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Small & Microcap ­ Förvaltarkommentar ­ December 2021

Under december månad uppvisade Didner & Gerge Small and Microcap en 
avkastning på motsvarande 4,9 procent. Fondens jämförelseindex avkastade under 
denna period 5,2 procent.

De tre innehav som bidrog mest posi�vt �ll avkastningen under månaden var 
Paradox, Polygiene och CIE Automo�ve.

Den svenska spelutvecklaren Paradox Interac�ve har flera storsäljare under bältet. 
Bolaget har en mycket lojal kundbas med över fem miljoner ak�va spelare i månaden 
och över 20 miljoner registrerade spelarkonton. För fem år sedan var motsvarande 
siffror cirka 1,5 miljoner månatliga spelare respek�ve knappt fem miljoner konton, 
vilket motsvarar en årlig �llväxt i spelarbasen på i runda slängar 30% per år. Pardox 
spelpor�ölj inkluderar framgångsrika �tlar som Ci�es Skylines, Crusader Kings, 
Europa Universalis, Hearts of Iron och Stellaris. Bolagets spel kännetecknas av en hög 
detaljrikedom i de val spelaren kan göra och av a� de kan spelas om flera gånger. De 
fem �digare nämnda spelen �llhör normalt bland de 100 mest spelade �tlarna på 
Steam, trots a� det är 5­8 år sedan vissa spelen först släpptes.

Polygiene är e� svenskt bolag som utvecklar luktkontroll och an�bakteriella 
lösningar för tex�lier. Bolaget startades som en avknoppning från svenska 
kemibolaget Perstorp. I och med förvärvet av engelska Addmaster i slutet av 2020 så 
har koncernen breddat si� erbjudande �ll produkter för även hårda och mjuka ytor. 
Polygienes Stays Fresh­teknologier säkerställer a� produkter håller sig fräscha längre, 
så a� de inte behöver tvä�as så o�a, vilket i sin tur förlänger livslängden på e� 
plagg. Koncernen har fler än 200 partners världen över inom olika segment, såsom 
sport och fri�d, livss�l, inredning, skor och arbetskläder.

*Jämförelseindex är omräknat från EUR �ll SEK. Fondens basvaluta är SEK.

Avkastning fond och jämförelseindex ­ Utveckling i % under olika år (SEK)*
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*Jämförelseindex är omräknat från EUR �ll SEK. Fondens basvaluta är SEK. **Avser genomsni�lig årlig avkastning.

Avkastning fond och jämförelseindex ­ Utveckling i % under olika perioder (SEK)*

2021 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Small & Microcap

MSCI Europe Small+Micro Cap NR EUR

21,6 4,8 24,7 13,6 15,9

26,9 6,0 20,3 13,0 12,8

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.
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Koldioxidavtryck,  tCO₂e/Mkr intäkt* 

* Talet anger koldioxidavtryck per 2020­12­31, 
viktad genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/
Mkr intäkt. Jmf.index: MSCI Europe Small­Cap ETF.

3,9 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter ­ anger hur 
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge Small & 
Microcap släpper ut i rela�on �ll por�öljbolagens 
intäkter, dvs. hur koldioxideffek�va bolagen i 
fonden är.

Beräkningarna är inte heltäckande. Underliggande 
beräkningsdata omfa�ar Scope 1 (bolagens utsläpp 
från utsläppskällor ägda eller kontrollerade av 
företaget) och scope 2 (bolagens iindirekta utsläpp 
från konsum�on av el, värme eller ånga).

Hållbarhet i korthet

VÄLJER IN
Iden�fierar bolag som arbetar ansvarsfullt 
och långsik�gt hållbart.

VÄLJER BORT
Fonden placerar inte i bolag som är 
involverade i följande produkter:

Klusterbomber|personminor | Kemiska och 

biologiska vapen | Kärnvapen | Tobak | 

Kommersiell spelverksamhet |Pornografi  

Fossila bränslen (olja, gas, kol) | Kol |Uran

PÅVERKAR
Genom dialog med bolag vi investerat i kan 
vi påverka bolagen posi�vt i sy�e a� få 
bolagen a� utveckla och förbä�ra si�
hållbarhetsarbete.  

CIE Automo�ve är en spansk komponentleverantör, eller �er 2­leverantör, �ll den 
globala bilindustrin. CIEs segment av bilmarknaden har historiskt betraktas som 
vola�lt och olönsamt. CIE har dock vänt upp och ner på denna bild. Under perioden 
2001­2020 ökade koncernens intäkter med i genomsni� 15% per år sam�digt som 
avkastningen på eget kapital s�git från låga nivåer �ll en bra bit över 20%. Delar av 
�llväxten är förvärvad, men CIE har även konsekvent växt snabbare organiskt än 
branschsni�et. CIEs styrka består av a� koncernen kan fungera som en global samlad 
leverantör av alla befintliga tekniska lösningar. Konkurrenterna är o�a mycket små 
lokala bolag med begränsat utbud.

Tre av de svagaste innehaven under perioden var Media and Games, Integrum och 
VNV Global.

Media & Games (MGI) är en tysk spelutvecklare och e� digitalt mediabolag. 
Koncernen fick sin start 2012 genom förvärvet av Axel Springers spelverksamhet, 
Gamigo. Sedan dess har MGI förvärvat över 35 y�erligare bolag. Flera av dessa har 
varit missköta och förlus�yngda spelutvecklare som sedermera vänts �ll vinst tack 
vare ökad kostnadsdisciplin och gemensamma funk�oner för t.ex. tekniska 
pla�ormar. Speldivisionen består idag av 10 MMOs (onlinespel som kan ha 
hundratusentals sam�diga spelare) och över 5 000 vardags­ eller minispel, med 
sammanlagt över 100 miljoner registrerade spelare. MGIs media­division, som går 
under namnet Verve, har byggt en pla�orm för a� täcka hela värdekedjan inom 
online­marknadsföring som möter både annonsörer och utgivares behov.

Integrum är en pionjär inom benförankrade �tanfästen som kan kopplas �ll proteser 
för amputerade ben och armar. Metoden man använder sig av kallas 
osseointegra�on och innebär a� en �tanskruv integreras i benvävnaden. Samma 
metod har framgångsrikt använts under lång �d inom marknaden för 
dentalimplantat och Integrums grundare var en av förgrundsgestalterna inom de�a 
område. För amputerade finns det många fördelar med a� kunna koppla protesen 
direkt �ll Integrums implantatsystem. I december 2020 fick Integrum e� s.k PMA 
godkännande i USA och däre�er har �llväxten på denna marknad tagit fart, vilket 
bidragit �ll a� bolaget mer än dubblerat sina intäkter sedan 2019.

VNV Global är e� svenskt investmentbolag som investerar i onoterade bolag. 
Koncernen letar e�er investeringar i branscher och bolag med tydliga 
inträdesbarriärer, möjliga nätverkseffekter och stor �llväxtpoten�al. VNV har gjort 
framgångsrika investeringar inom radannonser, men har utökat sina placeringar �ll 
a� även omfa�a verksamheter inom transport och digital hälsovård. VNV är en ak�v 
ägare och söker vanligtvis investeringar där bolaget kan bli en betydande 
minoritetsägare och ak�vt delta i styrelsearbetet.

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.
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Fondens investeringsstrategi

Didner & Gerge Small & Microcap är en svensk UCITS­fond som främst 
investerar i små och mycket små bolag i Europa. Fonden är ak�vt 
förvaltad och har som målsä�ning a� på lång sikt, dvs. en �dsperiod om 
fem år eller mera, uppnå en värdemässig ökning av fondens 
andelsvärde. I första hand strävar fondbolaget e�er a� uppnå en sådan 
värdemässig ökning genom a� generera en avkastning övers�gande 
fondens relevanta jämförelseindex. Didner & Gerges fondpor�öljer är 
koncentrerade och består normalt se� av cirka 30 ­ 50 bolag.

Nyckeltal ­ 5 år*

Standardavvikelse %

Sharpekvot

Beta

Tracking Error

Informa�onskvot

Alpha

Up Capture Ra�o

Down Capture Ra�o

15,63

0,93

0,77

8,89

0,06

3,53

89,97

79,68

*Baserad på månatlig avkastning. Riskfri ränta: OMRX T­bill 90 day SEK

10 största innehav

Land Por�öljvikt %

Embracer Group AB

discoverIE Group PLC

Cranswick PLC

Chargeurs SA

Paradox Interac�ve AB

Victoria PLC

Lectra

Cor�ceira Amorim SGPS SA

CIE Automo�ve SA

Interpump Group SpA

SWE 4,1%

GBR 3,4%

GBR 3,4%

FRA 3,2%

SWE 3,2%

GBR 3,1%

FRA 3,0%

PRT 2,9%

ESP 2,8%

ITA 2,8%

Branschfördelning (%)

%

Teknologi 21,9

Media & kommunika�on 19,1

Industri 17,9

Sällanköpsvaror 13,0

Konsument, stabil 10,1

Hälsovård 9,9

Basindustri & råvaror 5,9

Bank och finans 2,3

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

Sverige 22,9

Storbritannien 21,8

Italien 12,1

Norge 9,2

Frankrike 8,1

USA 5,1

Tyskland 5,0

Portugal 3,1

Spanien 3,1

Nederländerna 2,3

Övrigt 7,2

Total 100,0

Didner & Gerge Fonder AB
Huvudkontor i Uppsala: Dragarbrunnsgatan 45
Filial i Stockholm: Södra Kungstornet, Kungsgatan 33
Postadress: Box 1008, 751 40 Uppsala
Telefon: 018­64 05 40
För mer informa�on: www.didnergerge.se

Didner & Gerge är e� fristående fondbolag som grundades 1994 med 
säte i Uppsala. Vi förvaltar våra fonder ak�vt och har som mål a� skapa 
god avkastning på lång sikt. Vi ser flera fördelar med a� vara e� 
fristående fondbolag och inte en del av en större koncern. Därmed kan 
vi helt fokusera på förvaltningen av våra fonder och ge våra förvaltare 
frihet a� utgå från sina bästa idéer i sy�e a� skapa god avkastning för 
dig som kund.

OM DIDNER & GERGEKONTAKT

Kom ihåg a� sparande i fonder all�d är förknippat med risk. Historisk avkastning är ingen garan� för fram�da avkastning. Fonderna kan både öka och minska i värde och det är inte säkert 
a� du får �llbaka hela det insa�a beloppet. Ta all�d del av fondens faktablad innan du gör en insä�ning. Informa�onsbroschyr och faktablad finns a� �llgå hos fondbolaget på 
www.didnergerge.se eller telefon 018­640 540.

Informa�onen i de�a produktblad �llhör Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och får inte kopieras, ändras eller vidaredistribueras utan medgivande.


