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September var pa flera satt en upprepning av borsmonstret vi sett
under sommaren. Fortsatt konjunkturoro, stigande rantor och radsla
for konsumenters motstandskraft tyngde bdérserna. Denna utveckling
var sarskilt tydlig bland smabolagen och da sérskilt bland féretag

med forsaljning kopplad till industriell efterfradgan. Det ar inte ovanligt
att sméabolag under stdkiga perioder pé borsen utvecklas samre

an storre bolag nér placerare sdker sig till mer likvida och upplevt
tryggare aktier. Smabolagen har dock dver tid varit béattre pa att vaxa
sina vinster och brukar utvecklas starkare nar bérsen sa smaningom
vénder upp igen. Aven om timing &r meningslést menar vi fortsatt att
manga aktier framstar som attraktivt varderade ur ett langre perspektiv
och att manga industribolags aktier redan tar hojd fér en kommande
lagkonjunktur. Brasklappen ar att det forutsatter en nagorlunda normal
lagkonjunktur och inte nadgon ekonomisk kollaps.

Under manaden var det férhallandevis sparsmakat med
bolagsspecifika nyheter bland fondens innehav, men vissa bolag hann
med att gbra forvérv. Bland annat férvarvade Beijer Ref amerikanska
AMSCO Supply, med en omséttning pa ungefar 500 miljoner SEK och
50 anstallda. AMSCO éar en distributdr av ventilationsprodukter och

vi beddmer att forvarvet ligger vél i linje med Beijer Refs strategiska
ambition att vaxa i USA.

For att ge ett exempel kring véarderingar som ur ett langre perspektiv
framstar som attraktiva kan handelsbolaget Bufab namnas. Fran
bdrsnoteringen 2014 till och med 2022 har Bufab vuxit vinst per aktie
frén 2,94 kr till 15,95 kr och lyckats védxa bade organiskt och genom
férvarv. Bufab har genomfért férvarven utan att spada ut befintliga
aktiedgare och har en bra huvudagare i form av Liljedahl Group.
Bufab séljer skruvar och muttrar till en lang rad olika kunder och &r en
av de storre aktorerna pa sin marknad, som dock alltjamt &r mycket
fragmenterad. Bufab har historiskt varit bra pa att ta marknadsandelar
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och de drivkrafter som méjliggjort detta bor fortsatta. Bufab boér tjana
omkring en miljard kronor i rorelseresultat 2023 och det motsvarar

en vardering pa ungefar 14 ganger rorelseresultatet. Ur ett langre
perspektiv framstar det inte som anstrangt for ett bolag med en bevisat
mycket god férmaga att véxa Iénsamt pa en stor och fragmenterad
marknad dér det finns tydliga skal som talar for att de storre aktdrerna
ska fortsatta ta marknadsandelar. P4 kort sikt ar givetvis Bufabs
vinstutveckling tydligt paverkad av konjunkturen och kommer séledes
vara ddmpad, men vi beddémer att det mer &n vél vags upp av den
l&dngsiktiga potentialen.

Under manaden presenterade den storsta dgaren Kingspan ett
budpliktsbud péa taktatningsbolaget Nordic Waterproofing med en
premie pa ungefar 14 procent. Aven om vi beddmer att det fortsatt finns
potential i aktien kommer processen ta tid och da resten av portfoljen
ocksa framstar som attraktivt véarderad men utan samma begransningar
har vi valt att avyttra vara aktier. Aven innehavet i Trelleborg avyttrades
som ett led i att fokusera fonden ytterligare. Specialfettsbolaget AAK
ar ett nytt innehav, som vi beddmer handlas till en attraktiv vardering i
forhallande till den konjunkturokansliga vinsttillvaxt bolaget erbjuder.

L&s mer om fonden Kép fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

AddTech B 6.4
OEM International B 6.4
Beijer Ref B 6.1
LifcoB 6.1
Sagax B 58
Addnode Group B 54
BTS Group B 54
NCAB Group 4,9
Lagercrantz 4,8
MedCap 4,3
Summa tio stérsta innehav 55,6
Likviditet 37
Totalt antal innehav 25
Storre férandringar

Koép

AAK Nordic Waterproofing
Hexpol Trelleborg

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror & tjanster 47,8
Informationsteknologi 231
Fastighet 16,7
Halsovard 5,2
Dagligvaror 3,5
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Aktivt &gande - ansvarsfull forvaltning

Vi arbetar aktivt for att ta tillvara pa affarsmojligheter och undvika risker
kopplat till miljo, social hallbarhet och agarstyrning,

Hallbarhetsbetyg

Lannebos héllbarhetsanalys identifierar och graderar
portféljinnehavens hantering av héllbarhetsrisker, paverkan pa
omvérlden samt héllbarhet i affarsmodellen, A &r hogsta betyg och E lagst,
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Valberedningar 2023

Lannebo arbetar i valberedningar for att bidra till kompetenta styrelser
med relevant erfarenhet fér bolagen,

Bolag

Addnode Lagercrantz
Addtech MedCap
Beijer Alma Nolato

BTS Trelleborg
Fagerhult

Hexpol

Rostning pa stdmmor
Andel av fonden dar Lannebo har réstat pa bolagsstamman,

Andel av fond (%)

Hittills 2023 80
2022 91
2021 99

Klimatmal

Lannebos klimatmal &r att portféljinnehaven i sektorer med
stor klimatpaverkan ska ha satt vetenskapligt baserade
utslappsminskningsmal (SBT),
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Andel av innehav (%)
B Validerat SBT 8
u Atagande om SBT 28
Inget SBT 64
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, matt som den védgda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hég
koldioxidintensitet, Hogre koldioxidintensitet &r en indikation pa hégre
klimatférandringsrelaterade risker,
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Jamstéllda styrelser

Malet &r att det underrepresenterade kdnet i snitt ska utgdra minst 40
procent av styrelseledaméterna,

Andel (%)
Kvinnor 35
Man 65
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Nyckeltal Fondfakta
Fond Index Forvaltare Per Trygg & Hjalmar Ek
Sharpekvot -0,5 -0,6 Fondens startdatum 2000-10-31
Totalrisk (%) 26,8 24,1 Andelskurs 616,64 kr
Tracking error 7.7 Fondférmdgenhet 1950 mkr
Informationskvot 01 Lépande kostnader* 0,9%
Alfa 2,0 Rorlig avgift 20% pé eventuell dveravkastning
Beta 11 30 d STIBOR, ménadsvis forsta
Avkastningstroskel bankdagen varje manad, plus fem
Omséttningshastighet (ggr) 0,5 procentenheter,
Active share (%) 84 Bankgiro 5578-8004
ISIN SE0000917205
ey Handlas 1 ggr/mén (sista
Riskindikator - .. bankdagen), Fonden sténger
Oppen for handel R A )
fér nyinsattningar vid en fond-
1 2 3 4 6 7 férmdgenhet pa 3,5 miljarder kr
100 000 kronor vid forsta
Lagre risk Hogre risk Minsta investeringsbelopp investeringstillfélle't', d?ireifter
20 000 kr per koptillfaller
Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
LEI-kod 549300ZTBJP4DRZ51462
* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra administrations-
eller driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska kostnader under det
senaste aret) samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som
uppstar nar en fond kdper och séljer vardepapper).
Férklaringar*
Active share Alfa Beta

Anger hur stor andel av fonden som avviker fréan
sitt jAmforelseindex,

Informationskvot

Ett métt pa riskjusterad avkastning, Den méts
som den aktiva avkastningen delat med
portféljens aktiva risk,

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida
avkastning, De pengar som placeras i fonden
kan bade 6ka och minska i vérde och det &r

inte sakert att du far tillbaka hela det insatta
kapitalet, Fondens vérde kan variera kraftigt

pé grund av fondens sammansattning och de
férvaltningsmetoder fondbolaget anvander sig
av, Faktablad och informationsbroschyr finns pa
www,lannebo,se,

Observera att Lannebo inte utarbetar invest
ringsrekommendationer, Information i denna
ménadsrapport ska inte ses som annat dn en

redogorelse 6ver fondens handelsaktiviteter och

innehay,

Beskriver effekten av portféljférvaltarens val pa
fondens avkastning, Ett positivt alfavérde &r den
extra avkastning som investeraren far justerat fér
marknadsrisken,

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex ar Carnegie Small
Cap Sweden Return Index, Andelskursen for
fonden sétts fére den tidpunkt da kursen foér
index hadmtas, Detta kan ibland medféra att en
jdmférelse mellan dem kan bli missvisande,

Sharpekvot

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till
fondens totalrisk, Berdknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria réntan och
fondens totala risk (standardavvikelsen),

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for variationerna
i fondens eller index totala avkastning,

* Alla nyckeltal beréknas enligt Fondbolagens férenings riktlinjer,

Ett méatt pa fondens kanslighet for svangningar
pa marknaden, Betavardet berattar hur mycket
fondens vérde férandras procentuellt sett

nar marknadens vérde féréandras med en
procentenhet,

Koldioxidavtryck

Den vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
beréknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med dess utslapp
(scope 1och 2) i férhallande till dess intakter

i miljoner SEK. Under 2022 bytte Lannebo
dataleverantor.

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger

i vérde i forhallande till sitt jamforelseindex,
Beraknas som standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamforelseindexets
avkastning,
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