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

Sedan
E 2 2 Kk 2 3k k
ar 3 man 3ar 5ar start**
Didner & Gerge Global 8,7 -4,9 10,8 7,2 12,3
MSCI ACWI NR USD 14,8 -2,8 14,0 10,8 13,7

*Jamforelseindex ar omraknat fran USD till SEK. Fondens basvaluta dr SEK. **Avser genomsnittlig arlig avkastning.
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*Jamforelseindex ar omréknat fran USD till SEK. Fondens basvaluta ar SEK.

Globalfonden - Forvaltarkommentar - September 2023

Att fa fragor kring avkastning tillhor en fondforvaltares vardag. Avkastning for
fonden, index, sektorer, valutor, aktier och mer dartill. Spaltmil och manga dygn tas i
ansprak att forklara och underbygga, forstarka och férsvara dessa avkastningar — ofta
med en orovdckande narsynthet. Desto mer séllan har vi fatt fragan: hur mycket risk
har du i portféljen? Trots att detta egentligen borde vara en ganska rimlig fraga
eftersom avkastning &r historia, risk (definierat p3d ratt s&tt!) dr framtid.
Anledningarna till avsaknaden av denna fraga ar nog ganska manga och utanfor
denna texts omfang och mandat, men vi kan drista oss till att ndmna tre: det ar
trakigare, svarare att exakt definiera samt emot den maénskliga naturen (arets
promgqueen lockar mer intresse an majliga framtida vinnare). Men som férvaltare av
egna och andras pengar dar langsiktighet och ansvarstagande inte bara ar flyktiga
visdomsord utan ett mantra vi har satt upp pa den bildliga “"vaggen”, sa ingar det i var
yrkesroll att orkafatta beslut som kan vara felaktiga pa kort sikt men dar vi ar
Overtygade om resultatet over tid. Fa fondforvaltare kan byta kostym pa toppar och
bottnar, daremot har vi observerat manga som tappat hela kostymen da den
inneboende risken i portfoljen helt plotsligt visat sitt fula tryne och svept undan
historiska avkastningssiffror.

2023 har Globalfonden avkastat 9 procent. Varldsindex ar upp 15 procent. Index ex
Magnificent 7 ar upp drygt 6 procent, sa mer an all relativ-avkastning kan hanforas
till dessa sju bolag (Apple, Alphabet, Amazon, Meta, Microsoft, Nvidia, Tesla). Darfor
kan det vara instruktivt att peka pa vad vi ser for riskeri fonden kontra dessa sju
bolag (givetvis finns det ett “M7-index”av dessa bolag skapat av Bloomberg). Didner
& Gerge Global har avsevart mindre varderingsrisk, nagot lagre operationell risk,
battre vinsttillvaxtmojligheter samt betydligt lagre flodesrisk. Lite fakta kring detta:

- Varderingen pa fondens innehav &r drygt hélften sa hog jamfért med M7 pa Price/
Sales och ca 30% lagre pa P/e tal.
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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

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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- Tillvdxtantagandena inbakade i aktiekurserna fér M7 ar dubbelt sa hog vs
Globalfonden trots deras avtagande tillvaxt som grupp och redan massiva
marknadsandelar. Vad hander den dagen tillvixten inte langre finns dar? Den fragan
har vi fatt svar pa nagra ganger tidigare i historien (NiftyFifty, The Conglomerates,
TMT-bubblan, BRICsm.fl. Ingen nédmnd ingen glémd...)

- Endast tre av Globalfondens trettio innehav har en vardering som kan anses i linje
med M7 som helhet. Resterande ar lagre, tydligt lagre eller extremt mycket lagre.

Det vanligaste mattet pa risk &r volatilitet (d.v.s. aktiens historiska svangningar). Detta
ar for oss sa langt ifran verklig risk man kan komma och endast ett i vara 6gon
desperat forsok fran finansbranschen att visa upp som komplement fill
avkastningssiffrors enkla tydlighet. For oss ar verklig risk en tillgangs sdmre formaga
till framtidaavkastning.Och dar hittar vi faktorer sasom balansrakningsrisk,
operationell risk och varderingsrisk — fundamentala faktorer som bevisligen haft stor
paverkan oOver tid, vars krafter vi raknar med &aven lever kvar i morgondagens
kapitalism. Sa skulle vi fa fragan kring vilken risk Didner & GergeGlobal har blir vart
svar entydigt: lovande lag!

Fondens storsta innehav per manadsskiftet var FairfaxFinancial (5,9%), Hologic
(4,6%), Fiserv (4,6%), WSP Global (4,6%) samt Japan Exchange Group (4,5%).
Framsta bidragsgivare under september var framforallt Japan Exchange Group
Kapitalallokerare och Centene Hdlsa & medicinteknik. Dessa tva innehav stod i
sarklass.

Den bistra borsmanaden gav utslag pa manga hall i fonden och 6verlag var de flesta
innehav pa den negativa sidan, dar framférallt Zebra Technologies Digitala produkter
& tjénster, BrookfieldRenewable Miljé & energiteknik och Qiagen Hdlsa &
medicinteknik stack ut. Generellt sett drabbades manga bolag inom Miljo &
energitekknik av en falnande tro pa framtiden, dar framforallt oprévade féretag utan
langre historik sag kursfall pa >30%under manaden. Vi star fast vid var tro att ett
hallbart bolag ar ett lonsamt bolag — dven inom miljo & energiteknik. | synnerhet
inom miljo & energiteknik. Har anser vi Globalfonden ytterst valplacerat via dgande i
140-ariga BrookfieldRenewable (varldens storsta privata dgare och operatoér av
fornyelsebar energi), 135-ariga SpiraxSarco (hoglonsamleverantér av ang- och
elektricitetsbaserad uppvarmning a4t framforallt ldkemedelsindustrin  och
verkstadsbolag) och 187-ariga Schneider Electric (framstdende aktér inom
komponenter och tillbehor for elektrifiering). De ma dras med i negativa
sektorspecifikastromningar pa kort sikt men &r i vara 6gon”oundvikliga”vinnare éver
tid.
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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*

Didner & Gerge Global

D&G Global MSCI ACWI** Delta

Kalla: 155 ESG

* Talet anger koldioxidavtryck per 2022-12-31, viktad
genomsnittlig koldioxidintensitet, t CO2e/Mkr intékt.
**)mf.index ar i detta fall MSCI ACWI iShares ETF

1,2 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 6kning 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 % 14,9
Sharpekvot 0,5
Beta 0,9
Tracking Error 5,1
Informationskvot -0,6
Alpha -2,6
Up Capture Ratio 86,1
Down Capture Ratio 98,5

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

Branschférdelning (%)

%

Bank och finans 29,1
Halsovard 22,7

® Teknologi 20,5
Industri 19,6
Media & kommunikation 3,0
® Nyttotjanster 2,9
® Sallankdpsvaror 2,2
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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10 storsta innehav

Land Portfoljvikt %

Fairfax Financial Holdings Ltd Shs Subord.Vtg CAN 5,7%

Hologic Inc USA 4,6%

WSP Global Inc CAN 4,6%

Fiserv Inc USA 4,5%

Fairfax India Holdings Corp Shs Subord.Vtg CAN 4,5%

Japan Exchange Group Inc JPN 4,3%

Brookfield Corp Registered Shs -A- Limited Vtg CAN 4,2%

Stantec Inc CAN 3,9%

Markel Group Inc USA 3,9%

Qiagen NV USA 3,8%
Geografisk fordelning (%)

%

® USA 40,5

Kanada 23,5

Japan 12,0

Frankrike 6,0

o Storbritannien 5,7

e [talien 3,9

e Nederlanderna 2,9

® Danmark 2,8

Brasilien 2,6

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.



