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Rapport for de tre forsta kvartalen 2001

Battre an index under tre svaga kvartal

Didner & Gerge Aktiefond Sverige gick ned med 21,0 procent un-
der de tre forsta kvartalen 2001, inklusive limnad utdelning jim-
fort med 31,5 procents nedgang for Stockholmsborsens SX All Share
Index (kurser tagna kl 17.00). Fondens utveckling var dirmed 10,5
procentenheter bittre dn den allmidnna indexutvecklingen. Vid kvar-
talets utgdng var andelsvirdet 525,76.

Den svenska borsen har i likhet med de flesta andra borser i
virlden haft en svag utveckling sd hir langt under 2001. Bors-
utvecklingen dr huvudsakligen paverkad av siamre konjunktur-
utsikter och mindre optimistiska utsikter for telekom och IT-sektore-
rna. Sarskilt svag har kursutvecklingen varit i foretag dir det fun-
nits en kombination av hogt stillda forvintningar pa framtida vin-
ster samtidigt som verksamheterna drivits med underskott.

Fonden har klarat sig relativt vil jamfort med med den allminna
borsutvecklingen. En delférklaring till fondens relativt goda resul-
tat dr en positiv utveckling for flera innehav i fonden, t ex Hennes
& Mauritz, Getinge, Hoganids och Clas Ohlson. En annan del-
forklaring dr fondens strategi att inte kopa aktier i bolag som kri-
ver ett betydande genombrott f6r att forsvara sin virdering. Bolag
inom den sistnimnda kategorin har fortsatt att utvecklas mycket
svagt under perioden.

Forandringar i tillvaxtorienterade innehav

Fonden arbetar med ett stort inslag av tillvixtorienterade foretag.
Fonden har under i huvudsak tredje kvartalet ndgot okat inslaget
av tillvixtorienterade foretag i portfoljen. Under de tre forsta kvarta-
len 2007 har bl a féljande skett:

Fonden har kraftigt okat sitt innehav i Assa Abloy da den, spe-
ciellt i september, relativt svaga kursutvecklingen for aktien har
medfort att vi bedomer att virderingen ger mojligheter till en god
kursutveckling pd sikt i detta inte alltfér konjunkturberoende fore-
tag.

Innehavet i Hennes & Mauritz har 6kats under perioden. Aktien
har haft en positiv utveckling pa en i 6vrigt fallande bors. Rappor-
terna fran foretaget har hittills i &r 6vertrdffat marknadens for-
vantningar.

Under tredje kvartalet har vi valt att oka innehavet i Nokia kraf-
tigt d& rapporterna fran foretaget antyder att de stir starkare dn
ndgonsin i relativa termer i telekombranschen; en bransch som drab-
bats av en snabbt avtagande efterfrigan. Vi bedomer att kursnivan
ger utrymme till uppgéngar givet att branschen i ett lingre per-
spektiv kommer att kdnnetecknas av tillvaxt.

Fonden har fortsatt att 6ka innehavet i handelsforetaget Clas
Ohlson, som fortfarande vixer snabbt genom att 6ppna nya buti-
ker i Norden.

Vi har minskat innehavet i Skanska da vi bedomer att den snabba
forvirvstakten av byggforetag runtom i vérlden innebir 6kade ris-
ker inte minst med tanke pd allmint ndgot svagare konjunktur-
utsikter. Vi kan tinka oss att 6ka vért innehav igen om det visar sig
att de forvirvade bolagen pa sikt blir starkare av att ingd i koncer-
nen och att detta visas genom en god resultatutveckling.

Innehavet i Telia har sélts da vi bedomer att varderingen kraver
en relativt god tillvixt samtidigt som rapporterna hittills visar att
den istillet tycks avta for foretaget.

Hela innehavet i vardkoncernen Capio har salts. Aktien har kla-
rat av att std emot nedgangen pa borsen. Vi bedomer att nuva-

rande virdering kriver en fortsatt framgdngsrik forvirvsstrategi
och att det visar sig att resultatutvecklingen i de hittills forvirvade
bolagen dr god.

Fonden har ett fortsatt relativt stort innehav i dataforetaget
Tietoenator, som uppvisar hog lonsamhet pd en svag marknad.

I medicinteknikforetaget Getinge 6kade fonden under forsta
delen av dret sitt innehav kraftigt. I i slutet av perioden har inne-
havets minskats d& vi bedomde att bolagets innehav i fonden blev
lite for stort d& den senaste rapporten visade pa svagheter inom
omradet Infection Control.

Lite forsiktigt har fonden den allra senaste tiden kopt aktier i
tillvaxtforetagen Skandia, Europolitan och Observer. Virdering-
arna har hir kommit ned betydligt. Det bor kunna finnas ett visst
utrymme till kursuppging dé foretagen har en stark stillning inom
sina omraden.

Fonden har under senare delen av perioden kopt aktier i ett
antal mindre dataforetag sésom AU-system, Frontec, Novotek, Axis
och HiQ. Gemensamt for dessa dr att de enligt vdr bedémning har
en rimligt stark balansridkning, intdkter som star i nigon sorts rela-
tion till kostnader och att de dirmed bér klara en fortsatt svag
marknad hyggligt bra. Virderingarna av denna typ av foretag har
minskat betydligt under den senaste tiden. I datakonsultforetaget
Modull képte fonden aktier redan under véren vilket visade sig
vara for tidigt. Vi underskattade hur starkt den foérsvagade mark-
naden skulle sld mot foretaget.

Ovriga storre forandringar i portfdljen

Bland 6vriga storre forandringar bor nimnas att fonden fortsatt
att minska inslaget av fastighetsbolag i portféljen. Fastighetsbolagen
har under borsnedgangen haft en relativt stabil kursutveckling och
vi bedémer nu att investeringar i mdnga andra foretag innebir storre
langsiktiga mojligheter. Vi har dock valt att behdlla ett férhdllan-
devis stort innehav i Drott ddr kursnedgdngen varit storre och vir-
deringen dirmed blivit mer ldngsiktigt attraktiv.

Bland de storre innehav dir fonden under &ret sdlt kan nimnas
SCA, Investor, Handelsbanken och Atlas Copco. Fonden har kopt
aktier i de finansiella foretagen OM-gruppen och Carnegie som
fatt vidkdnnas betydande kursnedgingar bland annat p g a en till-
tagande oro om en mer ldngvarigt svag borsutveckling vilket nega-
tivt paverkar dessa bolags intiktsmojligheter.

Fonden gor normalt inga optionsaffirer. Under perioden har
inga sddana affirer genomforts.

Henrik Didner Adam Gerge
Oktober 2001

Inbjudan

Fonden har hirmed nojet att inbjuda samtliga andelsdgare till Upp-
sala torsdagen den 1 november. Programmet borjar 16.00. Vi har
bjudit in professor Ulf Pettersson att tala om den spannande fram-
tid genforskningen 6ppnar for. Kvillen avslutas med en enklare
buffé. Plats: Folkets hus i Uppsala, ingdng fran Dragarbrunnsgatan.
For att underlétta vart hanterande av arrangemanget 6nskar vi att
anmilan gors skriftligt (brev/fax) eller per e-mail. For de som ar
intresserade av att overnatta i Uppsala finns Hotell Svava i kvarte-
ret intill (tel 018 13 0o 30) &
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Fondens tillgangar 2001-09-30

Innehav Antal Kurs  Virde Mkr Innehav Antal Kurs  Virde Mkr
Verkstadsindustri 43,8% Europolitan 752 000 61,00 45,9 1,7%
Assa Abloy 2 088 800 120,50 251,7 9,6% Proffice 1278 300 26,00 33,2 1,3%
Ericsson B 6 500 000 38,30 249,0 9,5% Poolia 480 050 44,50 21,4 0,8%
Nokia ABP sv 1 400 000 173,50 242,9 9,2% Bank och forsakring 2,0%
Hoganis 842 100 151,00 127,2 4,8% Skandia 900 000 58,00 52,2 2,0%
SKF B 568 200 147,00 83,5 3,2% Tryckerier och Kontorsvaror 0,7%
Sandvik 405 900 193,00 78,3 3,0% XponCard 137 550 126,00 17,3 0,7%
Nibe 264 600 150,00 39,7 1,5% Investment- och forvaltningsbolag 6,8%
Scania B 267 000 140,50 37,5 1,4% Industrivdrden A 955 000 132,00 126,1 4,8%
Fagerhult 237 900 90,00 21,4 0,8% Latour B 228 050 159,00 36,3 1,4%
Svedbergs 153 500 87,50 13,4 0,5% Saki 97 200 175,00 17,0 0,6%
Nefab 79 700 84,00 6,7 0,3% Konsumentvaror och varumirken 0,1%
Handel 14,0% New Wave 25 200 132,00 3,3 0,1%
Hennes&Mauritz 1 460 000 182,50 266,5 10,1% Media 1,0%
Clas Ohlson 182 200 395,00 72,0 2,7% Observer 435 400 41,50 18,1 0,7%
OEM 135 600 78,50 10,6 0,4% TV4 42 500 167,00 7,1 0,3%
Bergman & Beving 184 ooo 37,00 6,8 0,3%
Addtech 184 000 34,00 6,3 0,2% Summa virdepapper 2 584,1 98,5%
Lagercrantz Group 184 ooo 24,00 4,4 0,2% Opvriga tillgangar
Mekonomen 10 100 130,00 1,3 0,0% Banktillgodohavande 40,4 1,5%
Fastighets- och byggbolag 6,8% Upplupna rinteintakter 3,5
Drott B I 222 400 88,00 107,6 4,1%
Skanska B 730 000 69,50 50,7 1,9% Fondférmogenhet 2 627,9 100,0%
Castellum 210 543 97,50 20,5 0,8%
0,

?izt;l;gisiter och IT 620 000 203,50 126,2 Z:goﬁ Utveckling av andelsvardet och Stockholmsbérsen All-Share
WM-data 4 423 500 18,50 81,8 1% 1994-10-21-2001-09-30 (1994-10-21=100)
AU-system 1 220 500 7,75 9,5 0,4%
Dimension 361 400 11,70 4,2 0,2%
Frontec 612 000 6,90 452 0,2%
Modull 606 500 6,10 3,7 0,1%
Novotek 226 700 11,00 2,5 0,1%
Axis 160 500 12,50 2,0 0,1%
HiQ 100 000 15,00 1,5 0,1%
Medicinsk Teknik 4,1%
Getinge B 815 600 133,00 108,5 4,1%
Tekniska Konsulter 0,4%
Sweco B I52 600 70,00 10,7 0,4 % Stockholmsbérsen All-Share
Tjansteforetag 9,7%
OM Gruppen I 224 300 77,00 94,3 3,6%
Carnegie 811 800 73,00 5953 2,3% S0zl 55050 60125 e0009 70428 TAZIL 950806 99573 IL05 ODSGZI 010207 010025
Fondens utveckling sedan starten (94-10-21)

2001:kv 3 2000 1999 1998 1997 1996 1995 1994
Fondférmogenhet, Mkr 2 628 2 619 833,1 416,6 262,5 87,1 18,5 6,5
Antal utelopande andelar 4998363 3909232 TI428248 T 150098 895 207 408 445 138 665 63 416
Andelsvirde, kr 525,76 669,85 583,33 362,20 293,25 213,28 133,77 103,21
Utdelning, kr/andel under 4ret 3,50 4,55 4,93 2,43 0,70 0,69 - -
Totalavkastning, fonden % -21,0 15,6 62,4 24,3 37,8 60,2 29,6 3,2
Stockholmsbérsen All-Share % -31,5 -12,0 66,5 10,9 27,0 39,4 18,3 1,0
SIX return index (inkl utd) % -30,0 -8,9 69,9 13,7 31,0 44,5 20,7 *
Fonden jamfért med:
SIX return index (inkl utd) % +9,0 +24,5 -755 +10,6 +6,8 +15,7 +8,9 *
Stockholmsborsen All-Share % +10,5 +27,6 -4,1 +13,4 +10,8 +20,8 +11,3 +2,2
* Fonden startade den 21 oktober 1994.
(Gvrig information 2001:kv 3 2000 1999 1998 1997 1996 1995
Courtage, Mkr 6,26 6,02 2,26 1,38 1,36 0,35 0,I§
Genomsnittlig fondformogenhet, Mkr 2 685" 1 360 §53,0 348,7 196,4 39,9 10,1
Courtage/genomsnittlig fondférmogenhet % 0,35% 0,44 0,41 0,40 0,69 0,88 1,48
Omsittningshastighet, ggr! 0,99 0,76 0,93 0,89 1,11 1,22 1,99
Totalkostnadsandel (TKA), %? 1,60 1,70 1,72 1,70 2,03 2,23 2,93

* senaste 12 minaderna

' Omsittningshastighet definieras som fondens sammanlagda forsiljning av aktier (om det dr mindre 4n summa kop) dividerat med genomsnittlig
fondférmogenhet (manadsvis beriknat). Senaste 12 manaderna.
% Totalkostnadsandel definieras som samtliga avgifter och courtage i procent av fondens genomsnittliga formogenhet under senaste 12 manaderna.

Information enligt personuppgiftlagen (PuL)
Personuppgifter som du limnar i samband med att du blir fondandelsigare eller som samlas in registreras for att fullgora fondbolagets rittsliga skyldighet att fora
andelsdgarregister. Uppgifterna anvinds for administration och fullgorelse av ingdngna avtal. Personuppgifterna kan utgora underlag for marknads- kundanalyser, affars-
och metodutveckling. Personuppgifterna kan anvindas for fondbolagets egna marknadsforing. Det sker en 16pande registrering av affarstransaktioner och fortlopande
kontakter du har med fondbolaget. Personuppgifterna kan komma att kompletteras genom inhidmtning fran privata och offentliga register, t ex uppdatering adressuppgif-
ter 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 egenhindigt undertecknad — begéran hirom till Didner & Gerge Fonder, PUL, Box 1008, 751 40 Uppsala. Du kan skriftligen till samma
adress anmila om du 6nskar att dina personuppgifter inte skall behandlas f6r andamal som ror direktmarknadsforing. Begaran om rittelse av personuppgift kan ocksé

ske till samma adress.



