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Globalfonden - Forvaltarkommentar - Oktober 2022

Oktober dr en bérsmanad kind for historiskt skrimmande borskrascher som de 1929, 1987 och
2008. Trots att makroekonomiska faktorer och morka tidningsrubriker fortsatte att oroa
aktiemarknaden under oktober 2022 sa uteblev kraschtendenserna. Istéllet steg globala
aktiemarknader under nagot som kan beskrivas som ett lattnadsrally under andra halvan av
manaden.

Inflationen ar fortsatt besvarande samtidigt som fortsatta rantehéjningar okar risken for en kraftig
inbromsning i ekonomin. Ledande indikatorer pekar mot dystrare konjunkturutsikter. Huruvida det
varsta av 2022 &r 6ver beror pa om kommande inflationsrapporter visar nagra tecken pa avkylning.
Vad Federal Reserve gér med rdntorna vid drets tva sista méten kommer ocksa vara i fokus.
Marknadens hyperfokus pa denna enda faktor betyder att den férmodligen forblir killan till
osdkerhet under de kommande manaderna. Rakna med volatilitet!

Aktieuppgangen kom trots nedslaende resultatrapporter fran stora teknikforetag, dar tillvaxten inte
nadde férvantningarna till fullo. Detta dr nagot som tenderat att diktera marknadsindexets
utveckling under en lang period. Vi &r nu inne i den mest intensiva delen av rapportperioden.
Besvikelser straffas hart, men vi gick in med laga forvantningar vilket gjort att stressen pa
marknaderna har varit kontrollerad. P& det hela taget har dock rapportsasongen varit bra, men
tydliga osakerhetstecken kring framatblickande efterfragan har ocksa varit aterkommande. Ser man
framat mot november kan avslutningen av tredje kvartalets resultatsasong mojligen ge ytterligare
lattnad, och manaden ar historiskt sett en av arets starkaste for aktier. Men det kan lika garna ga at
andra hallet. Rédkna med volatilitet!

Det ser ut som att vi gar in i den attonde globala EPS recessionen under de senaste 50 aren. |
genomsnitt varade de féregdende sju recessionerna tva ar och vinsterna sjonk med 31%. Medan
vinstprognoserna for Japan, Europa och tillvaxtmarknader redan prisar in tvasiffriga minskningar av
vinster ser forvdantan pa USA-baserade bolag fortsatt hdg ut. Sammantaget ligger vinstforvantan for
2023 pa ett fall nagonstans mellan 5 och 10%, vilket ur ett historiskt perspektiv ser optimistiskt ut.
(kdlla: Citi). Rakna med volatilitet!

Volatiliteten kan forklaras med en dragkamp mellan makroekonomiska faktorer som ftillvaxt,
inflation och rdntor, som gradvis forsamrats, och aktievarderingar, som kommit ner till vad som kan
anses vara rimliga nivaer. Aven positioneringen bland placerare som tidvis varit mycket negativ har

@ DIDNER & GERGE

Lars Johansson
Sedan 2014-01-01

Henrik Andersson
Sedan 2011-09-28

Fondfakta

Startdatum 2011-09-28
Fondférmogenhet (MSEK) 5515
% av tillg. i 10 storsta innehav 42,9%
Antal innehav 30
ISIN SE0004167567
NAV (per sista manad) 369,08
Forvaltningsavgift 1,60%
Omsattningshastighet 23,6%
Geografisk inriktning Global

Signatory of:

=PRI
SWE

SVERIGES FORUM FOR
HALLBARA INVESTERINGAR

lIGCC

[The Institutional Investors
Group on Climate Change

Senaste manad - Utveckling i % (SEK)*

7,0%
6,0% 5,6
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%

Principles for q}“ DP
Responsible

Investment | piscLOSURE INSIGHT ACTION
NENMAp
?///4’&)
7
/4
Fond

on
3101 0014

www.svanen.se/fonder

EDidner & Gerge Global

EMSCI ACWI NR USD

*Jamforelseindex &r omréknat fran USD till SEK. Fondens basvaluta ar SEK.
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paverkat utvecklingen. Samtidigt ar varken varderingar eller férvantningar, trots rantehdjningar, i
manga fall annu inte frikopplade fran de i narhistorien valdigt lagt stallda avkastningskrav som fick
marknaden att stiga kraftigt under manga ar av lagrantemiljo. Rdkna med volatilitet!

Raknar man som investerare med volatilitet sa vet man ocksa att tillfallen att hitta in i nya (eller
nygamla) innehav kan dyka upp ndr man minst anar det. Eller ibland kan majligheter dyka upp inom
befintlig portfélj. Vi har tidigare skrivit att vi fokuserar med extra kraft pa att analysera manga av de
hogkaratiga foretag med ledande positioner inom de omraden vi anser ha strukturell medvind (de
sa kallade klustren). Inga nya innehav tillkom dock under oktober.

Avkastningsmassigt kom de framsta bidragenfranB3 (Digitala produkter & tjdinster), konsultbolagen
WSP Global (Miljé- & energiteknik) och Stantec (Milj6- & energiteknik), Fiserv (Digitala produkter &
tiéinster),Autodesk (Digitala produkter & tjdnster). P& andra sidan avkastningstabellen marktes
Ameresco (Miljé- & energiteknik), Brookfield Renewable (Milj6- & energiteknik), Prudential
(Kapitalallokerare), Brookfield Asset Management (Kapitalallokerare) samt Nexon (Digitala
produkter & tjéinster).

Framsta investeringskluster blev darmed Digitala produkter & tjdnster foljt av Hdélsovdrd &
medicinteknik. Fondens tva minsta investeringskluster, Varumérken och New ventures, placerade
sig nagot under nollstrecket under manaden.

Fonden har under manaden gjort tilliggsinvesteringar i ett antal bolag, bland annat
Prudential,Brookfield Asset Management samtAalberts. Detta har finansierats genom minskningar
i bland annat Centene,B3 samtFairfax Financial.
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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 ar i detta fall MSCI ACWI 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).
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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 % 14,1
Sharpekvot 0,6
Beta 0,9
Tracking Error 4,6
Informationskvot -0,7
Alpha -2,7
Up Capture Ratio 86,8
Down Capture Ratio 101,9

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

Branschférdelning (%)

%

Halsovard 25,6
Bank och finans 24,3
® Teknologi 20,4
Industri 18,7

® Sallankdpsvaror 4,2
® Nyttotjanster 3,9
Media & kommunikation 3,0
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 6,1%
Fiserv Inc USA 5,2%
WSP Global Inc CAN 4,6%
Hologic Inc USA 4,4%
Stantec Inc CAN 4,2%
Markel Corp USA 4,1%
Qiagen NV USA 3,8%
Brookfield Renewable Corp Ordinary Shares - Class A (Sub Voting) USA 3,7%
Brookfield Asset Management Inc Registered Shs -A- Limited Vtg CAN 3,5%
Centene Corp USA 3,4%

Geografisk fordelning (%)

%

® USA 45,4
Kanada 22,6
Frankrike 6,2
Japan 5,6
® Danmark 4,7
®|rland 3,5
o Storbritannien 3,3
Brasilien 3,3
e Nederldnderna 2,8
e talien 2,5
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.
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