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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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Turbulent manad med virusfokus
Stark manad for tyska Medios

Den europeiska aktiemarknaden paverkades kraftigt i slutet av
november till f6ljd av 6kad smittspridning och oro fér den nya
virusmutationen Omikron. P4 makrofronten har den europeiska
centralbanken, ECB, fortsatt att vidhalla att den stigande inflationen
ar tillfallig medan amerikanska FED har antagit en mer hokaktig
position vad géaller inflationen och kommande rantehdjningar.
Inkopschefsindex fér eurozonen steg i november vilket minskade
oron for en avtagande aterhamtningstakt nagot.

Vi férvantade oss en ganska tuff rapportperiod da manga bolag
paverkats av hogre inkdpskostnader och komponentbrist. Fondens
innehav har dock klarat sig bra och rapporterat 1 linje med
marknadens forvantningar. Men de implicita férvantningarna

har legat &n hogre och bolag som rapporterat i linje med forvant-
ningarna har i regel sjunkit nagot pa rapportdagen.

Fonden utvecklades i linje med marknaden under november med
en svag uppgang pa 0,1 procent, vilket kan jamforas med -0,2
procent for jamforelseindex.

Carsten Dehn & Ulrik Ellesgaard

Avkastning
Lannebo Jam-
Europa  forelse-
Avkastning, % Smabolag index
November 2021 0,1 -0,2
Ar2021 230 205
3ar 49,7 51,6

Sedan start (161017) 59,4 81,8
Genomshnittlig ars-

avkastning 24 man 13,7 LAy
2020 -0,2 0,1
20197 35,6 357
2018’ -22,9 -13
2017 26,6 22,1

T Avkastningen &r berdknad pa slutkurser.
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De framsta positiva bidragsgivarna i november var Aalberts och
Medios.

Den tyska tillverkaren och aterforsaljaren av specialistlakemedel,
Medios, var en stark positiv bidragsgivare under november. Medios
forvarvade i november en av bolagets konkurrenter till ett attraktivt
pris och vi raknar med att forvarvet ska oka intdkterna med runt 15
procent. Dessutom ser vi mdjliga synergier i form av korsforsaljning,
storre inkop och kostnadsbesparingar.

Aalberts, en hollandsk industrikoncern verksamma inom
rorkopplingar och ytbehandling, var ocksé en stark positiv
bidragsgivare under november. Bolaget gynnas av en
omorganisation och nyligen genomférda forvarv vilket gjort att
bolaget vid senaste kvartalsrapporten uppnatt dess finansiella
malsattningar. Marknaden forvantar sig att bolagets ledning
kommer att sdtta nya finansiella mal vid kapitalmarknadsdagen
1borjan av december. Vi delar den synen och forvantar oss att
konsensusprognosen kommer att hojas inom kort.

De mest negativa bidragsgivarna i november var Biffa och
Bakkafrost.

Det brittiska avfallshanteringsbolaget Biffa har haft en stark
aktieutveckling under aret. Uppgangen har drivits av en stark
operationell utveckling efter att restriktioner tagits bort och att
bolaget har positionerat sig som en ESG-ledare inom exempelvis
atervinning och avfallseldade kraftvarmeverk.

Biffas resultat for forsta halvaret 2021 har samtidigt varit blandade.
Karnverksamheten inom avfallshantering har vuxit starkt vad
géaller volymer och marginal. Mangden insamlat avfall tkade med
103 procent under forsta halvaret 2021 jamfort med nivaerna innan
pandemin samtidigt som synergier fran férvarv och optimerade
inhamtningsruter forbattrat marginalerna. Bolaget séger sig ocksa
se tecken pa att bristen pa lastbilsforare minskar och att man
hanterat Ioneinflationen val.

Men bolagets plastatervinningsanldggning har férsenats eftersom
kunderna inte varit noéjda med de plastpellets som anlaggningen
producerar, nagot som bolaget rdknar med ska vara 10st i borjan

av 2022. Dessutom har bolaget behovt gora en nedskrivning av det
nyligen forvarvade bolaget Company Shop Group pa grund av lagre
kundtillstromning till bolagets butiker.

Bakkafrost ar ett laxodlingsforetag med verksamhet pa Faroarna
och Skottland. Bolagets kvartalsrapport var svag pa grund av lagre
produktion i Skottland och en lag genomsnittsvikt pa fiskarna fran
Faroarna vilket lett till 1agre kilopris. Hogre vattentemperaturer
gor det tredje kvartalet till det mest utmanande ur ett biologiskt
perspektiv och situationen bor darfor forbattras pa fardéarna inom
kort. I den nyligen forvarvade skotska verksamheten anser vi att
marginalerna kan forbattras vasentligt de kommande aren i takt
med att Bakkafrosts verksamhetsmodell implementeras.

Branschfordelning

Fordelningen
av fondens fem
storsta branscher

# Bransch Andel, %
1. Industrivaror och tjanster 371
2. Halsovard 16,3
3. Informationsteknologi 11,6
4. Sallankopsvaror och tjanster 10,9
5. Finans 12,1
6. Dagligvaror 5,6
7. Kommunikationstjanster 4,3
Likviditet 2,1

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Volution Group 4,3
Medios 39
LU-VE 3,8
Bank of Georgia Group 3,8
Biffa 37
Inwido 34
Crayon Group Holding 3,3
Keywords Studios Plc 3,1
Uniphar Plc 3,1
Greencore Group 3,0
Summa tio storsta innehav 35,3
Likviditet 21
Totalt antal innehav 46

Storre forandringar
under manaden

Kop

DO & CO
Biffa

Forsaljningar
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Volution Group
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Risk / avkastningsprofil

Geografisk fordelning

Fondfakta

Lagre risk Hagre risk 1
5 Forvaltare Carsten Dehn &
‘ 1 2 ‘ 3 ‘ 4 ‘ 5 n 7 ‘ Ulrik Ellesgaard
Fondens
2016-10-17
& startdatum 016-10
Andelskurs (kr) 15,94
NYCkeItaI Lannebo Jam- Fondférmégenhet
Europa  forelse- (mkr) 1571
Smab. index Forvalini i

Sharpekvot 0,7 0,7 3 (;)rva i 1,6
Totalrisk (%) 22,5 21,4 2 Bankgiro 5140-8037
e dig e 6,0 Andel av ISIN SE0008092290
Informationskvot 0,3 fond (%) Oppen for handel Dagligen
Alfa 0,1 1 Storbritannien 34,3 Minsta
Beta 1,0 2 Ovriga l&nder i Europa 32,7 investeringsbelopp 100
Omsaéttnings- 3 Tyskland 13,0 (kn)
hastighet, ggr 0,2 4 Norge 91 PPM-nr 182759
(210630) S e 72 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen

Likviditet 21 LEI-kod: 549300L5238BID030341

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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