner &
Gerge Fonder ir Henrik Didner.
Klagomal kan framféras muntli-
gen alternativt skriftligen om fond-
bolaget sa kraver. Andelsidgaren bor
fa svaridrendet snarast.

Ytterligare vigledning kan fas av
Konsumenternas Bank- och finans-
byra, Konsumenternas Forsikrings-
byré, samt genom den kommunala
konsumentvigledningen.

Det finns dven mojlighet att fa
tvist provad hos Allmédnna rekla-
mationsnimnden eller hos allmin
domstol.

Héganés ir virldens ledande foretag avse-
ende metallpulverteknologi. Bolaget forser
frimst verkstadsindustrin med pulver for
tillverkning av komponenter men ocksa for
manga andra avancerade tillimpningar. Ett
exempel dr att det gar utnyttja metallpulv-
rets egenskaper i tillverkning av elektriska
motorer.

Hexpol ir en global tillverkare av polymera
material. Bolaget dridag genom flera forvirv
den tydligt storsta oberoende tillverkaren
av gummiblandningar i virlden. Foretaget
bor ha fortsatt tillvixtpotential bl a via for-
vérv till ndrliggande materialomréaden.

Assa Abloy ir virldsledande inom las- och
dorrlésningar med en stark stillning inom
elektromekaniska 1is. Verksamheten kin-
netecknas av héga marginaler. Koncernens
arbete med att 6ka kostnadseffektiviteten
de senaste dren verkar ge resultat. Bolaget
bor kunna fortsitta den inslagna vigen med
kompletterande forvirv.

Handelsbanken har verksamhet i frimst
Norden och England. Banken ir forsiktigt
virderad och uppvisar en stabil och héglon-
samhet. Om banken kan héja sina tillvax-
tambitioner skulle utvecklingen kunna bli
mycket intressant.

Hexagon ir verksamt inom mitteknikbran-
schen dir flera segment 6ver en lingre tid
kunnat uppvisa héga marginaler och en god
tillvaxt. Forviarvet av amerikanska Inter-
graph som 4r inriktat pa industrispecifika
mjukvarulosningar innebir att Hexagon
idag dr en virldsledande mitteknikkoncern
med ett stort mjukvaruinslag vilket bor leda
till hég lonsamhet 6ver tiden.

Nordea Bank ir den storsta banken i
Norden och har under lang tid arbetat
med effektivisering och tydliga avkast-
ningsmal. Banken har kunnat visa upp en
relativt stabil vinstutveckling dven under
finanskrisen.

Sandvik har en stark stillning globalt inom
verktyg for metallbearbetning och flera
nischer t ex inom bergavverkning, rostfria
material, speciallegeringar mm. En osiker-
het om konjunkturutvecklingen har gett
koncernen en lig virdering samtidigt som
bolaget genomfor ett effektiviseringspro-
gram.

Skanska ir en internationell byggkoncern
verksam i Europa, USA och Sydamerika.
Koncernen har klarat ett lagt byggande vil.
Foretaget har en stark balansrdkning.

Electrolux tillverkar och siljer hushallsma-
skiner samt professionell kéksutrustning
globalt. Bolaget har efter betydande effekti-
viseringar och med en stark balansrikning
de senaste dren okat tillvixtambitionerna.
Det skall ske genom fortsatta investeringar
i en fornyad produktflora samt foretagsfor-
varv framst i tillvixtlinder dar koncernen
kan stirka sin stdllning.

SEB bedriver bankverksamhet med tjanster
for foretag, institutioner och privatpersoner
samt livforsakringsrorelse.

Axis starka stillning inom I6sningar for nit-
verkskameror har lett till en snabb och tyd-
ligt I6nsam tillvixt over tiden. Marknaden
for digitala kameror, dir Axis dr verksamt
tar marknadsandelar fran analoga kameror
vilket gynnar Axis. [ |

Riskinformation

beloppet.

Historisk avkastning 4r ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan bade
6ka och minska i virde och det ir inte sikert att du far tillbaka hela det insatta

Sparande i aktier innebir risk for stora kurssvingningar och dirfér rekommende-
ras en spartid 6verstigande fem ar. Risker som kan forvintas férekomma for fonden
och dirmed dess andelsigare ar bl a marknadsrisk, branschrisk, foretagsrisk, rinte-
risk, inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk.

For mer information om risk se respektive fonds informationsbroschyrer. Ta alltid
del av respektive fonds faktablad och fondbestimmelser innan du gér en insittning,




DIDNER & GERGE AKTIEFOND 2011-12-30

Finansiella instrument* Antal

Ansk.virde Kurs Varde Mkr

Finansiella instrument* Antal

Ansk.varde Kurs Varde Mkr

DAGLIGVAROR 5,2% INFORMATIONSTEKNIK forts.
AarhusKarlshamn (SE) 2068000 271,0 199,50 412,6 3,5% CyberCom Consulting (SE) 1674779 44,1 10,00 16,7 0,1%
Swedish Match (SE) 820000 132,8 244,30 2003 1,7%

MATERIAL 5,5%
FINANS O FASTIGHET 13,5% Hoganas (SE) 3020000 455,8 212,50 641,8 5,5%
Handelsbanken A (SE) 2820000 5854 181,00 5104 4,4% . .

SALLANKOPSVAROR 8,5%
Nordea Bank (SE) 9325000 6451 53,25 496,6 4,2%

Electrolux B (SE) 4220000 443,7 109,70 4629 4,0%
SEB (SE) 10900000 3495~ 40,05 4370 3,7% Husqvarna B (SE) 11110000 502,0 31,71 352,3 3,0%
Latour B (SE) 855000 50,2 106,70 91,2 0,8% q ! ! ' e

L Nobia (SE) 3250000 104,8 2450 796 0,7%

Melker Schérling (SE) 275 000 25,6 144,00 39,6 0,3%

Husqvarna A (SE) 1853000 83,3 31,66 58,7 0,5%
INDUSTRIVAROR O TJANSTER 51,6% Rezidor Hotel Group (SE) 1715 255 61,0 22,10 379 0,3%
Trelleborg (SE) 18200000 810,8 59,75 10875 9,3% "

UTLANDSKA INNEHAV 7,9%
Volvo B (SE) 11500000 8453 7530 866,0 74%

. Danske Bank (DK) 9325000 1382,7 87,43 8153 7,0%
Securitas (SE) 14 370 000 1012,0 59,40 853,6 7,3% 0
Hexpol (SE) 2849737 1276 202,00 5756 4,9% Cones(NO) 620474 850 11246 698 06%

P ' ' ' ' Infratek (NO) 946400 19,7 23,64 22,4 0,2%

Assa Abloy (SE) 3150000 486,0 172,60 543,7 4,6% )

Pronova Biopharma (NO) 1631750 38,6 9,00 14,7 0,1%
Hexagon (SE) 4945000 348,3 102,90 508,8 4,3%
Sandvik (SE) 5860000 456,6 84,45 4949 4,2%

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 11443,5 97,8%
Skanska (SE) 4090000 399,4 114,00 466,3 4,0%
Scania B (SE) 2890000 2952 102,00 294,8 2,5% OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 2,2%
BeijerAlma (SE) 1215299 50,3 114,00 1385 1,2% Banktillgodohavande 275,1
Nibe Industrier (SE) 1000000 103,7 101,75 101,8 0,9% Fordringar (salda vardepapper) 2,0
Loomis (SE) 940000 61,9 99,00 93,1 0,8% Upplupna kostnader -11,6
OEM (SE) 310 200 12,5 55,00 171  0,1% Skulder (kopta vardepapper och inlésen) -2,2
Seco Tools (SE) 47 000 3,5 101,70 4,8 0,0%

FONDFORMOGENHET 11 706,8 100,0%
INFORMATIONSTEKNIK 5,6%
Axis (SE) 3065000 2789 13850 4245 36% =+ Samtliga finansiella instrument &r dverldtbara vardepapper upptagna till
Ericsson B (SE) 3025000 203,6 70,40 213,0 1,8% handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.
Fondens utveckling 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Fondfdrmdgenhet, Mkr 11707 14 877 11 007 5944 10 243 11463 10906 7791 4903 3106
Andelsvarde, kr (kurser per 17.30) 1082,98 1314,48 1026,8 593,25 1061,94 1094,45 933,91 708,86 594,38 457,8
Utdelning, kr 20,64 12,85 37,79 32,8 41,35 18,24 12,61 9,72 12,33 9,35
Totalavkastning, % -16,24 29,50 83,30 -42,10 0,50 19,20 34,00 20,90 33,40 -34,00
SIX Return Index (inkl utd), % -13,51 26,70 46,70 -39,10 -2,60 28,10 36,30 20,80 34,20 -35,90
OMX Stockholm, % -16,69 23,05 52,50 -42,00 -6,00 23,60 32,60 17,60 29,80 -37,40
Omsattning
Omsattningshastighet, ggr 1 0,51 0,43 0,59 0,51 0,46 0,37 0,54 0,52 0,45 0,70
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,20 1,20 1,20 1,20
Transaktionskostnader 2, Mkr 9,7 12,2 121 15,1 18,5 16,2 11,2 9,5 4,2 7,3
Transaktionskostnader 2, % 0,08 0,10 0,16 0,19 0,16 0,15 0,11 0,11 0,10 0,12
TER 3, % 1,22 1,22 1,23 1,21 1,22 1,22 1,23 1,24 1,26 1,23
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad
Engangsinsattning 10 000 kr 113 134 165 94 131 129 141 140 141 96
Lopande sparande 100 kr 7 9 10 7 8 8 9 8 9 7
Risk— och avkastningsmatt (senaste 24 man)
Totalrisk D&G Aktiefond, % 21,77 28,91 32,20 20,20 14,30 13,20 13,39 17,54 29,75 34,59
Totalrisk for SIX Return, % 17,33 19,90 27,30 22,50 14,30 12,30 9,95 14,97 27,55 30,71
Aktiv risk, % 5,86 11,19 12,13 8,50 5,50 4,60 6,04 6,43 5,78 7,60

T Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda forséljning av aktier (om det ar mindre an summa kop) dividerat med genomsnittlig fondformdgenhet.
2 Fr.o.m. 2006 inkluderas courtage och kupongskatt, tidigare endast courtage.
3 Forvaltningsarvode i procent av den genomsnittliga fondformégenheten.



Resultat- och balansrakning D&G Aktiefond

RESULTATRAKNING

Intakter och vardeforandringar
Vardeférandringar pa

overlatbara vérdepapper
Ranteintékter

Aktieutdelningar

Ovriga intakter

Kostnader
Forvaltningskostnader
Skatt

Arets resultat

Vardeforandring aktier

Reavinster

Reaforluster

Férandring dver-/undervarden aktier

Fordndring av
fondférmégenheten

Fondférmogenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlésen

Arets resultat
Lamnad utdelning

Fondformogenhet UB

BALANSRAKNING

Tillgédngar

Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper

Bank- och dvriga likvida medel

Ovriga tillgdngar

Skulder

Upplupna kostnader och férutbet. intakter

Ovriga skulder

Fondférmdégenhet

2011

-2 615553 478

2010

3111 418079

4746 963 1705754

397 016 600 226 700 317
475 396 0
-2213314519 3339824150
-155597 536 -144 329 870
-6 470 -20599

-155 604 006 -144 350 469

-2 368 918 525

2011

994 521 407
-327 066 761
-3283008 124

3195473 681

2010
1028 002 209
—-279 406 860
2362822730

-2 615 553 478

2011

14 876 491 086
1337513683
-1909 854 228
-2 368 918 525
—228 466 196

3 111 418 079

2010

11 006 541 066
2633130370
-1826 002 830
3195473 681
-132 651 201

11 706 765 820

2011

11443 452 483
275111 553
2025070

14 876 491 086

2010

14 024 116 520
896728 818
0

11 720 589 106

14 920 845 338

11 610 972 14 882 989
2212314 29 471 263
13 823 286 44 354 252

11 706 765 820

14 876 491 086




Didner & Gerge

Smabolag

Didner & Gerge Smdbolag visade under
2011 en nedgdng pd 13,0 procent jamfort
med 13,2 procents nedgdng for Carnegie
Small Cap Return Index. Fonden hade
dirmed en utveckling som var ndgot
bittre dn sitt jimforelseindex.

Vid érets utgang var andelsvirdet 226,10
kr per andel.

Under aret har fonden gynnats av en
positiv kursutveckling for bl a Hexpol,
Axis, SBC, Addnode och Seco Tools.
Under samma period har fonden paver-
kats negativt av en svag kursutveckling
for bl a Jyske Bank, Sydbank, Byggmax,
KappAhl och Know IT.

Storre forandringar
Smabolagsfondens
minskade under é&ret, bade som en f6ljd
av den svaga borsen men dven péa grund

fondférmogenhet

av utfléden ur fonden.

De storsta nettokopen under perio-
den var i NCC, Hoganids och Know IT.
Under éret har samtliga aktier i Tretti.se

salts efter budet frain CDON Group. Vi
har 4ven silt samtliga aktier i Securitas
och KappAhl och minskat innehavet i
Loomis.

Viktiga innehav

Hir foljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav i portféljen vid arsskiftet.

Trelleborg ir en industrikoncern med
fokus pa polymera material. Bolaget har
under de senaste aren gitt igenom en
omstruktureringsperiod. Detta, i kombi-
nation med ett gynnsamt marknadslige
har lett till en forbattrad l6nsamhet for
bolaget. Ett av problemomréadena har varit
produkter mot bilindustrin. I slutet av
2011 naddes ett definitivt avtal om att sla
ihop denna division med en av de storsta
konkurrenterna inom omradet. P4 sikt
borde detta kunna vara virdeskapande
for Trelleborg. Man ska dock komma ihéag
att bolaget dr exponerat mot industricy-
keln sa pa kort sikt dr det svart att prog-
nostisera vinsten pa grund av det osikra
makroekonomiska liget.

Avkastning 2011

21 — _—
44 — _—
61— — _—
81— — _—
-10 +—| || -
2l 13.0% | | 13,2% |
S
-16
D&G Smabolag Index
Genomsnittlig arlig
avkastning sedan start
40
30—
31,4%
20 1 24,2%
10 +—
D&G Smabolag Index
Avkastning D&G
Smabolag Index
2011 -13,04% -13,24%
2ar* 575% 6,46%
Sedan start* 31,39% 24,17%
* arligt genomsnitt
Ovrig information
Fonden startade 2008-12-23
Forvaltare Adam Nystrom,
Gustaf Setterblad
Jamforelseindex CSRX Sweden
Bankgiro 360-4071
Plusgiro 495 269-3
PPM-nummer 140491
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Fondens utveckling sedan start

Utvecklingen av Didner & Gerge Smébolag och Carnegie Small Cap Return Index 2008-12-23-2011-12-31 (2008-12-23=100)
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NCC ir ett av de storsta byggbolagen i
Norden. Bolaget har under 2011 levererat
svaga resultat frin ordrar som togs till
daliga marginaler under finanskrisen.
Bolaget dr dven beroende av en fung-
kreditmarknad framadt, vilket
gjorde aktiekursen mycket svag under
hostens turbulens did ménga investerare
blev oroade. Bolagets orderbok ar dock pa
en historiskt hég niva och lénsamheten i

erande

bolaget bor vara hogre under 2012 4n vad
den varit det senaste aret. NCC har ocksa
en stark balansrikning vilket gor att bola-
get bor kunna leverera en god direktav-
kastning, om de kinner sig trygga med
sina finansieringsmojligheter.

Hégands dr virldens ledande foretag
avseende metallpulverteknologi. Bolaget
forser framst verkstadsindustrin med
pulver for tillverkning av komponenter
men ocksé fér manga andra avancerade
tillimpningar. Lonsamheten har under
de senaste aren kommit tillbaka till en
relativt hég nivd. Om Hoéganis klarar
av att héilla uppe sina marginaler kring
dagens nivé 4r aktien forsiktigt virderad.
En stark balansrikning talar f6r en god
direktavkastning.

Hexpol ir en global tillverkare av poly-
mera blandningar. Hexpols aktiekurs
hade en stark utveckling under 2011 som
en foljd av ett antal f6rvirv som péver-
kat bolagets resultat i positiv riktning.
Man ir efter ett stort forviarv i USA den
storsta oberoende tillverkaren av gum-
miblandningar i véirlden. Dessutom har
man borjat expandera i en nirliggande
nisch dir blandningarna r ett mellanting
mellan gummi och plast. Bolaget anser
att strukturen pa denna marknad ar lik-
artad den inom gummiblandingar. P4 sikt
borde det finnas ytterligare potential for
aktien om man fortsitter att konsolidera
aven denna marknad.

Jyske Bank och Sydbank har i princip
all sin verksamhet i Danmark dir man ar
tvé av de storsta bankerna, dock betydligt
mindre in Danske Bank. Den ekono-
miska krisen har slagit betydligt hardare
mot Danmark 4n vad den gjorde mot
Sverige och speciellt den danska fastig-
hets- och jordbrukssektorn har orsakat
stora kreditforluster. Till foljd av pro-
blemen i euroomradet brots den danska

ekonomins aterhimtning som just bérjat
skonjas och utvecklingen under 2011 var
svag. For att méta detta har bankerna
tvingats att genomféra kostnadsbespa-
ringar samt 6verlag se till att hoja rinte-
marginalen. Bankerna ir vilkapitalise-
rade och ser forsiktigt virderade ut om
ekonomin gar mot en normalisering. Den
stora risken ar smittoeffekterna som kan
drabba finansmarknaderna vid en kollaps
av euron.

Addtech ir en industrihandelskoncern
som utvecklar och siljer komponenter
till industriforetag. Foretaget dr framst
verksamt pd den nordiska marknaden.
Utvecklingen under 2011 var relativt bra
dven om man sig att den svenska industri-
konjunkturen planade utunder aret. Trots
detta har man 6kat vinsten kraftigt genom
en god utveckling i 6vriga nordiska linder
samt genom att man férvirvat bolag. Over
tid har bolaget goda mojligheter att fort-
sdtta vixa vinsterna genom forvarv.

Lagercrantz ir en teknikkoncern inom
elektronik, el och kommunikation. Bola-
get har gynnats av den starka aterhimt-
ningen i svensk ekonomi vilket lyft f6r-
sdljningen och I6nsamheten. Lagercrantz
har dven fortsatt att forviarva bolag vilket
haft en positiv paverkan pi foretagets
vinster. Varderingen ser attraktiv ut om
vinstnivaerna ir stabila.

Swedol ir en aterforsiljare av verktyg
och andra varor och har ett eget butiks-
nitverk. Bolaget genomfoér en kraftig
expansion av sitt butiksnitverk och har
nyligen gatt in pd den norska marknaden.
Virderingen pa aktien ar inte billig sett
till dagens vinster, men tillvixtforutsatt-
ningarna ser ut att vara goda. Aktien har
god potential pa sikt om bolaget 4r lycko-
samt i sin Norgelansering.

Hexagon ir verksamt frimst inom mit-
teknikbranschen som 6ver en lingre tid
kunnat uppvisa héga marginaler och en
god tillvaxt. Efter forvirvet av det ameri-
kanska bolaget Intergraph har verksam-
heten breddats till nya segment och Hex-
agon ir idag mer beroende av mjukva-
ruforsiljning dn vad det varit historiskt.
Kursutvecklingen var svag under den
andra delen av 2011 d& aktiemarknaden
fokuserade pa bolagets balansrikning

som 4r relativt anstringd efter de senaste
rens forvirv. Fonden képte bolaget nir
det riknades som ett smabolag.

G&L Beijer ir en kylgrossist med verk-
samhet frimst i Europa och Afrika. Bola-
get har gjort ett flertal stora férvirv de
senaste aren och férsiljningen kommer
genom det att 6ka kraftigt under 2012.
Bolagets ambition ir att fortsitta konso-
lidera den globala kylgrossistmarknaden
och detta borde 6ver tid vara positivt for
aktiekursen.

Know IT ir ett IT-konsultbolag med verk-
samhet framst i Sverige, Norge och Fin-
land. Bolaget har en bred kundbas vilket
borde gynna bolaget i oroliga tider. Man
har expanderat verksamheten i en snabb
takt vilket tyngt l6nsamheten under
2011. Om man klarar av att na tillbaka till
de marginaler som bolaget uppvisat de
senaste aren ser aktien forsiktigt varde-
rad ut.

Axis starka stillning inom ldsningar for
nitverkskameror har lett till en mycket
snabb och tydligt lonsam tillvixt Gver
tiden. Marknaden f6r digitala kameror,
dar Axis ar verksamt tar marknadsande-
lar fran analoga kameror vilket gynnar
Axis.

Loomis tillhandahaller tjinster inom
fysiska floden av kontanter i Europa och
USA. Under 2011 sjonk vinsterna pa
grund av negativa valutaeffekter samt att
man forvirvat ett storre bolag i USA som
initialt tynger resultatet. Aktien har trotts
detta gatt relativt bra eftersom aktie-
marknaden forvintar sig goda synergier
fran detta forvarv under 2012 samt att
verksamheten ar relativt ocyklisk. Bola-
get har en stark balansrikning och aktien
ar rimligt virderad. Det som kan driva
aktien pa sikt dr en fortsatt forbattring av
lonsamheten samt ytterligare forvarv.

Nederman ir en leverantdr av industri-
ell luftfiltreringsutrustning. Bolaget har
vaxt kraftigt de senaste aren efter ett stort
dansk forviarv som gjordes 2010. Om man
lyckas lyfta marginalernai det forviarvade
bolaget ser aktien ut att vara lagt virde-
rad. Pa lang sikt tror vi det finns fortsatta
mojligheter att konsolidera slutmarkna-
den. [ |



DIDNER & GERGE SMABOLAG 2011-12-30

Finansiella instrument* Antal Ansk.varde Kurs Varde Mkr Finansiella instrument* Antal Ansk.varde Kurs Varde Mkr
MATERIAL 8,0% FINANS O FASTIGHET forts.
Héganas (SE) 396419 93,6 21250 84,2 8,0% IM(SE) 9231 0,9 112,00 1,0 01%
INDUSTRIVAROR O TJANSTER 52,3% INFORMATIONSTEKNIK 14,1%
Trelleborg (SE) 1636436 104,8 59,75 97,8 9,3% Lagercrantz (SE) 1056639 33,7 42,80 45,2 4,3%
NCC B (SE) 752 046 95,2 121,00 91,0 8,7% Know IT (SE) 738 202 54,3 47,50 35,1 3,3%
Hexpol (SE) 396 419 26,5 202,00 80,1 7,6% Axis (SE) 251 844 29,4 138,50 349 3,3%
Addtech (SE) 315079 46,9 157,00 49,5 4,7% Addnode (SE) 598 173 14,6 27,80 16,6 1,6%
Hexagon (SE) 418338 42,2 102,90 43,0 41% Novotek (SE) 1008 740 1,9 10,85 10,9 1,0%
G&L Beijer (SE) 178 909 42,0 218,50 391 3,7% IFS B (SE) 61496 5,1 88,00 54 0,5%
Loomis (SE) 360812 30,1 99,00 357 3,4% .
. UTLANDSKA INNEHAV 10,8%
Nederman Holding (SE) 337209 38,9 100,00 33,7 3,.2%
. Jyske Bank (DK) 299023 63,1 16899 50,5 4,8%
BeijerAlma (SE) 278 301 37,3 114,00 31,7 3,0%
k Sydbank (DK) 424067 67,0 10798 458 4,4%
Uniflex (SE) 549 154 9,3 31,60 17,4  1,7% .
Pronova Biopharma (NO) 1856 013 39,0 9,00 16,7 1,6%
VBG (SE) 182 007 17,4 75,75 13,8 1,3%
Concentric (SE) 214 243 7,0 39,90 85 0,8%
. SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1012,5 96,4%
Rejlers (SE) 126 597 8,3 61,50 7.8 0,7%
Seco Tools (SE) 9562 0,7 101,70 1,0 0,1% OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 3,6%
. . Banktillgodohavande 38,7
SALLANKOPSVAROR 7,3% ) . .
Fordringar (salda véardepapper) 0,8
Swedol (SE) 1600016 353 29,60 474 4,5%
Upplupna kostnader -1,2
Byggmax Group (SE) 886 714 47,3 26,50 23,5 2,2% N . -
Skulder (kdpta vardepapper och inlésen) 0,0
Trygga Hem (SE) 425 000 4,3 10,90 46 0,4%
Nobia (SE) 20000 0,5 24,50 0,5 0,0% P
. FONDFORMOGENHET 1050,8 100,0%
Rezidor Hotel Group (SE) 10000 0,2 22,70 0,2 0,0%
FINANS O FASTIGHET 3,9%
SBC (SE) 1347950 154 1500 20,2 19%  * samtliga finansiella instrument &r 6verlatbara vardepapper upptagna till
Nordnet (SE) 1256819 277 1560 19,6 1,9% handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.
Fondens utveckling 201 2010 2009 10 storsta nettokop Mkr
Fondférmdégenhet, Mkr 1051 1463 709 NCCB 96
Andelsvarde, kr (kurser per 17.30) 226,10 265,63 206,56 Hdganas 71
Utdelning, kr 5,72 0 0 Know IT 54
Totalavkastning, % -13,04 28,60 102,80 Byggmax Group 47
CSRX, % -13,24 30,64 68,90 Beijer Alma 37
Omsattnin Rlojdne 28
9 Sydbank 18
Omséttningshastighet, ggr ? 0,96 1,18 0,52 SBC 15
Trelleborg 13
Kostnader G&L Beijer 13
Forvaltningsarvode, % 1,40 1,40 1,40
Transaktionskostnader, Mkr 2,9 4,1 1,35 . -
Transaktionskostnader, % 0,24 0,32 0,55 10 storsta nettosalj Mkr
TER 2, % 1,41 1,40 1,34 Securitas 119
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr) LoBI> e,
Forvaltningskostnad KappAhl 48
9 Duni 45
Engangsinsattning 10 000 kr 135 150 209 Storebrand 37
Lépande sparande 100 kr 9 9 12 IFSB 35
. . o o Proact IT 33
Risk- och avkastningsmatt (senaste 24 man) B&B Tools B 2%
Totalrisk D&G Smabolag, % 20,64 25,43 Doro 25
Totalrisk for CSRX, % 20,37 23,03 Nobia 23
Aktiv risk, % 5,85 7,25

' Fondens sammanlagda forsaljning av aktier (om det ar mindre an summa kép) dividerat med genomsnittlig fondférmégenhet.
2 Forvaltningsarvode i procent av den genomsnittliga fondformégenheten
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Resultat- och balansrikning D&G Smabolag

RESULTATRAKNING
Intakter och vardeforandringar
Vardeférandringar pa
overlatbara vérdepapper
Ranteintékter
Aktieutdelningar
Ovriga intakter

Kostnader
Forvaltningskostnader
Skatt

Arets resultat

Vardeforandring aktier
Reavinster
Reaforluster
Férandring dver-/undervérden aktier

Fordndring av
fondférmoégenheten

Fondférmdgenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlésen

Arets resultat
Lamnad utdelning

Fondformogenhet UB

BALANSRAKNING
Tillgédngar
Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper
Bank- och dvriga likvida medel
Ovriga tillgdngar

Skulder

Upplupna kostnader och férutbet. intakter

Ovriga skulder

Fondférmdégenhet

2011 2010

—224 554 385 212 264 244
631 565 153 119
31912 685 37003 277
148 282 0

-191 861 853 249 420 640
-17 071 684 17765772
-2 512 -187 951

-17 074 196 -17 953723
—-208 936 049 231466 917
2011 2010

150 741 588 165 094 956
-92 285 886 —-83 710392
-283 010 087 130 879 682
—224 554 385 212 264 244
2011 2010

1462 492 380 709 227 218
787 761 096 1760 305 624
-962 230983  -1238507379
—-208 936 049 231466 917
—28 252 800 0

1050 833 644

2011

1012 548 570
38710011
778 204

1462 492 380

2010

1408 775 253
51 692 061
4 474 475

1052 036 785

1464941 789

1203 141 1654370
0 795039
1203 141 2449 409

1050 833 644

1462 492 380
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Didner & Gerge

Global

I likhet med Didner & Gerges tvd ovriga
fonder dr bolagsanalysen det centrala i
globalfondens arbete. Vi anser att en fond
med ett selektivt urval av bolag, en tydlig
forvaltningsmetodik och en lingsiktig syn
pd innehaven har goda mdjligheter att
skapa en konkurrenskraftig avkastning
over tiden. Dd det globala urvalet av aktier
kantyckas odndligt anserviatt urvalsmeto-
diken och investeringsprocessen dr oerhort
viktiga for fondens langsiktiga utveckling.

Vi vill med andra ord dels definiera den
del av havet dir just vi har vart fiskevatten
och dels gora ett framgéngsrikt val av bolag
inom detta omrade. Dettainnebir ocksi att
en av vara viktigaste uppgifter ar att tacka
nej till manga idéer som fors fram, helt
enkelt for att de inte uppfyller de krav vi
stiller pa ett langsiktigt innehav. Bendm-
ningen ’‘globalfond’ ser vi som ett uttryck
for att vi har en global jaktlicens utan regio-
nala eller sektormissiga begransningar,
men inte som ett krav pa att 4ga en aktie i
varje land vérlden 6ver.

I bolagsanalysen utgér vi ifrdn synsittet
att vi vill 4ga en andel av ett foretag med
en placeringshorisont pa tre till fem éar,
inte hyra en aktie 6ver nista kvartalsrap-
port. Med den utgingspunkten foljer att
virderingen &r en viktig parameter for oss,
i kombination med bolagets uthalliga kon-
kurrenskraft och en bevisat duglig ledning.
Dessa tre aspekter kan man se som varsin
del avvir investeringstriangel. Ambitionen
ar givetvis att fondens innehav alltid ska
vara en spegelbild av den urvalsmetodiken.
Det viktiga ar inte att ha en vacker investe-
ringsfilosofi utan att applicera den till fullo
over tiden. Som andelsigare kan du for-
vinta dig en lig omsittningshastighet pa
innehaven och att vi verkligen praktiserar
det vi sidger ovan.

Storre innehav

Hir f6ljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav i portfoljen vid arsskiftet.

Berkshire Hathaway For nirvarande
finns det en oerhord skepsis mot Warren

Avkastning 2011"

6
5 +— o —
3.6% 5,2%
4 i — — E—
3 i — — E—
2 i — — E—
1 N —  I— | I—
D&G Global Index
* Start 2011-09-28

Avkastning D&G

Global Index
2011* 5,62% 5,23%
Sedan start* 5,62% 5,23%

* Fonden startade 2011-09-28

Ovrig information
Fonden startade
Forvaltare

2011-09-28
Henrik Andersson,
Jens Barnevik

Jamforelseindex MSCI ACWI TR Net i SEK

Bankgiro 779-1320
Plusgiro 759 20-9
PPM-nummer 541235

Buffetts och Charlie Mungers bolag.
Berkshire bestar idag av tre ben; poster i
marknadsnoterade bolag, den heligda for-
sakringsrorelsen och de heligda bolagen
utanfor forsikringsindustrin. Trenden de
senaste dren har varit en 6kande betydelse
for de tva sistnimnda benen. D3 fonden
investeradeibolaget virderades dock dessa

Fondens utveckling sedan start
108

Utvecklingen av Didner & Gerge Global och MSCI ACWI TR Net uttryckt i SEK 2011-09-28-2011-12-31 (2011-09-28=100)
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tva verksamheter indirekt till ca 3 ggr (!)
en arsvinst, om man utgar fran de dagsak-
tuella kurserna for de marknadsnoterade
innehaven (vilka i sin tur endast virderas
till ett P/e-tal pa 13 ggr). L en tid da foretags
marknadspositioner och uthallighet &r
viktigare dn nagonsin (utrymmet att tjina
pengar pamedelmittiga affarsidéer forsva-
rasitider av minskande belaning) anser vi
att Berkshire ger en sillsynt mojlighet att
kopa in sigi verksamheter i varldsklass till
en vildigt forménlig virdering.

Rolls-Royce har sakta men sikert under
flera ar byggt upp en styrkeposition inom
segmentet power systems’. I termer av pro-
dukter handlar det om flygmotorsystem,
dieselmotorer, gasturbiner, gasmotorer
m.m. Man ir virldsledande inom samtliga
verksamhetsomraden, men kanske fram-
forallt inom motorer till stérre flygplan.
Var tredje sekund startar eller landar ett
flygplan drivet av en Rolls-Royce-motor.
Viser ett antal drivkrafter for detta oerhort
vilskotta bolag under nirmaste decenniet.
Den stérstautmaningen liggeriattklaraav
den kraftiga tillvixt som bolaget star infér,
dir en effektiv produktions- och logistik-
apparat dr ett méste. Trots en god aktieut-
veckling sedan fondens start ser vi fortsatt
en betydande virderingsuppsida da synen
pa bolagets uthalliga konkurrenskraft 4r
alltfor forsiktig.

FamilyMart ir Japans tredje storsta livs-
medelskedja. Bolaget driver sma konsu-
mentnira butiker i bostadsomraden och
stadskirnor. Tillvixten ligger framforallt
i deras utlindska verksamheter i Korea,
Taiwan, Thailand och Kina, dir butikerna
drivs i franchiseregi. Franchise-verksam-
heten lyfter bolagets lonsamhet jamfort
med andra livsmedelshandlare och mins-
kar risken i expansionen pa nya markna-
der. Bolaget har aggressiva mal for bade
butiksexpansion och vinst, antal butiker
ska stiga frin dagens 17 500 butiker till
25 000 ar 2016 och rorelseresultatet ska
g4 fran dagens 39 mdr Yen till 60 under
samma period. Virderingen ir lag; juste-
rat for bolagets stora kassa virderas rorel-
sen till laga s,5 ggr rorelseresultatet.

Fairfax i dagens form bildades 1986, da
Prem Watsa kopte bolaget Markel Finan-
cial fran familjen Markel. Efter att ha bytt
namn till Fairfax (som starfor fair, friendly

acquisitions’) har han i sann Warren Buf-
fett anda byggt upp ett forsikringsbolag
i virldsklass, dir en framgingsrik och
effektiv forsiakringsrorelse skapat moj-
ligheter att placera &verskottet i heligda
industri- och servicebolag samt i en bety-
dande investeringsportfolj. Fairfax har
okat sitt substansvirde med i genomsnitt
24 procent arligen sedan 1986, och grund-
pelarna som gjort detta mojligt kvarstar.
Bolaget virderas idag till obetydligt 6ver
det egna kapitalet, vilket betyder att aktie-
marknaden inte ger detta kvalitetsféretag
négon tilltro att fortsitta vixa eget kapital
med en dubbelsiffriga tal. Var uppfattning
ar att bevisbordan ligger pa aktiemarkna-
den och tror pa en fortsatt god framtid for
béade foretaget och aktien.

SMC ir ett japanskt verkstadsbolag som
tillverkar s.k. pneumatisk utrustning till
automatiserad produktion. Bolaget &r
internationellt representerat med egna
forsiljningskontor i 78 linder och hoga
marknadsandelar inom sitt omrade (ca 30
procent globalt, 45 procent i Asien). Bola-
get uppvisar en imponerande lénsambhet,
25 procent rorelsemarginal senaste aret
och drivs av en stark automatiseringstrend
iutvecklingsekonomierna. Virderingen ar
likt manga andra japanska aktier lag.

Autoliv ir varldsledare inom bilsikerhet.
Bolaget har vuxit frin en ledande position
inom s.k. passiv sikerhet, bilbilten och
krockkuddar till en snart likvirdig posi-
tion inom s.k. aktiv sikerhet, som hjilper
foraren att undvika kollisioner helt och
hallet. Bolaget har en stark position hos
kunder i samtliga virldsdelar och vixer
néagotsnabbare dnbiltillverkningen globalt
genom att sdkerhetsinnehéllet i bilar stin-
digt okar. Virderingen ar for narvarande
lag, dels pa grund av en oro fér global eko-
nomisk avmattning samt med anledning
av den pagdende kartellutredningen som
amerikanska myndigheter genomfér. Vi
tror att den férhojda lonsamhet som Auto-
liv uppvisat senare ar dr bestiende och att
bolaget har en unik position inom bilindu-
strin som fortjanar en betydligt hogre viar-
dering 4n dagens P/e-tal pa 9 ggr.

Smiths Group ir ett brittiskt verkstads-
bolag med verksamheter inom ’Detec-
tion’ (bla de scanning-maskiner man
maste passera i sdkerhetskontrollen pa

flygplatser), évervakningsmaskiner inom
sjukvirden och titningsssystem till bl a
oljeindustrin. Trots den yviga strukturen
ir de separata verksamheterna oerhort
vilskotta, med etablerade positioner och
goda marginaler. Som vi nimnde i glo-
balfondens inledningstext dr det viktigt
for oss att helhetsbilden kring virdering,
bolagskvaliteten och ledningen 4r gynn-
sam. Smiths Groups VD Philip Bowman
uppfattar vi vara av hogsta kaliber, och
med en i vira 6gon mycket lag aktievirde-
ring har bolaget en given plats i fonden.

SAP ir ett tyskt mjukvarubolag som har
varit en framgangssaga i princip sedan
fodseln 1972. Fler och fler kunder inser att
SAPs mjukvaruldsningar kring redovsi-
ning, logistik och analys av data dr oum-
barliga i tider av allt snabbare produktflo-
den. Bolagets framgang och hoga tillvaxt
har gjort att aktien allt som oftast varde-
rats hogt — alltfor hogt for var smak. Det
har dock funnits ett par tidigare tillfillen
da tillfilliga feltramp eller omvarldsfak-
torer gjort att aktiemarknaden blev alltfor
pessimistisk (bl a 1992 och 2009). Vi anser
att hosten 2011 ocksa utgjorde ett sadant
tillfille. Allt battre kassafloden har gett
SAP mojlighet att forvarva och utveckla
nya mjukvaru-applikationer som gor det
troligt att tillvixten med god kapitalav-
kastning bestar i manga ér till.

Scania dr denlastbilstillverkare med hogst
lonsambhet, skickligast ledning och mest
vilskott verksamhet i branschen. Bolagets
modulira tillverkningsprocess och starka
varumirkeslojalitet hos kunder inom
tunga lastbilar dr unikt. Scania har ocksé
ett intressant tillvixtomrade genom posi-
tionen pa den viktiga Brasilianska mark-
naden. Oron for den ekonomiska avmatt-
ningen aterspeglas mer dn vil i den laga
virderingen som borsen asitter aktien.

Novartis ir ett schweiziskt likemedelsbo-
lagsomredanimittenav2ooo-taletutveck-
lade verksamheten i riktning bort frin ett
ensidigt beroende av enstaka, patentskyd-
dade s.k. ’blockbuster-likemedel’. Bolaget
har istillet en vil avvigd balans mellan
egenutvecklade traditionella likemedel,
lagprissatta generika-likemedel, hilso-
vardsprodukter, vacciner och diagnos-
tikutrustning. Vérderingsrisken ar enligt
var uppfattning mycket begrinsad, aktien
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DIDNER & GERGE GLOBAL 2011-12-30

Finansiella instrument*

Antal Ansk.viarde Kurs Varde Mkr

Finansiella instrument*

Antal Ansk.varde Kurs Varde Mkr

DAGLIGVAROR 6,4% INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER forts.
Family Mart (JP) 17700 4,6 276,31 4,9 4,0% Tecnicas Reunidas (ES) 11100 2,5 246,66 2,7 2,2%
Kerry Group (IE) 12000 2,9 251,87 3,0 2,4% uss Co (JP) 4000 2,3 618,37 2,5 2,0%
Fanuc Corp (JP) 2000 1,9 1046,61 2,1 1,7%
FINANS OCH FASTIGHET 17,9%
) Sthree (GB) 75000 1,7 2410 1,8 1,5%
Berkshire Hathaway (US) 8 6,1 788234,17 6,3 51% . .
i . Rolls Royce Inldsenaktie (GB) 4 692 000 0,0 0,01 01 0,0%
Fairfax Financial (CA) 1500 3,9 2878,79 4,3 3,5%
Schroders (GB) 27 000 3,2 14,42 31 2,5%
INFORMATIONSTEKNIK 14,7%
Markel Corp (US) 1000 24 2858,73 29 2,3%
SAP (DE) 9800 3,5 363,76 3,6 2,9%
OCBC Bank (SG) 60000 2,6 41,43 2,5 2,0% .
Microsoft Corp (US) 19500 3,4 178,49 3,5 2,8%
Nordea Bank (SE) 39000 2,3 53,00 21 1,7% . )
Verisk Analytics (US) 10800 2,5 274,07 3,0 2,4%
Ashmore Group (GB) 30000 1,0 3562 1,1 0,9%
Intel Corp (US) 16400 2,5 168,76 2,8 2,2%
HALSOVARD 17,5% Mantech (US) 11700 25 218,27 2,6 21%
Novartis (CH) 9000 34 391,94 35 2,9% Addnode (SE) 75000 1,9 27,80 21 1,7%
Gerresheimer (DE) 11500 3,2 286,69 3,3 2,7% Rib Software (DE) 25000 11 3372 0,8 0,7%
Varian Medical (US) 6800 24 459,70 31  2,5% . i
. SALLANKOPSVAROR 5,5%
Sanofi (FR) 6200 2,8 501,87 3,1 2,5% .
Autoliv (SE) 10000 3,4 372,00 3,7 3,0%
Mednax (US) 6200 29 494,80 3,1 2,5%
Halfords Group (GB) 100000 3,3 30,82 31 2,5%
Teva Pharma (IL) 9800 2,5 279,22 2,7 2,2%
Fukuda Denshi (JP) 9000 1,8 193,95 1,7 1,4%
. SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 114,8 92,7%
Medikit (JP) 460 1,0 2188,28 1,0 0,8%
. OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 7,3%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER 51,0% .
Banktillgodohavande 11,0
Rolls-Royce (GB) 68000 4,5 79,60 54 4,4% . . .
Fordringar (salda véardepapper) 0,0
SMC Corp (JP) 3400 34 1103,47 3,8 3,0%
] Upplupna kostnader -0,2
Smiths Group (GB) 38000 3,8 97,57 3,7 3,0% R . o
. Skulder (kopta véardepapper och inldsen) -1,8
Scania B (SE) 35000 3,5 101,30 3,5 2,9%
NGK Spark Plug (JP) 40000 3,3 84,85 3,4 27% .. ..
FONDFORMOGENHET 123,8 100,0%
Bekaert (BE) 14000 3,6 220,75 31  2,5%
Secom (JP) 9600 3,2 315,40 3,0 2,4% * Samtliga finansiella instrument ar dverltbara virdepapper upptagna till
Semperit (AT) 11000 3,1 26491 2,9 2,4% handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.
Fondens utveckling 2011 10 storsta nettokop Mkr 5 storsta nettosalj Mkr
Fondférmdgenhet, Mkr 123,8 Berkshire Hathaway 6,1 Seco Tools 0,7
Andelsvarde, kr (kurser per 17.30) 105,62 Familymart 4,6 Jyske Bank 0,2
Utdelning, kr 0 Rolls-Royce 4,5 lllinois Tool 0,1
Totalavkastning*, % 5,62 Fairfax Financial 3,9 Astellas Pharma 0,1
CSRX*, % 5,23 Smiths Group 3,8 M&T Bank Corp 0,1
Bekaert 3,6
Kostnader Scania B 3,5
Forvaltningsarvode, % 1,60 oah . ol
. . Novartis 3,4
Transaktionskostnader*, Mkr 0,35 SMC Cor 34
Transaktionskostnader®, % 0,33 P !

* Sedan starten 2011-09-28

handlas till 10 ggr vinsten trots att bolaget
okat forsiljningen varje ar sedan 2001.

Microsoft ir, sett till borsvirde, fondens
storsta bolag, men sett till ‘popularitet’
snarast det minst omtyckta. 'Mr Softie’
som Microsoft ibland kallas for efter sin
nirmast monopolistiska stillning, har haft
en omtumlande resa sedan TMT-bubblan
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brast ar 2000. Trots stindigt 6kande vin-
sterhar aktiedgarna sett virderingfalla sta-
digt, frdn 60 ggr vinsten till dagens P/e-tal
pi 7ggr (exklusive nettokassan). Anled-
ningen ir givetvis den stora misstron till
uthalligheten i framfo6rallt Office-pro-
dukterna, men éven till formagan att hitta
ritt i de senaste teknik-skiftena (mobil
mjukvara, sékmotorer etc). Denna debatt

har egentligen inget bra svar da framtiden
far utvisa vinnarna. Men da aktieinveste-
rande inte bara handlar om att identifiera
vinnarna utan dven ta hinsyn till hur de
dr prissatta sd anser vi att oddsen for en
framtid battre an det scenario som aktie-
marknaden implicit antar dr fordelaktiga:
d.v.s. att Microsoft forsvunnit inom ett
decennium.



Resultat- och
balansrdakning D&G Global

RESULTATRAKNING 2011
Intakter och vardeférandringar
Vardeforandringar pa
6verlatbara vardepapper 5544030
Ranteintakter 67 243
Aktieutdelningar 380376
Ovriga intakter 0

5991 649
Kostnader
Férvaltningskostnader —-435 092
-435 092
Arets resultat 5 556 557

Vardeforandring aktier 2011
Reavinster 1146 031
Reaforluster —144 551
Forandr. over-/undervarden aktier 4542 550

5544 030

Forandring av

fondférmogenheten 2011
Fondférmogenhet IB 0
Andelsutgivning 122 215 609
Andelsinlésen -4 009 709
Arets resultat 5556 557
Lamnad utdelning 0
Fondférmogenhet UB 123 762 457

BALANSRAKNING 2011
Tillgédngar
Finansiella instrument

Overl4tbara virdepapper 114787 670
Bank- och dvriga likvida medel 10964 123
Ovriga tillgdngar 0

125 751 793

Skulder
Uppl. kostnader och férutbet. intakter 158 534
Ovriga skulder 1830 802
1989 336
Fondférmdégenhet 123 762 457

NGK Spark Plug ir virldens storsta till-
verkare av tindstift och ledande tillverkare
av sensorer till avgassystem i bilar. Bolaget
dras med en férlustbringande halvledar-
verksamhet som ir under nedmontering.
80 procent av bolagets totala férsiljning
gar till utlandet och lider f6r nirvarande
av den starka yenen. De bilrelaterade verk-
samheterna har en hog, stabil 16nsamhet

kring 15-16 procent rérelsemarginal, starkt
bidragande ir den stora eftermarknadsaf-
far for tandstift som dr hoglonsam. Vir-
deringen 4r mycket lag, ca 6 ggr rorelsere-
sultatet. Lyckas ledningen renodla bolaget
och eliminera forlusterna inom halvledar-

omradet finns en betydande uppvirde-
ringspotential i aktien.

Gerresheimer ir verksamt inom avance-
rade forpackningslosningar till framf6rallt
Detta
savil firdiga insulinsprutor i tit samver-

likemedels-industrin. innefattar
kan med leverantéren (exempelvis Novo-
Nordisk) som flaskor till 6gondroppar
och en mingd andra produkter. Eftersom
forpackningen dr en del av ett likemedels
patent dr produktcyklerna langa och lén-
samma. Men till skillnad frén kunderna
(likemedelsbolagen) sa tappar inte Ger-
resheimer forsiljningen nir patentet Ioper
ut eftersom generikatillverkarna oftast
fortsitter med samma leverantor av for-
packningen. Bolagets kapitalavkastning
forbattras stadigt, ett flertal nya samar-
beten har inletts som sdkerstaller tillvixt
inom nya segment och konkurrensen ir
relativt gynnsam. Det basta av allt? Aktien
virderas i skrivande stund till 12 ggr vin-
sten. Vi misstinker att multipeln kommer
vara betydligt hdgre om nagra ar.

Varian Medical ir storst i virlden pd med-
icinsk stralningsutrustning som anvinds
i behandling av tumoérer. Bolaget riknar
med att deras globala marknadsandel 4r
55 procent och att marknaden vixer med
8 procent arligen. Behovet av stralbehand-

ling vixer stadigt i samtliga marknader
men i synnerhet i utvecklingslinderna ar
behovet mycket stort kommande aren.
Lonsamheten har o6kat stadigt senaste
aren och ligger relativt stabilt runt 22—23
procents rorelsemarginal. Aktien har
utvecklats starkt sedan fondens start, men
vi bedémer att bolagets uthalliga konkur-
renskraft, stabila tillvixt och det stora
behov av cancervard inom O6verskadlig
framtid motiverar en hoégre virdering dn

dagens.

Sanofi-Aventis anser vi vara ett vilskott
bolag med langsiktighet och starka mark-
nadspositioner inom omraden med god
framtida tillvdxt: vaccin, diabetes, recept-
fria produkter inom tillvixtmarknader,
veterindrprodukter med mera. Men det ar
framforallt den mycket laga virderingen
som attraherar. Aktien handlas till 8 ggr
drets vinst och det fria kassaflodet efter
investeringar och utdelningar uppgar till
cirka 10 procent av bérsvirdet (vilket ar
dubbelt sa hogt som marknaden i helhet).
Innan den senaste tidens uppgangikursen,
prissatte bokstavligen aktiemarknaden
Sanofi till ett negativt framtida virde - i
nuldget motsvarar virderingen en tro om
oférdndrade vinster i all framtid. I sanning
négot man inte ofta ser f6r bolag av Sanofis
kaliber. I likhet med minga andra likeme-
delsbolag har Sanofi en del patentutgéngar
under 2011-12, med med ett arligt kassa-
flode pé cirka 3 ganger patentforlusterna
har man alla mojligheter att ersitta dessa,
genom bade egen forskning och bolagsfor-
varv. |
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REVISIONSBERATTELSER I

Rapport om arsberattelse: Jag har i egen-
skap av revisor i Didner & Gerge Fonder AB, org.nr
556491-3134, reviderat arsberattelsen for nedan-
staende fonder for ar 2011.

Fondbolagets ansvar for arsberattelsen:
Det &r fondbolaget som har ansvaret for arsherat-
telsen och for att lagen om investeringsfonder och
Finansinspektionens foreskrifter om investerings-
fonder tillampats vid upprattandet och for den
interna kontroll som fondbolaget bedémer ar nod-
vandig for att uppratta en drsherattelse som inte
innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar: Mitt ansvar ar att uttala mig
om arsberattelsen pa grundval av min revision. Jag
har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder kréver att jag foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna
rimlig sakerhet att arsberéttelsen inte innehaller
vasentliga felaktigheter. En revision innefattar
att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsherattel-
sen. Revisorn véljer vilka atgarder som ska utfo-
ras, bland annat genom att bedoma riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsherattelsen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller fel. Vid denna
riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som &r relevanta for hur fondbo-
laget upprattar arsberattelsen i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar &ndamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i fondbola-
gets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvardering av andamalsenligheten i de redo-
visningsprinciper som har anvants och av rimlighe-
ten i fondbolagets uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvérdering av den Gvergripande pre-
sentationen i arsherattelsen. Jag anser att de
revisionsbevis jag har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for mitt uttalande.

Uttalande:Enligtminuppfattninghararsberattel-
sen i allt vasentligt upprattats i enlighet med lagen
om Investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om investeringsfonder.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forordningar: Utdver min revision av
arsberéttelsen har jag aven reviderat fondbolagets
forvaltning for ar 2011.

Fondbolagets ansvar: Det ar fondbolaget
som har ansvaret for forvaltningen enligt lagen
om investeringsfonder.

Revisorns ansvar: Mitt ansvar ar att med rimlig
sakerhet uttala mig om forvaltningen pa grundval
av min revision. Jag har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige. Som underlag for mitt
uttalande om forvaltningen har jag utéver min
revision av arsberattelsen granskat vasentliga
beslut, atgarder och forhallanden i fonderna for
att kunna bedéma om fondbolaget handlat i strid
med lagen om investeringsfonder. Jag anser att
de revisionsbevis jag inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund fér mitt uttalande.

Uttalande: Fondbolaget har enligt min bedém-
ning inte handlat i strid med lagen om investe-
ringsfonder eller fondbestammelserna.

Didner & Gerge Aktiefond
Didner & Gerge Smabolag
Didner & Gerge Global

Stockholm den 31 januari 2011

Peer Fredriksson, Auktoriserad revisor

Information

om fondbolaget

Fondbolagets styrelse
Ordinarie styrelseledaméter
« Henrik Didner, ordférande
Filosofie doktor i foretagsekonomi
o Anders Frigell
Advokat, Advokatfirman Lindahl
« Adam Gerge
Ekonomie licentiat
« Helena Hillstrém, adjungerad
VD frin den 1 januari 2012
« Anders Oremark
Anstdlld, partner och styrelseordforande i
Diplomat Communications
« Kristina Patek
Partner Scope Capital Advisory

Fondbolagets foretagsledning

« Helena Hillstrém, vD
« Adam Gerge, vice VD

Fondbolagets firma

Fondbolagets firma dr Didner & Gerge
Fonder AB.

Box 1008, 751 40 Uppsala
Organisationsnummer: §56491-3134

Fondbolagets revisorer

Bolagets revisor dr auktoriserad revisor
Peer Fredriksson, ECOVIS SME Revi-
sion AB. Revisorssuppleant ar Elisabeth
Simonsson, Grant Thornton AB.

Svensk kod for fondbolag
Didner & Gerge Fondbolaget ar medlem i

Fondbolagens Férening och féljer ’Svensk
kod for fondbolag’.

Ersattningsprinciper

Styrelsen i Didner & Gerge Fonder
AB faststillde i borjan av ar 2010 en
ersittningspolicy
anstillda vid fondbolaget. Den baseras pa
och foljer Finansinspektionens nya regel-

som omfattar alla

verk. De anstillda vid fondbolaget ersitts
via fast 16n. Darutover kan tillkomma
ersittning  for
Grundprinciperna har varit att rullande

rorlig fondforvaltare.
tredrsresultat for fondf6rvaltningen jam-
fort med relevant jamforelseindex skall
styra eventuell rorlig ersittning till fond-
forvaltare, att modellen for ersittning inte
skall leda till for stort risktagande samt att
det skall finnas tak for rorlig ersittning
bestimt till hur manga procent av grund-
16n som den rorliga ersittningen maxi-
malt kan uppga till.

En redogorelse for fondbolagets ersitt-
ningar offentliggérs enligt Finansinspek-
tionens foreskrifter i samband med att
fondbolagets arsredovisning faststills.
Fondbolaget limnar redogérelsen i ars-
redovisningen, i en bilaga till arsredovis-
ningen eller pd fondbolagets webbplats.
Om fondbolaget inte tar in redogorelsen i
arsredovisningen eller i en bilaga till &rsre-
dovisningen, skall fondbolaget i arsredo-
visningen upplysa om var informationen
offentliggors. [ |

Fondbolagets styrelse, fr. v: Henrik Didner, Anders Oremark, Anders Frigell, Kristina Patek, Helena
Hillstrom och Adam Gerge.



Investeringsfilosofi

Vi bedriver en aktiv férvaltning av vdra
fonder. Viar malsittning dr att med ett rim-
ligt risktagande ldangsiktigt prestera en
avkastning som overtriffar relevanta jim-
forelseindex.

Det dr var 6vertygelse att om en fond 6ver
tiden ska ha mojlighet att overtriffa sitt
jamforelseindex sa ar aktiv forvaltning en
nodvindighet.

En forutsittning for att genom aktiv for-
valtning prestera langsiktigt goda resultat
dr att man maste vara villig att ta risken att
fonden ibland utvecklas simre in index.
Diarfor rekommenderar vi alltid att vara
andelsdgare har en placeringshorisont pa
minst fem ar.

Fokus pa foretag

Vart huvudsakliga fokus ar att hitta bra
foretag med god kurspotential. Med bra
foretag menar vi vilskotta foretag som
normalt har en historik dar férsiljning och

resultat inte varierat for mycket; har goda
vinstmarginaler eller kan uppnd det samt
tillhor de storre i sin bransch eller inom
utvalda nischer.

P4 3—5 ars sikt ir det dven onskvirt att
foretagen skall vara inte ovisentligt storre.
Tror vi fortfarande att aktien har en bra
kurspotential kan vi 4ga aktien i manga ar.
Vi har normalt en lingsiktig placeringsho-
risont. Vi ar generellt forsiktiga till foretag
dir foretagets resultat till storsta delen
beror pa hur priset utvecklas pa den vara/
de varor foretaget siljer utvecklas; som
ravaru-, skogs- och stalféretag. Vikan dock
investera i sddana bolag om vi bedémer
virderingen var tydligt lag.

Investeringar oberoende
av bransch och bérsvikter

Vi har en aktiv forvaltning, dvs vi place-
rar enligt vira bista idéer oberoende av
bransch och borsvikter. Fondernas utveck-
ling relativt indexkan déarf6r forvintas visa
viss oregelbundenhet.

Fonden ar alltid mer
eller mindre fullinvesterad

Vi ir forsiktiga med att ha en bestimd upp-
fattning om borsens utveckling. Var filosofi
dr att jamnt vara mer eller mindre fullin-
vesterade. Malsittningen i4r att fondernas
urval av aktier 6ver tiden skall generera en
avkastning overstigande ett relevant jam-
torelseindex.

Vi forsoker alltid bilda

oss en egen uppfattning

Vi tar girna del av andras analyser och
bedomningar av foretag. Vi tycker dock
att det dr viktigt att ha ambitionen att alltid
sjalva forsoka bilda oss en uppfattning om
foretagens framtid. Vistrivar alltid efter en
egen forstaelse av skilen till varfor en aktie
bor ingd i portfoljen. I var arbetsmetodik
ingar att komplettera allmint tillginglig
information om marknader och foretag
med egna analyser och foretagsbesok. Med
ett féretagsfokuserat tinkande forsoker vi
over tiden forbidttra urvalsprocessen. W
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INFORMATION OM SPARANDE | VARA FONDER

Tag alltid del av fondens faktablad innan
du gor en insdittning. Faktablad och
blanketter kan bestillas hos fondbolaget,
tel 018-640 540, eller skrivas ut fran hem-
sidan www.didnergerge.se

KOP AV ANDELAR

Nya kunder maste fylla i en anmilnings-
blankett innan den forsta insttningen kan
goras. Nidr du har registrerats som kund
skickar vi en bekriftelse med ditt kund-
nummer och du koper di andelar genom
att gora en insdttning till 6nskad fond.

Betalningsmottagare 4r Didner & Gerge
Aktiefond, Didner & Gerge Smabolag,
Didner & Gerge Global respektive och
insatta medel gar direkt in pa respektive
fonds konto hos forvaringsinstitutet, SEB.
Kopet sker till den andelskurs som giller
den dag pengarna ir fonden tillhanda fore
klockan 16.00, vilket normalt tar cirka 1—2
bankdagar. Observera att namn och kund-
nummer eller person-/organisationsnum-
mer madste anges som meddelande vid
insittningen. Dagen efter att vi registrerat
ditt innehav av fondandelar skickar vi dig
en bekriftelse pa ditt kop.

Det gir bra att manadsspara i fonderna
via autogiro. Minsta belopp vid manads-
sparande ir 200 kronor. Fyll i en blankett
f6r manadssparande och skicka in den till
oss s& ordnar vi overforingen. Om denna
anmailan ar oss tillhanda senast den 15 i
manaden kommer f6rsta dragningatt géras
samma maénad, annars sker férsta dragning
efterfoljande méanad. Pengarna dras den 28
varje manad. Om pengar saknas pd kontot
gors inget ytterligare forsok. Observera
att du inte erhaller kdpnota efter varje kop
utan beloppen som sparas redovisas via
kontoutdrag respektive sammanstillning
som du erhaller varje kvartal.

Blanketten kan dven anvindas vid dnd-
ring av befintligt manadssparande, dvs
beloppsandring, eller f6r avslut av manads-
sparandet.

Vid insdttningar via bank-/PlusGiro ir
5 000 kr minimikravet fér den forsta insitt-
ningen. For efterfoljande insittningar ir
ligsta belopp soo kronor.

INLOSEN AV ANDELAR

Inlésenanmalan skall inges skriftligen och
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vara undertecknad. Det kan ske genom
vanlig post, via fax 018-108610, eller via
e-post innehallande sidan skriftlig under-
teckning. Anvind girna var blankett for
inlésen. Pengarna utbetalas till det bank-
konto tillhérande dig, som du féranmalt.
Vid inlésen skall detta kontonummer

uppges.

Vid forsiljning av barns innehav maste
forsiljningsbegiran undertecknas av bada
vardnadshavarna. D4 férsiljningslikviden
skall gé till ett bankkonto som ir tillhérigt
andelsdgaren bor dven barn ha ett bank-
konto foranmilt.

Nir det giller inlosen avseende juridisk
person krivs skriftligt bevis pa att den
som begir inl6sen har ritt att gora det, t ex
uppvisande av firmateckningsritt. Vid for-
siljning av foretags/organisationers inne-
hav ber vi dirfor att du bifogar ett aktuellt
registreringsbevis frin Bolagsverket.

Ar en undertecknad begiran om forsilj-
ning fondbolaget tillhanda fore 16.00, sker
forsdljningen till den dagens slutkurs;
kommer begiran fondbolaget tillhanda
efter 16.00 sker forsiljningen till nista dags
slutkurs. Det innebir att en begiran om
forsdljning till ett framtida datum inte &r
mojlig. Inte heller gar det att villkora for-
sdljningen till en viss kurs. Avrakningsnota
skickas normalt till dig dagen efter forsilj-
ningen och férsiljningslikviden finns pa
ditt bankkonto efter cirka tre bankdagar.

UTDELNING

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

BESKATTNING AV
FONDANDELAR OCH UTDELNING

Pa reavinster vid forsiljning av andelar 4r
skatten 30 procent. Utdelningen beskat-
tas med 30 procent. Om du ar skatteplik-
tig utomlands méaste du meddela oss detta.
Detta giller dven om din skattehemvist
skulle foriandras.

FONDENS BESKATTNING | KORTHET

Skattepliktiga inkomster for fonden ir
utdelningar, rinteintikter och en scha-
blonintikt pa 1,5 procent av fondens inne-
hav av aktier vid beskattningsarets ingang;
fondens avdragsgilla kostnader ar for-

valtningskostnader, rintekostnader samt
utdelning till andelsigarna. Pa ett even-
tuellt 6verskott ar skattesatsen for fonden
30 procent. Utdelningsbeloppet bestims
pé grundval av gillande skatteregler si att
fonden undgar beskattning. Den 1 januari
2012 tridde en férindring av skattereg-
lerna i kraft. Denna péverkar utdelningen
forst ar 2013.

AVGIFTER

Forvaltningsavgiften for D & G Aktiefond
ar1,22%, for D & G Smébolag 1,40% och for
D & G Global 1,60%.

FONDANDELSAGARNA
| EN FOND AGER FONDEN

Andelsdgarna i en fond ager tillsammans
fonden. Genom att sitta in pengar pa en
fonds konto forvirvar du andelar i fonden
och blir andelsigare. Dina insatta medel
gar direkt in till respektive fonds konto hos
SEB.Vidinldsen avandelar betalar banken
ut pengarna direkt till dig. Didner & Gerge
Aktiefond  har
817603-2897, Didner & Gerge Smabolag
515602-3052 och Didner & Gerge Global
515602-4753.

organisationsnummer

ANDELENS VARDE

Fondandelsvirdet beriknas fortlopande
och offentliggors i de storre dagstidning-
arna. P4 SVT-Text under rubriken PPM
samt pd hemsidan www.didnergerge.se
redovisas kursen normalt under kvallen
samma dag.

INFORMATION OM KOSTNADER

Utover  forvaltningsavgiften  uppstir
I6pande kostnader i form av courtage
(transaktionskostnader) som ir en direkt
foljd av de kop och forsiljningar av aktier
som genomfdrs i fonden, samt eventuella
skatter (inkl. kupongskatter). Courtaget
garisin helhet till de méklarfirmor fonden
gor affirer med. Totalkostnad i fonden
kan siledes sigas vara summan av for-
valtningskostnader, skatter och courtage.
Dessa kostnader belastar fonden 16pande,
dvs de kan inte en ytterligare gang dras av
som forvaltningskostnader av den enskilde
andelsdgaren i den arliga sjilvdeklaratio-

nen.

FORVARINGSINSTITUT

Fondernas tillgingar dr forvarade hos
SEB.



Pressklipp

Nedan dterfinns ett litet urval av det som skrivits om Didner &
Gerge i media under dret. :
g
hm "Det hdr dr ett drommandat for oss, att fa - i
| s forvalta en global portfolj som inte utvirderas ]
FF vecka for vecka. Didner & Gerge har en unik |t
|

langsiktighet”, siger Jens Barnevik.

Dagens Industri 2011-09-27 -

"En forklaring [till resultaten] dr att vi dr "=
langsiktiga dgare, vi hoppar inte fran tuva till ——

tuva. Men bra forvaltning handlar ocksd om m : -
att vdlja bort aktier”, siger Henrik Didner SM Ev

som tillsammans med Adam Gerge forvaltar

Sverigefonden. =
Dagens Industri 2011-03-19 :
Fran att lange bara ha haft en fond forval- x _3 ' -
tar fondbolaget nu 12,5 miljarder kronor i tre -~ == '
fonder, varav Sverigefonden dr en av de mest | F [ENETE |

valda i premiepensionssystemet. i

Dagens Industri 2011-11-29 - e

— Jag ska fokusera dels pa att tillgingliggora
de fina resultat vi har, dels fortsitta arbeta
med att kommunicera med vara kunder och ge 7
dem en hog servicenivd.

Helena Hillstrém i
Upsala Nya Tidning 2011-11-19 =58

- -
ot o
— Vi har haft en genomsnittlig drlig avkastning som dr sex pro- o
cent bittre dn sitt jimforelseindex for [Didner & Gerge Aktiefond]. i £ Py
Man ska alltid spara pa ldng sikt i aktier. -
Helena Hillstréom i Upsala Nya Tidning 2011-11-19 ;{.
e
Henrik Didner & Adam Gerge hdller sig kvar pd fondtoppen. Enligt 2 g
Wassum Fund Ratings (WER) férska topplista landar forvaltar- P
parets Aktiefond Sverige bland de higst rankade av svenska aktie- £5
fonder.

Dl.se 2011-02-28

Det har hittills gatt bra for Didner & Gerge Smdbolag. Enligt sajten
Morningstar dr det den svenska smdbolagsfond som har presterat
bést under de senaste tre dren.

UNT.se 2011-12-28
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