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

Sedan
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3 man 3ar 5ar start**
Didner & Gerge Global -0,8 -0,8 10,7 10,1 13,5
MSCI ACWI NR USD -2,6 -2,6 13,9 12,6 14,7

*Jamforelseindex ar omraknat fran USD till SEK. Fondens basvaluta dr SEK. **Avser genomsnittlig arlig avkastning.
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Globalfonden - Forvaltarkommentar - Mars 2022

Nar det forsta kvartalet 2022 sammanfattas kan man notera att Globalindex efter den svaga
inledningen av aret, dar MSCI AC World Index som vérst var ned nastan -11% i lokal valuta,
aterhamtade en stor del av nedgangen och noterades vid kvartalsskiftet ungefar -5,5% lagre an vid
arsskiftet i lokal valuta. Den svenska kronan férsvagades jamfért med flertalet valutor, vilket gjorde
att index i svenska kronor till slut endast minskat med -2,6% i varde. For Didner & Gerge Global,
som utvecklades starkare an underliggande marknad, innebar den en nedgang pa en knapp
procent. Mars manad var i allra hogsta grad en volatil bérsmanad déar de stora rubrikerna var krig,
inflation och rantebesked fran centralbanker. Precis som véntat hojde tex amerikanska FED och
Bank of England styrrdntorna och aviserade flera rantehdjningar under 2022 i kampen mot en
inflation som beskrivs som “besvarligt hog”. Det innebar att de langre marknadsrantorna steg i
relativt snabb takt, forvisso fran valdigt laga nivaer, sa det kan ses som en hdlsosam normalisering.
Men risken finns att om hdjningarna blir alltfér stora och/eller alltfér snabba s& kommer de
sannolikt att satta press pa tillvixten och darmed dven ha paverkan pa bade borshumor och
varderingar.

Forutom rantehojningar i sparen av hog inflation sa finns det ocksa andra faktorer som talar for att
tillvixten kan komma att ddmpas. Aven om kriget i Ukraina, som innebér stort manskligt lidande, ur
ett borsperspektiv endast bedoms ha begransade ekonomiska konsekvenser, innebdr det utékade
alternativt fortsatta storningar i globala leveranskedjor, inte minst inom energi- och ravaruomradet.
Pandemiproblem i vissa delar av Asien, inte minst i Kina, innebar ytterligare motvindar for
tillvaxten.

Givet att index idag ar nagot lagre an vid arsskiftet kan man anse att marknaden ftill viss del
diskonterat de oOkade motvindarna som beskrivs ovan. Men generellt ar forvantan i
aktiemarknaden att problemen &r av mer eller mindre Overgaende karaktdr. Ser man pa
rantemarknaden verkar obligationsinvesterare mycket mer pessimistiska kring utsikterna for
ekonomin. Pa rantemarknaden noterades inverterade rdntekurvor. Det innebdr avkastningen
(réntan) ar lagre for obligationer med langre I6ptid, an for obligationer med kortare 16ptid, ett
tydligt tecken pa att forvantan ar att forsoken att bekdmpa stigande inflation genom att aggressivt
strama at penningpolitiken kommer orsaka en ekonomisk recession inom ett till tva ar. Historiskt
har det funnits klara samband mellan detta fenomen och stundande stérre boérsnedgangar, dven
om tiden fran punkten nar detta historiskt skett och nar en bérsnedgéng intraffat varit olika.
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*Jamforelseindex &r omréknat fran USD till SEK. Fondens basvaluta ar SEK.

Kom ihag att sparande i fonder alltid ar forknippat med risk. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. Fonderna kan bade 6ka och minska i virde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Ta alltid del av fondens faktablad innan du gér en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att tillga hos fondbolaget pa
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Det kluster som i helhet bidrog till nast bast avkastning under mars, efter att ha utvecklats relativt
svagt under januari och februari, var miljé & energiteknik. Detta inte minst efter stark avkastning
fran Ameresco samt Brookfield Renewable. Manadens nast framsta och kvartalets bidragsmassigt
framsta kluster var kapitalallokerare, med stort bidrag fran Fairfax Financial samt Markel.

Bland fondens investeringskluster hade hdlsovdrd & medicinteknik den svagaste utvecklingen
under kvartalet f6ljt av varumarken. Samst totalavkastning pa bolagsniva hanférdes under kvartalet
till Zebra Technologies (Digitala produkter & tjéinster), lcon Plc (hdlsovdrd & medicinteknik) samt
Recordati (hdlsovdard & medicinteknik).

Likval som vi for ca nio manader sedan konstaterade att den da héga varderingen av aktier kunde
ses som en begransande faktor fér avkastningspotentialen pa sikt inte alltid beh6ver vara en bra
saljsignal i det korta perspektivet, kan vi idag konstatera att det &r svart att sia om hur effekterna av
réntor, inflation och geopolitisk oro spelas ut under kommande manader. Aven om det kinns
osedvanligt svart att identifiera de kortsiktiga vinnarna fortsatter Globalfonden med det
konsekventa arbetet med att identifiera hallbara affirsmodeller dar borsturbulens i sig kan ge
mojlighet att investera i sddana bolag dar kursnedgangen blir vl stor.

Under det forsta kvartalet tillkom ett innehav. Ett bolag som foll kraftigt under
marknadsturbulensen i januari var amerikanska Shoals Technologies (New ventures — Milj6- &
energiteknik). Solenergi vixer snabbt som den foredragna killan fér energigenerering i manga
geografier. Shoals Technologies tillhandahaller 16sningar for elektrisk balansering av system (EBOS)
for solenergiprojekt. EBOS inkluderar alla komponenter som behovs for att flytta den producerade
elen fran en panel till en véxelriktare och slutligen till ndtet. Dessa komponenter &r kritiska och
innebdr stora och kostsamma konsekvenser vid fel. Den genomsnittliga kostnaden for de elektriska
komponenterna i ett system ar cirka 6% av ett totalt solenergiprojekt. Installationen ar tidskravande
och kraver licensierade elektriker vilket gér det ganska dyrt (~30% av totalkostnaden). Genom att
designa dessa komponenter som plug-and-play, férbattras tillforlitligheten och minskar kostnaden
for installation radikalt. | segmentet rader hoga intradesbarridrer - patent, forsaljningsprocess och
tillverkningskapacitet - vilket driver en hallbar konkurrensférdel fér Shoals. Inkrementella
tillvaxtmojligheter inkluderar internationell expansion, samt motsvarande I6sningar for laddning av
elbilar och batterilagring.

Ovriga férandringar under mars grundades framst pa tankar kring forindringar i foretagsberattelsen
samt viktférandringar i sparen av starkare eller svagare avkastning under arets forsta kvartal.
Forutom nyinvesteringen i Shoals var de storsta forandringarna i portfoljen att vi 6kade vikten i det
nast farskaste innehavet, amerikanska Autodesk (Digitala produkter & tjdnster), som &r en
varldsledande leverantor av mjukvara for design, konstruktion och underhallningsindustrin. Vi
kopte under forsta kvartalet dven aktier i exempelvis Qiagen (Hdlsovdrd & medicinteknik), Zebra
Technologies (Digitala produkter & tjdnster) samt Salesforce (Digitala produkter & tjdnster). Detta
finansierades bland annat av forsaljningar i Centene (Hdlsovdrd & medicinteknik), Gilead Sciences
(Hdlsovard & medicinteknik), Prudential (Kapitalallokerare), Fairfax Financial (Kapitalallokerare),
samt Stantec (Milj6- & energiteknik).

@ DIDNER & GERGE

Hallbarhet i korthet

VALJER IN
Identifierar bolag som arbetar ansvarsfullt
och langsiktigt hallbart.

VALJER BORT
Fonden placerar inte i bolag som ar
involverade i foljande produkter:

Klusterbomber | personminor | Kemiska och
biologiska vapen | Kdrnvapen | Vapen och/
eller krigsmateriel | Alkohol | Tobak| GMO
Kommersiell spelverksamhet | Pornografi
Fossila brénslen (olja, gas, kol) | Kol [Uran

PAVERKAR

Genom dialog med bolag vi investerat i kan
vi paverka bolagen positivt i syfte att fa
bolagen att utveckla och forbattra sitt
hallbarhetsarbete.

Koldioxidavtryck, tCO,e/Mkr intakt*
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* Talet anger koldioxidavtryck per 2021-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, t CO2e/Mkr intékt.
Jmf.index &r i detta fall MSCI ACW!I iShares ETF.

1,5 ton Co2e/Mkr SEK i bolagsintakter - anger hur
mycket koldioxid bolagen i Didner & Gerge
Globalfond slapper ut i relation till portféljbolagens
intakter, dvs. hur koldioxideffektiva bolagen i fonden
ar.

Berdkningarna ar inte heltackande. Underliggande
berdkningsdata omfattar Scope 1 (bolagens utslapp
fran utslappskallor dgda eller kontrollerade av
foretaget) och scope 2 (bolagens iindirekta utslapp
fran konsumtion av el, varme eller dnga).

Kom ihag att sparande i fonder alltid ar forknippat med risk. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. Fonderna kan bade 6ka och minska i virde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Ta alltid del av fondens faktablad innan du gér en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att tillga hos fondbolaget pa

www.didnergerge.se eller telefon 018-640 540.

Informationen i detta produktblad tillhér Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och far inte kopieras, dndras eller vidaredistribueras utan medgivande.
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Fondens investeringsstrategi

Didner & Gerge Global ar en svensk UCITS-fond som investerar i sma,
medelstora och stora bolag 6ver hela varlden. Fonden ar aktivt forvaltad
och har som malsattning att pa lang sikt, dvs en period om fem ar eller
mera, uppna en vardemassig 0kning av fondens andelsvarde. | forsta
hand stravar fondbolaget efter att uppna en sadan vardemassig 6kning
genom att generera en avkastning oOverstigande fondens relevanta
jamforelseindex. Didner & Gerges fondportfoljer ar koncentrerade och
bestar normalt normalt sett av cirka 30 - 50 bolag.

Nyckeltal - 5 ar*

Standardavvikelse % 13,4
Sharpekvot 0,8
Beta 0,9
Tracking Error 4,6
Informationskvot -0,5
Alpha -1,3
Up Capture Ratio 89,5
Down Capture Ratio 97,9

*Baserad pa manatlig avkastning. Riskfri ranta: OMRX T-bill 90 day SEK

Branschférdelning (%)

%

Bank och finans 26,1
Halsovard 24,6
® Teknologi 18,4
Industri 18,3
® Nyttotjanster 4,5
o Séllanképsvaror 4,3
Media & kommunikation 3,6
Konsument, stabil 0,3
Total 100,0

KONTAKT

Didner & Gerge Fonder AB

Huvudkontor i Uppsala: Dragarbrunnsgatan 45

Filial i Stockholm: S6dra Kungstornet, Kungsgatan 33
Postadress: Box 1008, 751 40 Uppsala

Telefon: 018-64 05 40

For mer information: www.didnergerge.se
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Land Portfoljvikt %

Fairfax Financial Holdings Ltd Shs Subord.Vtg CAN 6,6%
Markel Corp USA 4,6%
Centene Corp USA 4,5%
Hologic Inc USA 4,4%
VMware Inc Class A USA 4,3%
Brookfield Renewable Corp Ordinary Shares - Class A (Sub Voting) USA 4,3%
Fiserv Inc USA 4,1%
Novo Nordisk A/S Class B DNK 4,1%
WSP Global Inc CAN 4,0%
Fairfax India Holdings Corp CAN 3,5%

Geografisk fordelning (%)

%

® USA 47,1
Kanada 22,0
® Danmark 6,0
Japan 5,2
' o Storbritannien 3,7
®|rland 3,6
Brasilien 3,5
Frankrike 3,1
e |talien 2,8
e Nederlanderna 2,3
Kina 0,4
e Sverige 0,3
Total 100,0

OM DIDNER & GERGE

Didner & Gerge ar ett fristaende fondbolag som grundades 1994 med
sate i Uppsala. Vi forvaltar vara fonder aktivt och har som mal att skapa
god avkastning pa lang sikt. Vi ser flera fordelar med att vara ett
fristaende fondbolag och inte en del av en storre koncern. Darmed kan
vi helt fokusera pa forvaltningen av vara fonder och ge vara férvaltare
frihet att utga fran sina basta idéer i syfte att skapa god avkastning for
dig som kund.

Kom ihag att sparande i fonder alltid ar forknippat med risk. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. Fonderna kan bade 6ka och minska i virde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Ta alltid del av fondens faktablad innan du gér en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att tillga hos fondbolaget pa

www.didnergerge.se eller telefon 018-640 540.

Informationen i detta produktblad tillhér Morningstar och/eller Didner & Gerge Fonder och far inte kopieras, andras eller vidaredistribueras utan medgivande.



