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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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Borsuppgangen fortsatter
Kopt aktier 1 italienska Intercos

Den europeiska aktiemarknaden fortsatte att stiga i november.
Under bade oktober och november har marknaden drivits av
forvantningar om att inflationen ska toppa inom kort. ECB
meddelade en ranteh6jning med 75 punkter for att ddmpa
inflationen och ytterligare héjningar kan forvantas. Men nar
inflationen borjar normaliseras bor aktiemarknaden fa ytterligare
fart, aven om foretagen skulle slappa svaga rapporter kommande
kvartal.

En "risk on"-marknad kommer att gynna smabolagen jamfoért med
storbolagen eftersom smabolag bedoms vara en tillgangsklass med
hogre risk. Under de senaste tva manaderna har smabolagsindex
presterat 1 linje med storbolagsindex. Vi menar att om den positiva
borsutvecklingen fortsatter kommer smabolagen att prestera battre,
da detta ar det monster som vi har sett tidigare.

Diirr och Keywords var de tva mest positiva bidragsgivarna i
november.

Dirr tillhandahaller lackeringsteknik for biltillverkare samt
system for trabearbetningsindustrin. Bolaget anordnade en
kapitalmarknadsdag i november. De finansiella malen hojdes vad

Carsten Dehn, Ulrik Ellesgaard och
Philip Andreasen

Avkastning
Lannebo Jam-
Europa  forelse-
Avkastning, % Smabolag index
November 2022 6,7 6,8
Ar2022 13,0 151
3ar 20,2 11,5
5ar 20,1 28,4

Sedan start (161017) 48,1 61,6
Genomshnittlig ars-

avkastning 24 man 9.2 58
20217 317 26,1
2020° <z BN
20197 35,6 35,7
2018’ -22,9 -13
20177 26,6 22,1

TAvkastningen ar beréknad pa slutkurser.

Avkastning per manad
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59 |-37|-85| 84 | 67
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géller organisk tillvaxt och rérelsemarginal. Det framhdlls fran
ledningen att foretaget kommer fortsétta att stodja bolagets kunder i
att minska utslappen vilket forbattrar kundernas hallbarhetsarbete.
Forvarv ar en del av strategin och ledningen tror att mindre

forvarv kommer att tas emot positivt av marknaden, medan en
storre affar som skulle 6ka belaningsgraden kraftigt kommer att

tas emot ganska negativt. Sammantaget tror vi pa Diirrs strategi
och uppskattar bolagets fokus pa mer lénsamma, stabila och
strukturella trender inom kapitalvarusektorn.

Keywords ar den storsta brittiska leverantoren av outsourcade
tekniska tjanster till dataspelsindustrin. Bolagets ledning hojde

1 november prognosen for femte gangen i ar och som ett resultat

av detta hojdes konsensusprognoserna med 7-8 procent. Vi
forvantar oss att bolagets exceptionella organiska tillvaxt fortsatter
under hela 2023. Detta, tillsammans med uppatriktad press pa
marginalerna och fortsatta forvarv, gor att vi &r overtygade om
ytterligare prognoshojningar.

LNA Santé och Alfen var de mest negativa bidragsgivarna i
november.

Den franska aldreomsorgsleverantdren LNA Santé underpresterade
1 november. Bolagets verksamhet utvecklas i linje med
férvantningarna nar det galler organisk tillvaxt och EBIT-marginal,
vilket innebar att kursnedgangen inte ar relaterad till LNA Santés
verksambhet. Vi bedomer att det istallet handlar om problem

for huvudkonkurrenten Orpea. Orpea anklagas for vanvard pa
aldreboenden och missbruk av offentliga medel. Det finns inga
anklagelser mot LNA Santé men var beddmning ar att det anda
tyngt bolagets aktiekurs.

Alfen ar ett nederlandskt foretag som utvecklar lI6sningar for
smarta nat, energilagring och laddningsutrustning for elfordon. I
bolagets senaste kvartalsrapport 6kade koncernen omsattningen
med 103 procent, men trots det starka resultatet hojdes inte
prognosen for helaret, vilket skapat oro for det fjarde kvartalet. Vi
bedomer att Alfens lonsamhet kommer att paverkas negativt av en
svagare produktmix under detta kvartal men forvantar oss att den
fortsatt starka tillvaxten kommer att vaga upp. Dessutom menar vi
att marknaden undervarderar de tillvaxtmojligheter Alfen har inom
16sningar for smarta elnat, som kommer att vara avgérande for
energiomstallning.

Under november kopte vi aktier i det italienska foretaget Intercos,
som ar en ledande tillverkare och utvecklare av kosmetika. Intercos
har partneravtal med de storsta multinationella foretagen, nya
vaxande varumarken och aterforséljare. Intercos har lyckats

skilja sig fran vanliga kontraktstillverkare genom att investera
kraftigt i forskning och utveckling och har byggt upp en portfolj
avimmateriella rattigheter som skapar intradesbarriarer for
konkurrenter.

Branschfordelning

Férdelningen
av fondens fem

storsta branscher

L

# Bransch Andel, %
1. Industrivaror & Tjénster 39,5
2. Finans 20,2
3. Halsovard 11,0
4. Informationsteknologi 8,7
5. Sillanképsvaror & Tjanster 8,3
6. Dagligvaror 3,5
7. Kommunikationstjénster 3,0
8. Fastighet 1,7
Likviditet 5,6

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %

LU-VE 53
Beazley 4,3
Diirr 4,2
Keywords Studios Plc 4,0
Bank of Georgia Group 4,0
DO &CO 39
Spar Nord Bank 3,8
TKH Group 3,7
Crayon Group Holding 3,5
SpareBank 1 Nord-Norge 3,4
Summa tio storsta innehav 40,1
Likviditet 5,6
Totalt antal innehav 44

Storre forandringar
under manaden

Kop

Aroundtown
Flatex

Forsaljningar

Biffa
Inwido
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Risk / avkastningsprofil

Geografisk fordelning

1

Fondfakta

Lagre risk Hagre risk 5
Forvaltare Carsten Dehn &
‘ 12 ‘ 3 ‘ 4 ‘ 5 n 7 ‘ 4 Ulrik Ellesgaard
Fondens
2016-10-17
startdatum 016-10
Fordelningen
Nyckeltal . ] i AndeI?kurf: (kr) 14,81
v Fondfemegeniel | o
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Sharpekvot 0,6 0,4 Arlig avgift (%) 1,68
Totalrisk (%) 176 168 2 Bankgiro 5140-8037
Tracking error 59 Andel av ISIN SE0008092290
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hastighet, ggr 0.4 J Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
(220630) 5. Nederldnderna 7,8
LEI-kod: 549300L5238BID030341
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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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