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Nya finansiella méal fé6r Addnode
Emilshus gar in i Skane

Innehaven i OEM, VBG, SJF Bank och Volati bidrog mest positivt till fondens
utveckling. De aktier som presterade starkast var Alligo (+9 %), Absolent (+8
%), OEM (+8 %) och VBG (+5 %). Det storsta negativa bidraget kom fran
Lagercrantz. Den aktie som utvecklades svagast var Harvia med en nedgang
pa 11 procent.

Addnode annonserade i samband med sin kapitalmarknadsdag under
manaden nya finansiella mal. Tidigare mal om omsattningstillvaxt pa 10 procent
per ar har ersatts med ett mal om att den genomsnittliga tillvaxten i EBITA ska
uppga till minst 15 procent per ar, vilket ger en férdubbling i EBITA pa fem ar.
Autodesk, som utvecklar mjukvara som Addnode aterforséljer, har nyligen
andrat hur deras aterforsaljare far betalt. Det paverkar inte Addnodes faktiska
vinstnivd, men det andrar hur intdkter och kostnader redovisas. Tidigare
fakturerade Addnode hela mjukvarubeloppet till kunden och betalade sedan
vidare majoriteten till Autodesk. | den nya modellen betalar kunden licensen
direkt till Autodesk, medan Addnode endast far sin egen erséttning direkt fran
Autodesk. Den underliggande I6nsamheten &r oférandrad, men eftersom
Addnode inte langre bokfor hela mjukvaruférsaljningen minskar béade
omséttning och kostnad for sélda varor. Det leder till att den redovisade
bruttomarginalen och EBITA-marginalen stiger. For att gora jamforelsen rattvis
mot tidigare mél har Addnode darfér hojt sitt EBITA-marginalmal till minst 17
procent, fran tidigare 10 procent. Den hégre procentsatsen speglar enbart den
nya redovisningen, inte en forandring i underliggande Iénsamhet. Det tredje
uppdaterade malet ar att nettoskulden inte ska Gverstiga 2,5x EBITDA och
utdelningspolicyn ar oférandrad, 30-50 procent av resultat efter skatt ska
delas ut till aktiedgarna. Addnode har under de senaste fem aren vaxt EBITA
med i genomsnitt 21 procent per ar, genom en kombination av férvarv och att
utveckla befintliga verksamheter. Vi beddmer att bolaget fortsatt har goda
mojligheter att utveckla affaren pa ett bra satt och att de finansiella malen ar
rimliga.

Under ménaden tilltrddde Emilshus sitt storsta forvary hittills om 1,4 miljarder
kronor och tog dérmed ett kliv in i Skéne. Tilsammans med tidigare
annonserade forvarv under aret beraknar vi att kassaflodet per stamaktie i
bolaget kommer att vdxa med 34 procent for innevarande ar jamfért med
fjolaret. Darutdver kommer forvarven att fortsatta bidra till tillvaxten aven nasta
ar, dar vi estimerar en kassaflodestillvaxt per aktie om 19 procent. Givet att
bolaget har som affarsmodell att kontinuerligt aterinvestera de kassafléden man
genererar i nya forvary, projekt och i befintliga fastigheter, s& ar var basta
gissning att tillvaxten for nasta &r sannolikt blir hdgre dn vad som nu ligger i
férvantansbilden. Sedan boérsnoteringen av bolaget 2022, estimerar vi att
kassaflodet per aktie kommer att ha vuxit i snitt 20 procent per ar fram till och
med 2026, trots en vasentligt svagare konjunktur och en volatil rantemiljé.

Under ménaden dkades innehavet i Emilshus.

Riskinformation: Historisk avkastning ar inte ndgon
garanti for framtida avkastning. De pengar du investerar i
fonder kan bade 6ka och minska i vérde och det ar inte
sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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Om fonden

Lannebo MicroCap &r en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma bolag i Norden
med tonvikt p& Sverige. De bolag som fonden investerar i far ha ett borsvarde som
uppgér till hdgst 0,1 procent av den svenska aktiemarknadens totala bérsvarde vid
investeringstillfallet. Fonden &r en specialfond och har friare placeringsregler an en
traditionell aktiefond vilket ger forvaltaren stérre mojligheter. Det innebér bland annat att
fonden far koncentrera innehaven till ett mindre antal bolag an vad som géller fér en

vanlig aktiefond.
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Startdatum 2007-02-01
Risk 5/7
Bankgiro 5022-4385
ISIN SE0001929712
Férvaltningsavgift 2.03%
Transaktionskostnader 0.02%
*Lopande kostnader 2.05%

Jamforelseindex

Carnegie Micro Cap Sweden Return Index

Fondférmdgenhet 4933 mkr
Oppen fér handel -
Minsta investeringsbelopp -
LEl-kod 5493009CRVCBSV5PKF10

* Lopande kostnader bestar av forvaltningsavgift och andra administrations- eller
driftskostnader (en uppskattning baserat pa faktiska kostnader under det senaste aret)
samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som uppstar nar en fond

koper och saljer vardepapper).

Nyckeltal

Nyckeltal Fond Index
Totalrisk (%)’ 15.0 15.9
Tracking Error (%)’ 77 -
Informationskvot! 0.2 -
Omsattningshastighet

2 0.1 -
(99r)
Sharpekvot 0.9 -
Alfa’ 4.4 -
Beta' 0.8 -
Totalt antal innehav 22 -
Summa 10 storsta 711% _

innehav

1 Beraknas pa 24 manader

2 Beraknas pa 12 manader



Exponering

Storsta Innehav

OEM International AB

Lagercrantz Group AB

Bergman & Beving AB

MedCap AB

VBG Group AB

Volati AB

BTS Group AB

SP Group A/S

Sparekassen Sjaelland-Fyn A/S

Rejlers AB

Branschfordelning

Industri

Teknologi

Sallankop

Halsovard

Finans

Fastighet

Likviditet

12.0%

9.9%

9.8%

7.5%

7.4%

6.2%

4.9%

4.6%

4.5%

4.4%

58.8%

16.5%

7.9%

7.5%

4.5%

1.8%

3.1%

Geografisk fordelning

Sverige

Danmark

Finland
Likviditet

86.1%

9.0%

1.7%

3.1%




Hallbarhet

Hallbarhet integreras i fonden genom tre huvudstrategier — exkluderingar (valja bort), hallbarhetsintegrering i investeringsbeslut (vélja in)
och aktivt agarskap (paverka) och framjar miljorelaterade och sociala egenskaper i enlighet med artikel 8 i disclosureférordningen. Infor
varje ny investering genomfor forvaltarna en héllbarhetsanalys av bolaget, dar bolagets framsta hallbarhetsrisker — och mojligheter
analyseras. Utover det bedriver vi ett aktivt agande for att paverka bolagen i en mer héllbar riktning, bland annat genom att féra
paverkansdialoger och rosta pa bolagsstammor. For att sakerstélla att vi gor framsteg foljer och utvarderar vi Idpande fondens

héllbarhetsprestanda. Mer information finns i fondens hallbarhetsrelaterade upplysningar.

Datakalla: MSCI. Observera att tackningsgraden paverkar de rapporterade siffrorna. Nar ett varde inte visas beror det pa att tackningen ar

for 1ag for att vi ska anse att siffran ar tillrackligt representativ for att rapporteras.

Hallbarhetsfaktorer

2.9°C 18.8%

Implicit temperaturhdjning (ITR) i fonden Andel bolag med vetenskapligt baserade
klimatmal (SBT)

6.5

Fondens koldioxidavtryck (CO2/mEur)

= 1.9%

Antal bolag foremal for dialog Taxonomiférenlighet

32.1%

Andel kvinnliga styrelserepresentanter




Forklaringar

Alfa

Beskriver effekten av portféljfdrvaltarens val pa fondens avkastning.
Ett positivt alfavarde ar den extra avkastning som investeraren far
justerat fér marknadsrisken.

Beta

Ett matt pad fondens kanslighet for svangningar pa marknaden.
Betavardet berattar hur mycket fondens varde férandras
procentuellt sett nadr marknadens varde fordndras med en
procentenhet.

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

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och
det ar inte sdkert att du far tilloaka hela det insatta kapitalet.
Fondens varde kan variera kraftigt pd grund av fondens
sammansattning och de forvaltningsmetoder 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 an en redogérelse O&ver fondens
handelsaktiviteter och innehav.

Sharpekvot

Ett matt p& fondens avkastning med hansyn till fondens totalrisk.
Beraknas som kvoten mellan fondens avkastning minus den riskfria
rantan och fondens totala risk (standardavvikelsen).

Tracking error

Visar hur mycket fondens avkastning svanger i varde i forhallande
till sitt jamforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen hos
skillnaden mellan fondens och jamforelseindexets avkastning.

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