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De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i virde
och det &r inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Vandpunkt fér europeiska smabolag
Alfen och Aalberts utvecklades starkast

Carsten Dehn Ulrik Ellesgaard Philip Andreasen
Mejl Meijl Mejl

Den europeiska Small Cap-marknaden har utvecklats svagare &n
Large Cap-marknaden under de senaste tva aren, men i november
fanns det tecken pé en vdndpunkt. Smébolagsindexet utvecklades
2,6% battre an storbolagsindexet. Under manaden Gvertraffade
Lannebo Europa Smabolag jamférelseindex med 4 procentenheter.

De senaste tvéa aren har de europeiska smabolagen drabbats av
riskaversion som en f6ljd av 6kad inflation, men nu &r inflationen ater
under kontroll. Inflationstakten i euroomradet sjonk till 2,4 procent pa
arsbasis i november 2023 och néddde darmed sin lagsta niva sedan juli
2021. Rantesankningar under 2024 ar darmed sannolika.

EU tillkdnnagav sin nya plan for att férbattra och bygga ut elnétet. |
planen erkdnner man ett potentiellt problem: elnatets behov vaxer
snabbare an den tillgéngliga finansieringen. Darfor har EU faststallt 14
atgarder som unionen, tillsammans med sina medlemslander, kommer
att vidta. Dessa steg ar utformade for att hjalpa till att finansiera
natforbattringarna, som forvantas kosta cirka 584 miljarder euro fram
till 2030. Nagra av de viktigaste stegen inkluderar fokus pa storre
projekt och snabbare tillstdndsgivning, finansieringsmajligheter. De
flesta av dessa atgarder forvantas inledas i bérjan av 2024. De syftar till
att nastan férdubbla investeringarna i elnatet till 2030, vilket &r ett stort
steg mot en uppgradering av Europas energiinfrastruktur.

Alfen och Aalberts var de mest positiva bidragsgivarna i november.

Alfen, en hollandsk tillverkare som specialiserar sig pa l6sningar
for smarta elnét, laddningssystem for elbilar och energilagring,
hade starkast utveckling i november. Féretagets resultat for det
tredje kvartalet indikerade en vandpunkt i lagerminskningen inom
laddningssystem f6r elbilar, vilket signalerar potential fér nya order.
Forbattrad Ionsamhet pa koncernniva drevs av forbattrad operativ
havstangseffekt inom segmenten energilagring och smarta elnat.
Alfen forvantas fortsatta att dra nytta av sin tillvaxt p& strukturellt
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expanderande marknader, sarskilt genom att hantera tillvaxtkurvan for
laddare for elbilar mer effektivt.

Aalberts, den nederlandska tillverkaren av rér- och
flodeskontrollsystem, utvecklades starkt i november efter en
handelsuppdatering som var béttre an véantat. Den underliggande
efterfrdgan pa bada slutmarknaderna, byggnader och industrier
visade starkare motstandskraft 4n vantat, vilket tyder pa att Aalberts
snart kan uppleva en mer normaliserad handelsmiljé. Dessutom
levererade foretaget god I6nsamhet pa sina nyaste produktkategorier,
samtidigt som rérelsekapitalet forbattrades. Framover férvantar vi
oss att Aalberts ar vél positionerat for att navigera i den nuvarande
nedgéangen, sarskilt med sitt fokus péa héallbara I6sningar for industrier
och byggnader.

Renewi och DiscoverlE var de tvéd mest negativa bidragsgivarna i
november.

Renewi ar ett brittiskt avfallshanteringsféretag som ar ként for sin
hoéga atervinningsgrad. De stod infér utmaningar i november, vilket
aterspeglades i en svag handelsuppdatering. Delérsresultatet visade
pé fortsatt press fran lagre atervinningspriser och avfallsvolymer,
vilket paverkade I6nsamheten negativt. Vi ser fortfarande
avfallshanteringsindustrin som avgoérande for 6vergangen till

en grénare ekonomi och anser att det indikativa budet fran
infrastrukturkoncernen Macquarie undervarderade Renewi. Vi tror
att nar ledningen borjar leverera pa sina sjalvhjalpsatgarder, som
bor forbattra IGnsamheten, kommer marknaden att bérja vardera
koncernen som ett ESG-bolag i toppklass.

DiscoverlE, den brittiska tillverkaren av elektroniska komponenter till
marknader inom férnybar energi, utvecklades sémre &n marknaden

i november. Bolaget handlas till en premie jamfért med nérmaste
jdmforbara bolag tack vare sin historik av att leverera vinsttillvaxt
organiskt och genom forvarv. Volymerna har minskat, vilket har pressat
ned aktiekursen.

Las mer om fonden

Kop fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

Renew Holdings 5,7
Arcadis 57
SPIE 5,0
Trainline 4,9
Belimo 4,4
Lindab 4,3
Renewi 4,3
Genuit Group 4,2
Aalberts 41
Salcef Group 41
Summa tio stoérsta innehav 46,7
Likviditet 3.8
Totalt antal innehav 32

Storre férandringar

Kép Salj

Branschférdelning

Bransch Andel av fond (%)
Industrivaror & tjanster 71,3
Energi 10,0
Saéllankopsvaror 7,2
Informationsteknologi 4,0
Fastighet 3,6
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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.

Andel av fond (%)

A 36
= B 51
C 10
D 3
E 0
Valberedningar 2023

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

Bolag

Inwido

Rostning pa stdmmor
Andel av fonden dar Lannebo har réstat pa bolagsstdmman.

Andel av fond (%)

Hittills 2023 63

2022 6

Klimatmal

Lannebos klimatmal &r att portféljinnehaven i sektorer med
stor klimatpaverkan ska ha satt vetenskapligt baserade
utslappsminskningsmal (SBT).

Ar 2040:100% Ar 2030: 50%

44%
Andel av innehav (%)
®m  Validerat SBT 28
u Atagande om SBT 28
Inget SBT 44
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, métt som den védgda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hég
koldioxidintensitet. Hogre koldioxidintensitet &r en indikation pa hogre
klimatférandringsrelaterade risker.

B Fond M Index

132

2022 2023

Jamstéllda styrelser

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

Andel (%)
Kvinnor 37
Man 63
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Nyckeltal Fondfakta

Carsten Dehn, Ulrik Ellesgaard & Philip

Fond Index S
Férvaltare Andreasen
Sharpekvot n/a n/a Fondens startdatum 2022-09-19
Totalrisk (%) n/a n/a Andelskurs 98,81 kr
Tracking error n/a Fondférmégenhet 148 mkr
Informationskvot n/a Lépande kostnader* 2,2%
Alfa n/a Bankgiro 58771775
Beta n/a ISIN SE0017885056
Omséttningshastighet (ggr) n/a Oppen for handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr
Storsta lander Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
LEl-kod 549300VN56CFOZANTW62

* 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
uppstéar nar en fond kdper och séljer vardepapper).

Riskindikator
Lagre risk Hogre risk
Lo Andel av fond (%) Green Revenue
B Storbritannien 31,1 Innehav Green revenue (%)
B Nederlanderna 12,2 Renew Holdings 25
Frankrike 3 Arcadis 39
Sverige 10,5 SPIE 42
Italien 101 Trainline 100
Ovriga 211 Belimo 80
Lindab 49
Renewi 65
Genuit Group 43
Aalberts 39
Salcef Group 85
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Forklaringar*

Alfa

Beskriver effekten av portféljférvaltarens val pa
fondens avkastning. Ett positivt alfavéarde &r den
extra avkastning som investeraren far justerat for
marknadsrisken.

Koldioxidavtryck

Den vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
berdknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med dess utslépp
(scope 10och 2) i férhéllande till dess intakter

i miljoner EUR. Under 2022 bytte Lannebo
dataleverantor.

Beta

Ett méatt pa fondens kénslighet fér svangningar
pa marknaden. Betavardet berattar hur mycket
fondens vérde férdndras procentuellt sett

nar marknadens varde féréandras med en
procentenhet.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex &r MSCI Europe Small
Cap Climate Paris Aligned Index*. Andelskursen
for fonden sétts fére den tidpunkt d& kursen for
index hamtas. Detta kan ibland medféra att en
jdmférelse mellan dem kan bli missvisande.

* Utrékningar bygger pa information
tillhandahallen av MSCI. Kalla: MSCI. Information
som harrér fran MSCI far endast anvandas for
lasarens interna bruk, fér inte reproduceras eller
distribueras i ndgon form och far inte anvandas
som grund fér eller en del av finansiella
instrument eller produkter eller index. Ingen

del av den information som hérrér fran MSCI ar
avsedd att utgora investeringsradgivning eller
en rekommendation att fatta (eller avsta fran

att fatta) nagon form av investeringsbeslut och
den kan inte aberopas som sadan. Historiska
data och analyser bor inte ses som en indikation
eller garanti fér framtida resultatanalyser,
prognoser eller forutsdgelser. Information som
harror fran MSCI tillhandahalls “i befintligt skick”
och anvandaren av denna information tar hela
risken for all anvadndning av denna information.
MSCI, vart och ett av dess dotterbolag och

alla andra som ér inblandade i eller relaterade

till att sammanstélla, berédkna eller skapa

nagon information hos MSCI (tillsammans
"MSClparterna”) friskriver sig uttryckligen fran
alla garantier (inklusive, utan begrénsning,

alla garantier om originalitet, noggrannhet,
fullstdndighet, aktualitet, icke-intrang, séljbarhet
och lamplighet for ett visst syfte) med avseende
pa denna information. Utan att begransa nagot
av det ovanstéende ska ingen MSCl-part i
nagot fall ha nagot ansvar for direkta, indirekta,
speciella, tillfalliga, bestraffande eller féljdskador
(inklusive, utan begréansning, férlorade vinster)
eller andra skador. (www.msci.com)

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).

Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning. Den mats
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 sékert att du fér tillbaka hela det insatta
kapitalet. Fondens véarde kan variera kraftigt

pa grund av fondens sammanséttning 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
manadsrapport ska inte ses som annat dn en
redogdrelse éver fondens handelsaktiviteter och
innehav.

* Alla nyckeltal beréknas enligt Fondbolagens férenings riktlinjer.

Totalrisk

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

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svénger

i vérde i férhallande till sitt jamférelseindex.
Berdknas som standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.
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