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*Fondens basvaluta är SEK.

Geografisk inriktning                                Sverige

Fondfakta

Startdatum

Fondförmögenhet (MSEK)

% av �llg. i 10 största innehav

Antal innehav

ISIN

NAV (per sista månad)

Förvaltningsavgi�

19941021

36 633

43,0%

45

SE0000428336

3 773,2

1,22%

Omsä�ningshas�ghet                                65,3%

Simon Peterson
Sedan 20190902

Per Johansson
Sedan 20230109

Ak�efonden  Förvaltarkommentar  Februari 2023

Både börsen och Ak�efonden utvecklades i något posi�v riktning under februari. 
Hemnet, Nordnet och Fortnox var största posi�va bidragsgivarna �ll fondens 
utveckling i februari. Ge�nge, Vimian och Adevinta bidrog mest nega�vt.

Fortnox är Sveriges ledande molnbaserade företagspla�orm med närmare 500 000 
kunder. Fortnox har e� unikt och konkurrenskra�igt kunderbjudande där lösningar 
för bokföring, fakturering, löner samt kvi�o & utläggshantering är centrala delar. Det 
skickas nu mer än 1 faktura per sekund dygnet runt genom Fortnox. Koncernen 
släppte si� bokslut för 2022 i mi�en på februari. De fortsä�er leverera en stark 
�llväxt där rörelseresultatet för det �ärde klvartalet ökade med mer än 50% jämfört 
med samma period föregående år. Fortnox har under många år levererat en mycket 
stark �llväxt och de har goda förutsä�ningar a� fortsä�a �llväxtresan de kommande 
åren, både genom a� fortsä�a a� öka antalet kunder samt genom a� öka 
försäljningen per kund. De senaste åren har de gjort betydande investeringar för a� 
kunna helautoma�sera bokföring och göra den i real�d vilket skapar värdefulla 
insikter för kunderna, det möjliggör även kreditvärdering i real�d, samt köp av 
kunders fakturor vilket är e� intressant �llväxtområde. Det finns även god 
�llväxtpoten�al inom företagskort, lönesystem, offerta, genom prisökningar samt 
genomföra y�erligare förvärv och partnerskap.

Nordnet är en ledande sparpla�orm i Norden. Nordnet gynnas av den långsik�ga 
trenden a� allt fler går från tradi�onella storbanker �ll digitala pla�ormar för 
sparande. Nordnet har ökat antal kunder och kapital i god takt de senaste åren och 
har goda förutsä�ningar a� fortsä�a den resan de kommande åren. Deras digitala 
pla�orm har god skalbarhet vilket medför a� intäkterna över �d kan växa i snabbare 
takt än kostnaderna. I Sverige finns Avanza som en stark konkurrent men i de övriga 
nordiska länderna är konkurrensen lägre. 

*Fondens basvaluta är SEK.

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

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

I år 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Ak�efond

SIXRX GR SEK

7,7 5,3 11,5 6,0 14,9

9,2 6,3 12,7 11,5 11,7

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 20211231, 
viktad genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/
Mkr intäkt. Jmf.index är i de�a fall SIXRX.

2,3 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter  anger hur 
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge 
Ak�efond 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 indirekta 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 | Vapen och/

eller krigsmateriel | Alkohol | 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.  

Hemnet är den klart dominerande bostadspla�ormen i Sverige. Hemnet samlar flest 
antal besökare och har det största utbudet av annonser. Koncernen har e� starkt 
värdeskapande kunderbjudande både för köpare, säljare och fas�ghetsmäklare. De 
har möjlighet a� fortsä�a höja priserna på sina tjänster tack vare det stora värde de 
skapar för sina kunder samt a� priset i förhållande �ll fas�ghetsvärdet i en 
transak�on är lågt. Affärsmodellen har e� lågt investeringsbehov, genererar starka 
kassaflöden och balansräkningen är stark.

Ge�nge har gå� igenom en tuffare period de senaste kvartalen. Produktkategorier 
som såg stark �llväxt under pandemin, ven�latorer och ECMO, har bromsat in i större 
utsträckning än beräknat. Sam�digt har annan typ av vård som inte kunnat u�öras 
under pandemin, såsom vissa opera�oner, inte återhämtat sig som förväntat då 
pandemin fortsa� påverka sjukhusen nega�vt och sjukhusen har även ha� problem 
med personalbrist. Utöver det har även problem i leveranskedjorna påverkat 
omsä�ningen nega�vt. Det börjar dock komma signaler a� sjukhusens situa�on 
förbä�ras och a� fler opera�oner kan genomföras vilket är stödjande för Ge�nge. 
Problemen kopplade �ll supply chain har förutsä�ningar a� förbä�ras under året. 
Från den nuvarande nivån har Ge�nge flera verksamhetsområden som kan bidra �ll 
en sund vins�llväxt under de kommande åren, vilket också kan komple�eras av 
förvärv. Under februari kom det nega�v informa�on kopplat �ll Ge�nges 
kvalitetsarbete vilket belastade ak�en, det ska dock inte innebära några större 
resultateffekter enligt bolaget.

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 Ak�efond är en svensk UCITSfond som huvudsakligen 
investerar i stora bolag på den svenska marknaden. 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 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

21,05

0,39

1,04

6,06

0,82

5,31

91,43

110,08

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

10 största innehav

Land Por�öljvikt %

Hexagon AB Class B

Ge�nge AB Class B

Atlas Copco AB Class B

Alfa Laval AB

Swedbank AB Class A

Bravida Holding AB

AAK AB

Nordnet AB Ordinary Shares

Hemnet Group AB

Hexpol AB Class B

SWE 5,8%

SWE 5,1%

SWE 4,7%

SWE 4,6%

SWE 4,4%

SWE 4,1%

SWE 3,7%

SWE 3,7%

SWE 3,5%

SWE 3,4%

Branschfördelning (%)

Por�olio Date: 20230228

%

Industri 35,2

Bank och finans 18,7

Media & kommunika�on 11,9

Hälsovård 10,7

Teknologi 8,7

Konsument, stabil 6,0

Sällanköpsvaror 4,3

Basindustri & råvaror 3,5

Fas�ghet 1,0

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

Sverige 92,0

Danmark 3,0

Norge 2,9

Finland 1,5

Tyskland 0,6

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.
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Senaste månad  Utveckling i % (SEK)*
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Didner & Gerge Småbolag

*Fondens basvaluta är SEK.

Geografisk inriktning                                Norden

Fondfakta

Startdatum

Fondförmögenhet (MSEK)

% av �llg. i 10 största innehav

Antal innehav

ISIN

NAV (per sista månad)

Förvaltningsavgi�

20081223

9 171

38,9%

42

SE0002699421

1 056,03

1,40%

Omsä�ningshas�ghet                                52,6%

Kris�an Åkesson
Sedan 20180201

Erik Nordström
Sedan 20220815

Småbolagsfonden  Förvaltarkommentar  Februari 2023

Småbolagsfonden sjönk 0,2 procent i februari. Därmed har Småbolagsfonden per månandens 
utgång s�git med 5,5 procent i år, vilket kan jämföras med index som gå� s�git med 9,5 procent. 
Fonden gynnades i februari av kursutvecklingen i Vitec, Electrolux Professional och Lifco. Fondens 
utveckling missgynnades däremot av kursutvecklingen i bland annat Chemometec, Nolato och 
NCAB.

E�er en mycket stark inledning av 2023, så kom op�mismen av sig en aning i februari. 
Makroekonomisk data indikerar for�arande a� många länders ekonomier går starkt och fortsa� 
höga infla�onssiffror skapar huvudbry för världens centralbanker. Till följd av de�a befarar många
nu a� fler räntehöjningar än �digare förutspå� är a� vänta, vilket har dämpat sen�mentet på 
världens ak�emarknader. Emeller�d har den senaste rapportperioden visat a� många bolag hi�lls 
har varit framgångsrika i a� navigera i denna utmanande miljö av infla�on, leveransstörningar och 
geopoli�sk oro. Vår ambi�on är a� ha en por�ölj av bolag med affärsmodeller som är hållbara 
oberoende av var i konjunkturcykeln vi befinner oss och vi anser a� e� flertal por�öljbolag har 
bevisat de�a på sistone. Vidare har vi under februari få� ta del av en hel del intressanta 
förvärvsrelaterade nyheter bland våra innehav.

E� av fondens största innehav, Vitec, redovisade en stark kvartalsrapport där omsä�ningen ökade 
med 37% y/y sam�digt som EBITAmarginalen uppgick �ll 30% jämfört med 27% i Q4 2021. Årligen 
återkommande intäkter, vilket är e� element i Vitecs affärsmodell som vi gillar, ökade med 29% y/y 
(13% organiskt) och utgjorde 78% av omsä�ningen under det �ärde kvartalet. Den 23 februari 
meddelade även bolaget a� man förvärvar det nederländska programvarubolaget Enova, som 
�llhandahåller mjukvara för energistyrning �ll företag samt nätbalanseringstjänster �ll 
stamnätsägare (TSO:er). Med över 250 kunder i Nederländerna, Frankrike och Storbritannien samt 
en genomsni�lig omsä�ning uppgående �ll EUR 28m under perioden 20212022, så anser vi a� 
förvärvet av Enova bidrar �ll a� stärka Vitecs ställning som en ledande aktör inom 
mjukvarulösningar för nischbranscher på den europeiska marknaden.

E� annat por�öljbolag som har varit ak�vt på förvärvsfronten är det Uppsalabaserade bolaget 
Biotage. Bolaget annonserade den 15 februari a� man har för avsikt a� förvärva Astrea 
Biosepara�ons som är en leverantör av kromatografilösningar �ll globala läkemedelsutvecklare och 
�llverkare av biologiska läkemedel. Genom förvärvet breddar Biotage sin redan starka ställning 

*Fondens basvaluta är SEK.

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

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

I år 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Småbolag

Carnegie Small Cap Return GR SEK 9,6 7,7 10,8 12,7 17,9

5,5 4,8 9,5 7,3 18,3

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 20211231, 
viktad genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/
Mkr intäkt. Jmf.index i de�a fall är CSRXSE.

3,9 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter  anger hur 
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge 
Småbolag 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 | Vapen och/

eller krigsmateriel | 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.  

inom kromatografilösningar och får exponering mot det snabbväxande området för bioprocesser, 
vilket vi ser som mycket intressant. Vidare får bolaget, be�ngat godkännande från årsstämman, in 
två nya styrelsemedlemmar i form av Kieran Murphy och Kugan Sathiyanandarajah, där den 
förstnämnda har �digare erfarenhet som VD för GE Healthcare. Vi anser a� förvärvet av Astrea ger 
Biotage goda möjligheter a� växa snabbt med god lönsamhet under många år framöver och har 
under månaden ökat vår posi�on i bolaget.

Teknikkonsultbolaget Rejlers redovisade en stark kvartalsrapport där försäljningen ökade med 19% 
(9% organiskt) jämfört med motsvarande kvartal föregående år, sam�digt som EBITAmarginalen 
förbä�rades från 5,8% �ll 9,3%. Vad som även är posi�vt är a� Rejlers går in i 2023 med en välfylld 
orderbok och vi uppska�ar bolagets starka exponering mot energisektorn. Vidare offentliggjorde 
Rejlers den 20 februari e� offentligt bud uppgående �ll 469 miljoner kronor för a� förvärva 
samtliga ak�er i det börsnoterade konsultbolaget Eurocon. Eurocon har idag cirka 290 anställda och 
omsa�e under 2022 cirka 339 miljoner kronor med en EBITAmarginal om 12,2%. Om affären går 
igenom, så blir det Rejlers största affär hi�lls och skulle bidra �ll a� stärka bolagets ställning inom 
process och �llverkningsindustrin i framför allt norra Sverige. Oberoende av om förvärvet av 
Eurocon går igenom eller inte, så ser vi a� Rejlers fortsä�er a� växa med förbä�rad lönsamhet och 
vi tror a� bolagets exponering mot den pågående energiomställningen kommer a� vara en stark 
�llväxtdrivare under många år framöver.

Danska Chemometec tog ner sin försäljningsprognos för verksamhetsåret då man noterat en 
svagare instrumen�örsäljning. Bolaget ly�er fram framför allt lägre försäljning �ll mindre 
utvecklingslabb som är beroende av riskkapitalfinansiering. A� kvartalets instrumen�örsäljning var
det näst bästa i bolagets historia (det bästa var i jämförelsekvartalet 2022) blev en klen tröst då 
ak�ekursen reagerade väldigt nega�vt. Bolagets guidning på EBITDA bibehålls vilket förklaras av 
fortsa� försäljnings�llväxt av förbrukningsar�klar och serviceintäkter. Flera bolag i sektorn, bland 
annat Biotage, Sartorius och Repligen ser liknande lägre ak�vitet i slutmarknaden vilket gör a� vi
inte tror a� det är något bolagsspecifikt som ligger bakom inbromsningen.

Avslutningsvis har fonden sedan den 14 februari e� ny� innehav i form av Energy Save. Energy 
Save är e� svenskt bolag som utvecklar energieffek�va lu�/va�envärmepumpssystem. Bolaget är 
idag opera�vt på 25 europeiska marknader och försäljningen sker via e� nätverk av noga utvalda 
distributörer. Slutkunderna utgörs av såväl villaägare (cirka 75% av försäljningen) som kommersiella
fas�ghetsägare (cirka 25% av försäljningen) och bolaget har sedan 2009 sålt över 20 000 
värmepumpar. Bolaget �llämpar brutet räkenskapsår och redovisade under den senast 
rapporterade tolvmånadersperioden (oktober 2021oktober 2022) en omsä�ning uppgående �ll 
235 miljoner kronor (232% �llväxt y/y) med en EBITmarginal på 13%. Som en effekt av EU:s 
ini�a�v Green Deal, där målet är a� göra den Europeiska unionen klimatneutral �ll 2050, spås 
europamarknaden för värmepumpar växa kra�igt under de kommande åren och den europeiska 
värmepumpsföreningen (EHPA) räknar med a� antalet installerade värmepumpar ska öka från 
dagens 17 miljoner �ll 60 miljoner år 2030. Vi anser a� Energy Save har goda förutsä�ningar a� 
fortsä�a ta marknadsandelar på denna snabbväxande marknad och är imponerade av vad bolaget 
har åstadkommit hi�lls.

Största köp under månaden har ske� i Nolato, Energy Save och Harvia. Vi har under månaden 
minskat våra innehav i Electrolux, KnowIT och AFRY.

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 Småbolag är en svensk UCITSfond som huvudsakligen  
investerar i små och medelstora bolag i Norden, med huvudsakligt fokus på 
Sverige. 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

21,92

0,44

0,92

6,86

0,70

3,98

85,45

98,20

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

10 största innehav

Land Por�öljvikt %

Vitec So�ware Group AB Class B

AAK AB

Embracer Group AB

Coor Service Management Holding AB

Lifco AB Class B

MEKO AB

Karnov Group AB

Castellum AB

Crayon Group Holding ASA Shs

Nolato AB Class B

SWE 4,8%

SWE 4,5%

SWE 4,2%

SWE 4,1%

SWE 4,0%

SWE 3,9%

SWE 3,4%

SWE 3,4%

NOR 3,3%

SWE 3,3%

Branschfördelning (%)

%

Industri 48,6

Teknologi 18,9

Media & kommunika�on 8,4

Hälsovård 8,0

Konsument, stabil 6,4

Fas�ghet 4,9

Basindustri & råvaror 2,6

Sällanköpsvaror 2,1

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

Sverige 87,0

Finland 7,3

Norge 4,0

Danmark 1,8

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.
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www.svanen.se/fonder

Senaste månad  Utveckling i % (SEK)*

.
4,5%

3,8%

3,0%

2,3%

1,5%

0,8%

0,0%

0,8%

3,6

Didner & Gerge Global

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

Geografisk inriktning                                  Global

Fondfakta

Startdatum

Fondförmögenhet (MSEK)

% av �llg. i 10 största innehav

Antal innehav

ISIN

NAV (per sista månad)

Förvaltningsavgi�

20110928

5 791

42,7%

29

SE0004167567

391,27

1,60%

Omsä�ningshas�ghet                                20,0%

Henrik Andersson
Sedan 20110928

Lars Johansson
Sedan 20140101

Globalfonden  Förvaltarkommentar  Februari 2023

E�er  a�  2023  års  inledande  månad  bjudit  på  stark  avkastning,  backade  Didner  &  Gerge  Global  under 
februari. Andelsvärdet minskade med ungefär 3,6 procent, vilket kan ställas i rela�on �ll a� fondens värde 
ökade med drygt 9 procent under januari.

Den makroekonomiska data som presenterades under februari visade på a� kampen mot infla�onen ännu
inte är vunnen och a� toppräntorna sannolikt ligger framför oss snarare än bakom oss. Den lågkonjunktur 
som av många analy�ker förväntades inledas i början av året verkar inte bli verklighet, i alla fall inte �ll fullo 
av sådan magnitud som förväntat.  Många räknar dock for�arande med en mild recession under 2023. Det 
finns  dock  en  uppenbar  risk  a� den  kra�iga  nedgången  istället  kan  komma  a�  ersä�as  av  något  som av 
makroekonomiska experter beskrivs som en stagfla�onär paradigm.

Vad betyder då det? Lite kor�a�at kan vi mycket väl komma a� se hög sysselsä�ning och arbetskra�sbrist, 
vilket  leder  �ll  löneinfla�on.  De�a  i  en  �d  då  globala  leveranskedjor  deglobaliseras  och mer  produk�on 
u�örs  i  mer  utvecklade  länder  där  kostnadsnivån  är  väsentligt  högre.  Allt  de�a  kommer  ofrånkomligt
resultera  i marginalerosion då företag, givet den vikande e�erfrågan som syns  i många segment,  inte kan/
vågar  höja  priser  i  samma  takt  som  kostnader  ökar.  För  de  företag  som  redan  har  tunna marginaler,  låg 
lönsamhet och/eller svaga balansräkningar innebär de�a omfa�ande problem. De�a syns inte minst bland 
de upps�ckare  som �ll mångt och mycket finansierat  sin  existens och expansion  genom villigt  riskkapital, 
tvingas backa från expansionsmarknader, fokusera på kärnaffären eller ibland helt lägga ner. Många inser a� 
det  inte  behövs  �o  olika  alterna�v  i  varje marknad. Det  känns  som a�  vi  åter  börjar  se  konsolidering  av 
marknadsandelar �ll de etablerade spelarnas fördel. De disrup�va kra�erna har helt enkelt försvagats i takt 
med e� mindre expansivt kapital.

Med  konsolideringen  kommer  skalfördelarna  a�  dyka  upp  och  bä�re  enhetsekonomi  bör  följa  när  den 
ständiga  kampen om  kunder  avtar.  Vår  tro  är  a�  investerares  kapital  åter  kommer  riktas mot  bolag med 
stora vallgravar verksamma på marknader med höga  inträdesbarriärer  framför de med en affärsplan men 
utan rik�g affär. Sådana kapitalströmmar innebär inte sällan stora rörelser på marknaden och a� betydande 
kapitalförluster kan skapas på kort �d. Även om det finns ”pengar vid sidlinjen” är det något bekymmersamt 
a� besvara frågan vem som är köpare på vägen ner? Tidigare har många investerare känt oro för a� stå vid 
sidan av marknaden då de dippar vi se� de senaste åren snabbt ersa�s av stora uppgångar. Historiskt har 
det  därför  varit  en  vinnande  strategi  a�  köpa  de  små  dipparna,  men  vi  fruktar  för  marknadens 
motståndskra� vid en större dipp.

En annan sak vi noterar är a� de företag som är lönsamma och har kunnat upprä�hålla god �llväxt, d.v.s. de 
som har förmågan a� snabbt kunna växa in i de mul�plar som värdet av deras fram�d åsä�s, också lyckas 

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

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

2022 2021 2020 2019 2018
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37,5
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2,7
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6,06,1
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2,0

33,7

1,9
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*Jämförelseindex är omräknat från USD �ll SEK. Fondens basvaluta är SEK. **Avser genomsni�lig årlig avkastning.

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

I år 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Global

MSCI ACWI NR USD

5,4 2,8 9,7 8,1 12,7

4,2 2,2 11,5 10,8 13,5

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 20211231, viktad 
genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/Mkr intäkt. 
Jmf.index är i de�a fall MSCI ACWI iShares ETF.

1,5 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter  anger hur 
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge 
Globalfond 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 | Vapen och/

eller krigsmateriel | Alkohol | Tobak| GMO 

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.  

behålla sin värdering i en miljö där värderingar generellt är på brant fall. A� ha förmågan a� kunna prestera 
goda  och  växande  kassaflöden  blir  y�erligare  en  mer  e�ertraktad  ingrediens  i  svårare  perioder.  Därför 
belönas o�a sådana företag med en premie.

Med den premien, med ordnade finanser och med starka kassaflöden brukar sådana kvalitetsföretag i �der 
av oro kunna plocka upp intressanta affärsidéer från företag som har se� drama�sk mul�pelkomprimering i 
spåren av svaga finanser. Med  lägre mul�plar är  förvärv  inte  längre  lika utspädande för strategiska köpare 
som de en gång var. Så möjligen kan vi få se både större transforma�onsaffärer och mindre med strategiska 
förvärv som över �d kan skapa stora värden hos den typ av bolag som Globalfonden investerar i.

Fondens  största  innehav  per  månadsski�et  var  Fairfax Financial (5,8%),  Fiserv (5,2%),  Hologic (4,7%), 
Stantec (4.2%)  och  Fairfax India (4,1%),  Fondens  tre  största  investeringskluster  var  per  månadsski�et 
Kapitalallokerare (23,4%), Hälsovård & medicinteknik (23,3%) samt Digitala produkter & tjänster (22,6%).

Inga  ny�llsko�  har  �llkommit  por�öljen  under  årets  två  inledanande  månader,  men  de  tendenser  som 
märks  i  samband  med  a�  bolaget  presenterar  sina  utsikter  för  kort  och  medellång  sikt  i  samband  med 
pågående  rapportperiod  får  inte  sällan  kurserna  a�  reagera  kra�igt  posi�vt  eller  nega�vt.  I  sig  är  hög 
vola�litet något som man gärna undviker. Men det skapar även möjligheter �ll a� finna fördelak�ga lägen 
a�  gå  in  i  välskö�a  men  för  stunden  intressant  värderade  affärsmodeller.  Sådana  med  stora  vallgravar  i 
marknader med höga inträdesbarriärer. Och sådana som kan göra förvärv i �der som dessa.

Största  förändringar  under  månaden  var  �lläggsinvesteringar  i  Brookfield Corpora�on,  Autodesk samt 
Brookfield Renewable.  Som  finansiering  för  de�a  användes  både  delar  av  kassaposi�onen  samt  a�
Brookfield Asset Management avy�rades. Bolaget ”�llkom” i fonden genom en avknoppning och innefa�ar 
kapitalförvaltningsdelen  av  f.d.  BAM.  Vi  valde  a�  behålla  den  del  som  nu  går  under  namnet  Brookfield 
Corpora�on, vilket  innefa�ar  investeringarna från den egna balansräkningen – det som gjort Brookfield �ll 
den framgångssaga bolaget varit med totalt kapital på >$800mdr och en ak�eavkastning på >20% per år i 25 
år.  Den uppvisade excellens i kapitalallokering vill vi fortsä�a vara en del av!

Främsta bidragsgivare under februari var Stantec Miljö & energiteknik, Fiserv Digitala produkter & tjänster, 
Fairfax Financial Kapitalallokerare,  Aalberts Miljö & energiteknik och  Novo Nordisk Hälsovård & 

medicinteknik. Generellt var det fortsa� posi�va trender som både bekrä�ades och överträffades i samband 
med  rapporter  för  helåret  2022  �llsammans  med  goda  utsikter  för  2023  och  däre�er  som  drev  upp 
ak�ekurserna. Noterbart var a� Fiserv, som �ll viss del konkurrerar med FinTech startups som passar in på 
beskrivningen  riskkapitalfinansierade  olönsamma  aktörer,  åter  hamnade  i  fokus  då  man  visade  på  fin 
organisk �llväxt och bra marginaler, sam�digt som konkurrenterna slåss för sina liv. Det känns som a� vi åter 
börjar se konsolidering av marknadsandelar �ll de etablerade spelarnas fördel.

Klustermässigt visade samtliga områden nega�vt avkastningsbidrag.

På  den  nega�va  sidan  var  fem  ak�er  i  bo�en  Ameresco Miljö & energiteknik,B3 Digitala produkter & 

tjänster,  Nexon Digitala produkter & tjänster,  Brookfield Corpora�onKapitalallokerare ochPruden�al 
Kapitalallokerare. Någon tydlig röd tråd som förklarar utvecklingen för dessa fem bolag finns inte, utan det 
rörde sig om allt från viss osäkerhet kring marknadse�erfrågan för 2023 �ll rent ak�emarknadsrelaterad oro 
som påverkade ak�ekurserna för dessa bolag.

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 Global  är  en  svensk UCITSfond  som  investerar  i  små, 
medelstora och stora bolag över hela världen. Fonden är ak�vt förvaltad 
och har som målsä�ning a� på lång sikt, dvs en period 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 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

14,8

0,6

0,9

5,0

0,5

1,6

88,3

96,6

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

10 största innehav

Por�olio Date: 20230228

Land Por�öljvikt %

Fairfax Financial Holdings Ltd Shs Subord.Vtg

Fiserv Inc

Hologic Inc

Stantec Inc

Fairfax India Holdings Corp

Pruden�al PLC

Zebra Technologies Corp Class A

WSP Global Inc

Qiagen NV

Markel Corp

CAN 5,8%

USA 5,2%

USA 4,7%

CAN 4,2%

CAN 4,1%

GBR 4,0%

USA 3,8%

CAN 3,7%

USA 3,6%

USA 3,6%

Branschfördelning (%)

%

Bank och finans 26,9

Hälsovård 26,2

Teknologi 20,6

Industri 16,9

Ny�otjänster 3,7

Media & kommunika�on 3,3

Sällanköpsvaror 2,4

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

USA 45,9

Kanada 22,3

Japan 8,5

Frankrike 6,6

Storbritannien 4,2

Nederländerna 3,6

Danmark 3,4

Italien 3,2

Brasilien 2,2

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.
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Senaste månad  Utveckling i % (SEK)*
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Didner & Gerge Small & Microcap

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

Geografisk inriktning                                Europa

Fondfakta

Startdatum

Fondförmögenhet (MSEK)

% av �llg. i 10 största innehav

Antal innehav

ISIN

NAV (per sista månad)

Förvaltningsavgi�

20140828

1 548

36,4%

45

SE0005962347

226,22

1,60%

Omsä�ningshas�ghet                                18,8%

Carl Granath
Sedan 20140828

Henrik Sandell
Sedan 20140828

Small & Microcap  Förvaltarkommentar  Februari 2023

Under februari månad uppvisade Didner & Gerge Small and Microcap en avkastning 
på motsvarande 1,2 procent.

De tre innehav som bidrog mest posi�vt �ll avkastningen under månaden var 
Paradox Interac�ve, Victoria Plc och Interpump.

Den svenska spelutvecklaren Paradox Interac�ve har flera storsäljare under bältet. 
Bolaget har en mycket lojal kundbas med närmare sex miljoner ak�va spelare i 
månaden och över 20 miljoner registrerade spelarkonton. För sex 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 
25% 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 59 år sedan vissa av spelen först 
släpptes.

Bri�ska Victoria Plc har �llverkat heltäckningsma�or sedan 1895, men förde under 
en lång �d en tynande �llvaro. Sedan 2012 har dock en ny ledning, med 
styrelseordförande Geoffrey Wilding i spetsen, sa� fart på utvecklingen. Victoria är 
idag Storbritanniens största �llverkare av heltäckningsma�or. I slutet av 2017 tog 
Victoria si� första steg in på kakel och klinkermarknaden med förvärvet av spanska 
Keraben. E�er y�erligare e� antal förvärv i Spanien, Italien och Turkiet så har 
Victoria en årlig produk�onskapacitet på över 70 miljoner kvadratmeter kakel, vilket 
gör koncernen �ll en av de ledande spelarna i Europa. I början av 2022 blev 
koncernen också Europas största �llverkare av vävda golvma�or e�er förvärvet av 
Baltas ma�divison. Victoria har även byggt upp en stark posi�on inom konstgräs.

*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)*

I år 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge Small & Microcap

MSCI Europe Small+Micro Cap NR EUR

0,3 0,7 9,9 3,3 10,1

9,2 8,0 8,5 6,2 9,8

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 20211231, viktad 
genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/Mkr intäkt. 
Jmf.index: MSCI Europe Small cap iShares ETF.

4,0 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.  

Italienska Interpump är världsledande inom högtryckspumpar med en global 
marknadsandel på över 50%. Högtryckspumpar används t.ex. i system för biltvä�ar, 
men även i en mängd olika industriella applika�oner. Sedan förvärvet av spanska 
Inoxpa 2017 så har Interpump löpande byggt en betydande verksamhet inom 
komponenter för flödeshantering �ll bl.a. livsmedels, läkemedels och 
kosme�kaindustrin. Interpump är även en betydande spelare inom 
hydrauliklösningar för bl.a. tunga fordon. Förvärv har all�d utgjort en vik�g del av 
Interpumps �llväxtstrategi, sam�digt som de har breddat koncernens kundbas och 
produkterbjudande betydligt de senaste �o åren.

Tre av de svagaste innehaven under perioden var Chargeurs, Basler och CVS Group.

Chargeurs är e� franskt industrikonglomerat som är världsledande inom e� antal 
olika nischer. Koncernen är marknadsledare inom skyddsfilm för allt från 
mobiltelefoner �ll kylskåp. Kärnkompetensen är inte så mycket kopplad �ll själva 
plas�olien utan mer �ll fästmedlet, eller limmet om man så vill. Chargeurs är också 
världens ledande handelshus i ull. Produkter med koncernens Na�va Precious Fibers
märke innehåller 100% spårbar ull. Na�va har marknadens mest långtgående 
kravbild för kvalitet och cer�fiering av leverantörer vad gäller bland annat 
miljöpåverkan och djurhantering. Y�erligare e� område där Chargeurs är 
marknadsledande är mellanfoder, eller mellanlägg, �ll kläder. Inom de�a segment är 
Chargeurs en ledande leverantör �ll flera lyxvarumärken och har en marknadsandel 
på omkring 25%.

Tyska Basler är en ledande aktör inom högkvalita�va industriella kameror med en 
global marknadsandel på över 30%. Industrikameror utgör en central del av alla 
maskinvisionssystem och har väsentligt bä�re prestanda än vanliga kameror, t.ex. 
vad gäller bildhas�ghet. Baslers kameror används både av maskin�llverkare, som 
integrerar dem i sina egna produkter, och som nätverkskameror för digital 
videoövervakning. 70% av koncernens försäljning går idag �ll applika�oner inom 
industriell mass�llverkning, t.ex. produk�on av halvledare, men 
användningsområden inom medicinteknik, logis�klösningar och intelligenta 
trafiksystem växer snabbt.  

CVS Group är en ver�kalt integrerad bri�sk veterinärskedja. Bolagets 470 
veterinärskliniker utgör navet i verksamheten. Dessa stöds sedan av CVS egna 
specialistledda djursjukhus, dygnetruntöppna akutmo�agningar (MiNight Vet), 
krematorier, laboratorier och nä�örsäljning av djurmat och läkemedel (Animed 
Direct). Koncernen erbjuder även e� program för förebyggande vård, ”Healthy Pet 
Club”, som bland annat innehåller två årligt återkommande hälsokontroller. 
Programmet har 470 000 medlemmar, vilket motsvarar ungefär 40% av den ak�va 
kundbasen. CVS har dessutom en mindre verksamhet i Nederländerna med 27 
kliniker.  

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

17,63

0,29

0,77

10,12

0,27

1,29

83,39

91,78

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

10 största innehav

Por�olio Date: 20230228

Land Por�öljvikt %

Paradox Interac�ve AB

discoverIE Group PLC

Interpump Group SpA

Games Workshop Group PLC

Embracer Group AB

Bakkafrost P/F

CIE Automo�ve SA

Cranswick PLC

Chargeurs SA

MAG Interac�ve AB

SWE 5,2%

GBR 4,2%

ITA 4,1%

GBR 3,8%

SWE 3,6%

NOR 3,6%

ESP 3,5%

GBR 3,0%

FRA 2,9%

SWE 2,7%

Branschfördelning (%)

%

Teknologi 22,6

Sällanköpsvaror 20,6

Industri 17,9

Media & kommunika�on 16,6

Hälsovård 9,5

Konsument, stabil 8,4

Basindustri & råvaror 3,7

Bank och finans 0,6

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

Storbritannien 27,7

Sverige 21,6

Italien 11,4

Norge 7,2

Frankrike 7,2

USA 6,8

Spanien 3,8

Portugal 2,9

Tyskland 2,6

Nederländerna 2,4

Övrigt 6,4

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.
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Senaste månad  Utveckling i % (SEK)*
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Didner & Gerge US Small and Microcap

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

Geografisk inriktning                      Nordamerika

Fondfakta

Startdatum

Fondförmögenhet (MSEK)

% av �llg. i 10 största innehav

Antal innehav

ISIN

NAV (per sista månad)

Förvaltningsavgi�

20160831

606

39,5%

30

SE0008347447

217,77

1,60%

Omsä�ningshas�ghet                                33,3%

Jessica Frank
Sedan 20160831

Linn Hansson
Sedan 20190819

US Small & Microcap  Förvaltarkommentar  Februari 2023

Fonden hade en posi�v utveckling under februari månad. Bland fondens bästa 
bidragsgivare kan nämnas Nvent, Stantec och Kinsale.

Nvent är en ledande �llverkare av marknadsledande produkter som ansluter och 
skyddar elektriska applika�oner. Bolagets produkter bidrar �ll energibesparingar, 
ökad säkerhet och �llförlitlighet inom verksamheter som använder mycket energi. 
Bolaget har som mål a� över 90% av nyutvecklade produkter år 2025 ska vara av 
hållbar karaktär. Nvent värderar inkludering och mångfaldsfrågor högt, bland annat 
genom a� inkludera de�a i si� incitamentsprogram samt ha kvan�ta�va mål a� öka 
andel kvinnor i ledningsnivå. Bolaget är välskö� med starka kassaflöden och 
möjlighet �ll marginalexpansion.

Stantec är en ingenjörskonsul�irma verksam inom fem ver�kaler: infrastruktur, 
byggnader, va�en, energi och miljö. Målet är a� bli en av världens �o största 
designfirmor och medlen a� nå dit innefa�ar bland annat den starka 
hållbarhetsprofil som bolaget har ha� sedan det grundades 1954. Stantec är rankat 
som e� av världens mest hållbara bolag av den kanadensiska organisa�onen 
Corporate Knights. Bolaget har en stark företagskultur med inkludering och mångfald 
i fokus, vilket visar sig genom topplaceringar i diverse rankningslistor samt låg 
personalomsä�ning.

Specialförsäkringsbolaget Kinsale erbjuder sak och olycksfallsförsäkring främst �ll 
mindre kunder. Bolagets konkurrensfördel består av a� använda en egenutvecklad 
teknik för a� förbä�ra alla delar av kedjan inom kommersiella försäkringar, vilket har 
resulterat i både högre servicenivåer och lägre kostnader än branschsni�et. Kinsale 
är e� välskö� bolag som leds av sin grundare Michael Kehoe.

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

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

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

2023 3 mån 3 år** 5 år**
Sedan

start**

Didner & Gerge US Small and Microcap

MSCI USA Small Cap NR USD

9,9 5,9 13,7 11,7 12,7

8,5 0,3 15,1 12,8 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 20211231, viktad 
genomsni�lig koldioxidintensitet, t CO2e/Mkr intäkt. 
Jmf.index är MSCI USA Small Cap iShares ETF.

4,2 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintäkter  anger hur 
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge US 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 | Vapen och/

eller krigsmateriel | Alkohol | Tobak| GMO 

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.  

Bland fondens sämsta bidragsgivare under månaden kan nämnas Ameresco och 
Advanced Drainage Systems.

Ameresco är e� ledande miljöteknikbolag som �llhandahåller energilösningar för a� 
öka energieffek�viteten hos dess kunder. Bolaget gynnas av e� ökat miljöfokus och 
behovet a� minska jordens koldioxidutsläpp. Med inriktning på design, installering 
och ägande av miljövänliga energilösningar erbjuds den bästa lösningen u�från 
kundens behov, önskemål och kapacitet. Bolaget är välskö�, lönsamt och har en stark 
bolagskultur präglat av grundaren och VDn George Sakellaris.

Advanced Drainage Systems (ADS) är en marknadsledande �llverkare av plaströr och 
sep�ktankar för hantering av dag och avloppsva�en. Bolaget växer snabbare än 
marknaden då rör �llverkade av plast �ll skillnad från rör �llverkade av betong och 
metall är billigare, har bä�re prestanda, längre hållbarhet samt är mer miljövänliga. 
Majoriteten av bolagets produkter �llverkas av återvunnen plast, vilket gör ADS �ll 
den största återvinnaren av plas�laskor i USA. Regleringar och ökad e�erfrågan på 
mer hållbara lösningar tror vi kommer gynna bolagets �llväxt under lång �d 
framöver. Skalfördelar och god kostnadskontroll möjliggör s�gande marginaler och 
starka kassaflöden.

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 US Small and Microcap är en svensk UCITSfond som 
huvudsakligen investerar i små bolag på den amerikanska marknaden. 
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

15,71

0,80

0,65

10,32

0,10

3,01

71,37

61,43

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

10 största innehav

Land Por�öljvikt %

nVent Electric PLC

UFP Technologies Inc

Stantec Inc

Inter Parfums Inc

Winmark Corp

Chemed Corp

FirstService Corp Ordinary Shares

The Toro Co

Compass Diversified Holdings

Colliers Interna�onal Group Inc Shs Subord Vo�ng

GBR 5,5%

USA 4,3%

CAN 4,1%

USA 3,9%

USA 3,9%

USA 3,8%

CAN 3,7%

USA 3,6%

USA 3,4%

CAN 3,3%

Branschfördelning (%)

%

Industri 36,5

Hälsovård 19,6

Teknologi 14,0

Sällanköpsvaror 9,4

Fas�ghet 7,8

Konsument, stabil 7,0

Bank och finans 3,1

Media & kommunika�on 2,6

Total 100,0

Geografisk fördelning (%)

%

USA 78,1

Kanada 12,4

Storbritannien 6,1

Övrigt 3,4

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.
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