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De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minskai varde och det ar inte sédkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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Stark start pa rapportsasongen
Kopt aktier I Netel och Spar Nord Bank

Den europeiska aktiemarknaden vande uppat i oktober

efter nedgangen i september. Risken fér hojda réantor och
stigande inflation ar fortfarande i fokus men en stark start pa
rapportsasongen fick marknaden att se bortom utmaningarna.

De framsta positiva bidragsgivarna i oktober var Crayon och Biffa.

Crayon ar ett globalt IT-serviceféretag med hemvist i Norge. Bolaget
hade en organisk tillvaxt pa over 20 procent i det tredje kvartalet
och tillvaxtutsikterna ar goda inom alla affarsomradet vilket fick
bolaget att hoja resultatprognosen pa kort och medellang sikt.
Crayon har nyligen férvarvat tre bolag vilket forstarker saval
produkterbjudandet som den adresserbara marknaden framat.

Avfallshanteringsforetaget Biffa var ocksa en stark positiv
bidragsgivare i oktober. Bolaget, som ar baserat i Storbritannien,
lamnade inga bolagsspecifika nyheter men den senaste
marknadsuppdateringen visade att avfallsvolymerna har
aterhamtat sig snabbt. Biffa har &ven genomfort ett antal forvarv
som mottagits positivt av marknaden da de starker Biffas position
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T Avkastningen &r berdknad pa slutkurser.
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som det ledande bolaget inom avfallshantering. Vi ser dessutom att
Biffa nu har bérjat uppmarksammas for att vara bast i sektorn vad
galler ESG vilket gor att varderingen jamfort med liknande bolag
fortfarande ar attraktiv.

De mest negativa bidragsgivarna var Strix och Trustpilot.

Strix Group ar ett ledande bolag inom varmekontroller till bland
annat vattenkokare. Aktien utvecklades svagt i oktober efter

att ledande befattningshavare salt aktier i bolaget samtidigt

som bolagets exponering mot Kina samt problem med
komponentbrist spadde pa oron. Efter att ha traffat bolagets
ledning ar var slutsats att kursreaktionen var dverdriven, och
forsaljningen av aktier handlade om skattemassiga skal och inte
forsamrade framtidsutsikter. Strix har en stark stallning i hela
produktionskedjan vilket minskar risken for negativa effekter fran
16neinflation och dkade transportkostnader.

Trustpilot, som tillhandahaller en digital plattform fér kundbetyg,
utvecklades ocksa svagt i oktober. Anledningen var att flera av de
riskkapitalfonder som varit huvudégare i bolaget salde aktier. Totalt
saldes motsvarande 10 procent av bolagets aktiekapital i en placing.
Riskkapitalfonderna dger nu 30 procent vilket vi férmodar kommer
att saljas under de kommande 1-2 aren. Vi anser att férsaljningen
var vantad och ser positivt pa bolaget da man har en stabil affar och
nyligen har hojt intaktsprognosen.

Vi har under manaden investerat i Spar Nord Bank. Spar Nord ar
en regional dansk sparbank med sin huvudsakliga verksamhet

pa norra Jylland men har dven kontor i Kdpenhamn, pa Sjélland,
Fyn och mellersta Jylland. Spar Nord ar Danmarks fjarde storsta
storsta bank. Det ar en valskétt verksamhet med en avkastning pa
eget kapital som uppgar till 11 procent. Kostnadseffektiviteten kan
framover forbattras ytterligare genom synergier fran forvarvet av
Bank Nordik, och det skulle aven kunna fa liknande effekter om
Spar Nord skulle férvarva Handelsbhankens danska verksamhet.

Vi deltog vid boérsnoteringen av svenska Netel som

levererar infrastrukturtjanster inom exempelvis elkraft och
telekommunikation i Norden och Tyskland. Utbyggnaden av
infrastruktur for 5G, bredband via fiber och smarta elnét ar hogt
prioriterat i hela Europa och bor leda till god tillvaxt i sektorn. Netel
har starka kundrelationer, h6g kompetens och en valfylld orderbok
med underhallskontrakt och enklare infrastrukturprojekt vilket ger
bolaget en lagre risk &n snittet i byggsektorn. Bolagets vardering ar
ocksa attraktiv relativt liknande bolag i Europa.

Vi salde det brittiska bilforsakringsholaget Sabre Insurance i
oktober. Vi har blivit skeptiska till bolagets formaga att hoja
forsakringspremierna utan att samtidigt skada bolaget ledande
stallning. Dessutom anser vi att bolaget kan mota en ordentlig
motvind i form av inflation vad galler férsakringsutbetalningar,
stigande priser for begagnade bilar, forseningar hos biltillverkare
och generellt stigande kostnader.

Branschfordelning

Fordelningen
av fondens fem
storsta branscher

# Bransch Andel, %
1. Industrivaror och tjanster 37,5
2. Halsovard 15,6
3. Informationsteknologi 12,4
4. Sallankopsvaror och tjanster 10,6
5. Finans 11,5
6. Dagligvaror 6,2
7. Kommunikationstjanster 41
Likviditet 2,1

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Volution Group 4,5
Biffa 4,0

Crayon Group Holding 39

LU-VE 37
Bank of Georgia Group 3,5
Medios 34
Inwido 3,2
Keywords Studios Plc 3,1

Dirr 29
Greencore Group 29
Summa tio storsta innehav 35,2
Likviditet 21

Totalt antal innehav 46

Storre forandringar
under manaden

Kop

Netel
Spar Nord Bank

Forsaljningar

Interpump
Dirr
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Risk / avkastningsprofil

Geografisk fordelning

Fondfakta
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Riskinformation Fonden riktar sig Placeringsinriktning

Historisk avkastning ar ingen garanti

for framtida avkastning. De pengar som
placeras i fonden kan bade 6ka och
minska i varde och det &r inte sékert att
du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Fondens varde kan variera kraftigt pa
grund av fondens sammansattning och
de forvaltningsmetoder fondbolaget
anvander sig av. Faktablad och
informationsbroschyr finns pa www.
lannebo.se. Observera att Lannebo inte
utarbetar investeringsrekommendationer.
Information i denna manadsrapport ska
inte ses som annat an en redogorelse over
fondens handelsaktiviteter och innehav.

till dig som

« Tror pa sma och medelstora bolag pa den
europeiska marknaden.

» Tror pa aktiv férvaltning och investeringar
baserade pa en tydlig uppfattning om varje
enskilt bolag.

Lannebo Europa Smabolag &r en aktivt
forvaltad aktiefond som investerar i sma
och medelstora boérsnoterade bolag

i Europa. Bolagens bérsvarde far vid
investeringstillfallet vara hogst 5 miljarder
euro eller motsvarande i annan valuta.

Forklaringar

Sharpekvot Ett matt pa fondens avkastning
med héansyn till fondens totalrisk. Berdknas
som kvoten mellan fondens avkastning
minus den riskfria rantan och fondens
totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk Anges som standardavvikelsen
for variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error Visar hur mycket fondens
avkastning svéanger i varde i forhallande
till sitt jamforelseindex. Berdknas som
standardavvikelsen hos skillnaden

mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.

Informationskvot Ett méatt pa riskjusterad
avkastning. Den méats som den aktiva
avkastningen delat med portféljens aktiva
risk.

Alfa Beskriver effekten av
portfoljforvaltarens val pa fondens
avkastning. Ett positivt alfavarde ar den
extra avkastning som investeraren far
justerat for marknadsrisken.

Beta Ett matt pa fondens kanslighet for
svéngningar pa marknaden. Betavérdet
berattar hur mycket fondens varde
forandras procentuellt sett nar marknadens
varde forandras med en procentenhet.

Alla nycketal berdknas enligt Fondbolagens
forenings riktlinjer.
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Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar MSCI Europe Small Cap Index*.
Andelskursen for fonden satts fore den tidpunkt da kursen for index
h@mtas. Detta kan ibland medfora att en jamforelse mellan dem kan bli
missvisande.

* Utrékningar bygger pa information tillhandahallen av MSCI. Kélla: MSCI.
Information som hérrér frdn MSCI far endast anvéndas for ldsarens
interna bruk, far inte reproduceras eller distribueras i nagon form och far
inte anvandas som grund for eller en del av finansiella instrument eller
produkter eller index. Ingen del av den information som hérrér frén MSCI
ar avsedd att utgéra investeringsradgivning eller en rekommendation att
fatta (eller avsta fran att fatta) nagon form av investeringsbeslut och den
kan inte dberopas som sadan. Historiska data och analyser bor inte ses
som en indikation eller garanti for framtida resultatanalyser, prognoser
eller férutsagelser. Information som hérror fran MSCI tillhandahalls “i
befintligt skick” och anvéndaren av denna information tar hela risken for all
anvandning av denna information. MSCI, vart och ett av dess dotterbolag
och alla andra som ar inblandade i eller relaterade till att sammanstalla,
berékna eller skapa ndgon information hos MSCI (tillsammans "MSCI-
parterna”) friskriver sig uttryckligen fran alla garantier (inklusive, utan
begrénsning, alla garantier om originalitet, noggrannhet, fullstandighet,
aktualitet, icke-intrang, séljbarhet och lamplighet for ett visst syfte)

med avseende pa denna information. Utan att begrdnsa nagot av det
ovanstaende ska ingen MSCI-part i nagot fall ha nagot ansvar for direkta,
indirekta, speciella, tillfalliga, bestraffande eller féljdskador (inklusive, utan
begrénsning, forlorade vinster) eller andra skador. (www.msci.com)
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