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VD:N HAR ORDET

HELENA HILLSTROM

Jag vill borja med att sédga: tack for att
du &r andelsédgare hos oss. Vi gor vart
yttersta for att forvalta det fortroendet pa
basta satt och for att leva upp till de for-
vantningar du har pa oss som fondbolag.

Att sammanfatta detta markliga ar ar inte
helt enkelt. Jag vill &nda borja med det
som 4&r sjalva kdrnan i var verksamhet;
forvaltningen. Trots ett volatilt borsar sa
kan vi konstatera att Stockholmsbodrsen
stédngde pa 14,8 procents uppgang (inklu-
sive utdelningar). Fyra av vara fem fonder
har haft en positiv avkastning i absoluta
tal och tre av vara fem fonder har presterat
battre an sina respektive jamforelseindex.

Var storsta fond, Didner & Gerge Aktiefond
gick upp 16,6 procent, 1,8 procentenheter
mer an sitt jamforelseindex Six Return
Index. Detta det forsta helaret med for-
valtarna Carl Bertilsson och Simon Peter-
son vid rodret. Var Globalfond presterade
en avkastning pa 2,5 procent, att jamfora
med 1,9 procent for MSCI ACWI TR Net i
SEK. Didner & Gerge Small and Microcap
gick upp hela 34,4 procent att jamfdra
med 1,2 procent for fondens jamférelse-
index MSCI Europe Small + Microcap. For
narmare detaljer om fondernas resultat, se
respektive fonds avsnitt i arsberattelsen.

| 6vrigt har det varit en mycket marklig och
turbulent tid for oss alla. Spridningen av
covid-19 och dess konsekvenser har sjalv-
klart statt helt i fokus. Vi har noga féljt hur
borser och bolag hanterat och reagerat pa

denna pandemi. Rent praktiskt har det for
oss pa Didner & Gerge handlat om att vidta
atgarder for att begrdnsa smittspridning
och samtidigt uppréatthalla en fungerande
verksamhet.

Trots att denna pandemihar statt och tyvarr
formodligen kommer att sta i fokus ett bra
tag till sd ar det viktigt att inte glomma
bort att det finns en annan fraga av stor
betydelse att hantera. Jag syftar givetvis
pa hallbarhetsfragan. Den ar mycket viktig
sett ur ett ansvarsfullt och langsiktigt per-
spektiv. Vi vet att hur vi agerar som fond-
bolag paverkar méanniskor, miljo och sam-
halle. Hallbarhet ar en sjalvklar del i var

VD HELENA

Helena Hillstrom

investeringsfilosofi. Lds gdrna mer om hur
respektive fond arbetar med fragan langre
fram i denna arsberattelse. Du hittar dven
mer information om vart hallbarhetsarbete
pa var hemsida www.didnergerge.se.

| 6vrigt kommer vi att arbeta vidare som vi
alltid har gjort med var aktiva, langsiktiga
och uthalliga forvaltning.

Nu blickar vi framéat och ser fram emot ett

nytt ar med nya mojligheter!

Helena Hillstrom, VD




INLEDNING

BORSARET 2020

HENRIK DIDNER OCH ADAM GERGE

Hela 2020 har starkt praglats av, den av
det nya coronaviruset orsakade, sjukdo-
men covid-19. Rapporter om virusets verk-
ningar i Wuhan, Kina kom i januari. Det stod
ganska tidigt klart att viruset kunde vara
dodligt, langt utover de arliga "normala”
influensavirusen, men att det huvudsak-
ligen intraffade bland de dldre och multi-
sjuka. Nar Kina val erkdnde virusets exis-
tens och insag dess farlighet vidtog de, och
deras grannlander, kraftfulla atgarder for
att stoppa spridningen. De lyckades tam-
ligen omgadende bryta den uppatgdende
smittkurvan. | vastvarlden var férhopp-
ningen att spridningen till Europa och USA
var begransad, och att vi genom smittspar-
ning skulle kunna begransa spridningen
liksom Kina hade gjort.

Forvantningar pa en fortsatt bra eko-
nomi drev upp borserna inledningsvis
2020. Fram till slutet av februari hade
Stockholmsbdrsen gatt upp knappt 8 pro-
cent. D& borjade dock en oro sprida sig att
virusets utbredning var mer omfattande an
vad de flesta hoppats och trott, och bors-
uppgangen brots. Nar sedan stora lander
i Europa, for att begradnsa spridningen,
hastigt stangde ner skolor, arbetsplatser
och manga industrier, foll bérserna hand-
|6st. P4 en manad var Stockholmsbérsens
nedgang drygt 30 procent. Aven i USA var
utvecklingen liknande. Stamningen var
milt sagt dyster.

Redan innan mars utgang vande dock
borsen upp igen. Nar fler och fler lander
i Europa gav en forsiktig tidsplan for nar
sambhallena stegvis skulle 6ppnas upp rea-
gerade borserna direkt positivt. P4 knappt
tva veckor steg den svenska borsen med

"~ Henrik Didner och Adam Gerge

drygt 15 procent. Ekonomierna Oppnade
upp, smittspridningen gick ner. Upp-
gangen var sedan stadig fram till mitten
av oktober. Trots att flera lander i Europa
da hade fatt en 6kad spridning sedan sep-
tember oroade det inte borsen — dodstalen
var laga och "snart avtar 6kningen” var den
allmanna instéllningen.

Men i mitten av oktober tilltog sprid-
ningstakten av covid-19 och oron for en
andra kraftig stdngning av samhallena
blev reell och flertalet borser sjonk snabbt
med 8-10 procent. Som en raddare i
noden kom dé besked fran Pfizer att deras
vaccin hade hog verkningsgrad och inte
hade visat nagra allvarliga biverkningar.
| slutet pa aret eller i borjan av 2021 for-
vantades ett godkdannande och snart dar-
efter skulle vaccinering kunna inledas i ett
flertal lander. Borserna steg omgaende
kraftigt med forvissningen att under 2021
kommer de ekonomiska verkningarna av
covid-19 att definitivt vara borta, speciellt
med tanke pa att flera vaccin var pa gang
att godkannas.

2019 dominerades av davarande presi-
dent Trump och hans manga utspel. Rela-
tionerna USA - Kina var kanske huvudam-
net, dar USAs administration ville skapa
samma forutsattningar for amerikanska
foretag i Kina som kinesiska har i USA,
samt med olika medel minska USAs han-
delsunderskott. | detta fall hade Trump
stod ifran EU, dven om han drev fragorna
sjalv med endast USAs intresse i fokus.
Trumps forlust i valet mottogs positivt av
marknaderna; Trumps aggressiva hallning
mot EU och allméanna of6rutsdgbarhet har
varit en standig oroskalla.

2021 har for bérserna borjat i positiv anda.
En bidragande orsak &@r formodligen att det
Demokratiska partiet i USA fick makten
dven i senaten genom vinst i tva fyllnads-
val i Georgia, vilket férhoppningsvis kan
bidra till att 6ka den nya administratio-
nens handlingsutrymme. Brexit ar avkla-
rat, covid-vaccinationer rullas ut i allt fler
lander, forvantningar pa laga rantor under
overskadlig tid samt stora stimulanser och
stod i vastvarldens ekonomier &r andra
faktorer som for narvarande inger opti-
mism. En fortsatt stark ekonomi i Kina,
formodligen det enda land dar ekonomin
Okade 2020, ses i alla fall for stunden som
positivt.

For narvarande oroas inte marknaderna
Over okade statsskulder varlden over. De
laga rantorna gor att dessa inte belastar
statsbudgeterna. Den syn marknaderna
accepterar tillsvidare ar att om tillvéxten tar
fart s& kommer skuldnivaerna att minska.
De laga rantorna bidrar dven till en ¢kad
aktieandel hos investerarna. Allt talar dven
for en god vinsttillvaxt 2021, efter att vin-
sterna fallit mindre 2020 an manga fruktade.

Rysarscenariot ar naturligtvis att vac-
cinationerna visar sig endast ge ett kort-
varigt skydd eller att viruset muterar sa
mycket att vaccinen maste férandras och
kanske att tidigare smittade kan bli smit-
tade igen. Det skulle da innebara att varl-
den far leva med covids verkningar i flera
ar till och aterhamtningen av ekonomierna
skulle ga langsamt.

Uppsala februari 2021

Henrik Didner
Adam Gerge
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INFO

INFORMATION OM FONDBOLAGET

Fondbolagets styrelse
Ordinarie styrelseledamoter

Adam Gerge, ordférande
Ekonomie licentiat

Anders Eriksson
Civilingenjor

Henrik Didner, vice VD
Filosofie doktor i foretagsekonomi

Mats-Olof Ljungquist
Civilekonom

Kristina Patek
Senior Investment Director,
Stena Sessan

Helena Hillstrom, VD
Civilekonom [Adjungerad]

Fondbolagets foretagsledning

Helena Hillstrom, vd
Henrik Didner, vice vd

Fondbolagets firma

Fondbolagets firma &ar Didner & Gerge
Fonder AB, org.nr: 556491-3134.

Fondbolagets revisorer

Bolagets revisor ar auktoriserad revisor
Peter Nilsson, PwC. Revisorssuppleant ar
Martin By, PwC.

Principer for
aktieagarengagemang

Fondbolagets principer for aktiedgar-
engagemang faststdlldes av styrelsen
2019-06-03. Principerna i sin helhet finns
pa var hemsida www.didnergerge.se och
dér redovisas ocksa arligen hur princi-
perna har tillampats.

Svensk kod for fondbolag

Didner & Gerge Fonder @r medlem i Fond-
bolagens Forening och féljer 'Svensk kod
for fondbolag'.

Ersattningsprinciper

Styrelsen i Didner & Gerge Fonder AB fast-
stallde ar 2010 en erséattningspolicy som
omfattar alla anstéllda vid fondbolaget.
Ersattningspolicyn har uppdaterats for att
anpassas till gallande regelverk. Senaste
uppdateringen av policyn gjordes i januari
2019.

De anstédllda vid fondbolaget ersatts
via fast |6n. Darutover kan tillkomma rorlig
ersattning.

Grundprinciperna har varit att eventuell
rorlig ersattning for fondférvaltarna ska
styras av rullande femarsresultat for fond-
forvaltningen jamfort med relevant jam-
forelseindex, att modellen for erséattning
inte ska leda till for stort risktagande samt
att det ska finnas tak for rorlig ersattning
bestamt till hur manga procent av grundlon
som den rorliga ersattningen maximalt kan
uppga till.

En redogorelse for fondbolagets ersatt-
ningar offentliggors i fondernas arsberat-
telse, i informationsbroschyren samt pa
fondbolagets hemsida, www.didnergerge.se.

Under rakenskapsaret har 36 anstéllda
fatt fast eller rorlig ersattning utbetald.
Observera att redovisade erséattningar
avser samtliga anstéllda pa fondbolaget.
Det sammanlagda ersattningsbeloppet
uppgick till 27 933 762 kronor i fast ersétt-
ning och 3 591 151 kronor i rorlig ersattning.
Utbetald erséattning till sarskilt reglerad
personal uppgick under aret till 23 836 058
kronor varav 3 559 147 kronor till personer
i ledande befattning, 2 209 989 kronor till
personer i kontrollfunktioner samt 18 066
923 kronor till risktagare i fonderna, d.v.s.
fondforvaltare.

Uppfdljning av efterlevnaden av ersétt-
ningspolicyn utfors arligen av funktionen
for regelefterlevnad.

REVISIONSBERATTELSE

Till andelsédgarna i vardepappersfonderna:

Didner & Gerge Aktiefond

Didner & Gerge Smabolag

Didner & Gerge Global

Didner & Gerge Small and Microcap
Didner & Gerge US Small and Microcap

817603-2897
515602-3052
515602-4753
515602-6972
515602-8390

Fondernas arsberéttelse, bokforing
och fondbolagets forvaltning har
granskats av revisorer i Didner &
Gerge Fonder AB, PwC.

Revisionsberattelse for respektive
fond kan rekvireras fran:

Didner & Gerge Fonder AB, Box
1008, 751 40 Uppsala.

REDOVISNINGS- &
VARDERINGS-
PRINCIPER

Arsbersttelsen har upprattats i enlighet
med lagen (2004:46) om véardepappers-
fonder, Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2013:9) om vardepappersfonder,
samt foljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer i tillampliga delar.

Fondens finansiella instrument har vér-
derats till géllande marknadsvarde. Fon-
dens innehav av finansiella instrument har
varderats till senast tillgéngliga betalkurs.

Om sadan kurs saknas eller om kursen
enligt Fondbolagets bedémning &r uppen-
bart missvisande far varderingen ske pa
objektiva grunder enligt allmant veder-
tagna redovisningsprinciper.

UNDERSKRIFTER

Styrelsens och VD:s underskrifter

Styrelsen och verkstéllande direktoren for
Didner & Gerge Fonder AB avger harmed
arsberattelse for nedanstaende till bolaget
horande fonder for rdkenskapsaret 2020

> Didner & Gerge Aktiefond

» Didner & Gerge Smabolag

> Didner & Gerge Global

> Didner & Gerge Small and Microcap

> Didner & Gerge US Small and Microcap

Uppsala den g februari 2021

Adam Gerge
Styrelseordférande

Anders Eriksson
Henrik Didner
Mats-Olof Ljungquist
Kristina Patek

Helena Hillstrom
Verkstéllande direktor



AKTIEFOND

DIDNER & GERGE

AKTIEFOND

1994-10-21
Carl Bertilsson
Simon Peterson

Fonden startade
Forvaltare

Jamforelseindex SIX Return
Bankgiro 5923-6356
PPM-nummer 291906

Didner & Gerge Aktiefond steg med 16,6
procent under 2020 jamfort med 14,8
procents uppgang for SIX Return Index.
Fonden hade darmed en utveckling som
var 1,8 procentenheter battre an sitt
jamforelseindex. Fonden hade under peri-
oden ett nettoutflode pa 5 166 miljoner
kronor. Vid arets utgang var andelsvardet
3 467,73 kronor per andel.

Under aret har fonden paverkats posi-
tivt av Indutrade, Embracer, Hexagon, Hus-
gvarna och Thule. Under samma period
har fonden paverkats av en negativ utveck-
ling for Hexpol, Handelsbanken, Loomis,
Securitas och Trelleborg.

Storre forandringar

Didner & Gerge Aktiefonds storsta net-
tokép skedde under aret i H&M, Erics-
son, AstraZeneca, Getinge och Sagax.
De storsta nettoforséljningarna skedde
i Indutrade, Nibe, Husqvarna, Volvo och
Securitas.

Viktiga innehav
Har foljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav i portféljen vid arsskiftet.

Atlas Copco ar en varldsledande tillver-
kare av kompressorer, industriverktyg
och vakuumpumpar. Bolaget har genom
produktutveckling, forvarv, kostnadskon-
troll och en stor andel serviceforsaljning
lyckats leverera en god resultatutveckling
under de flesta marknadsforutséttningar.
Varderingen av aktien ligger saledes ocksa
ofta pa en hog niva. De senaste aren har
bolaget fokuserat pa att expandera afféars-
omradet Vakuumteknik, ddr man till stor
del levererar produktionsutrustning till
halvledarindustrin i Asien. Detta ar en
snabbt vdxande marknad for utrustnings-
leverantorer, dar Atlas Copco forefaller
vara mycket val positionerade infor fram-
tiden. Under aret som gick inledde bolaget

en langsiktig satsning inom industriauto-
mation genom forvérv av tva bolag.

Volvo har férutom lastbilar ocksa bety-
dande verksamheter inom anlaggningsma-
skiner, bussar och marinmotorer. Bolaget
har genomgatt ett stort forbattringsarbete
under de senaste aren och hojt sin intja-
ningsforméga betydligt. Bolaget har navi-
gerat krisen under aret val. Volvo éar val
positionerat fér de forandringar som pa
sikt kommer att paverka lastbilsbranschen
vad géller elektrifiering och automation.
Aktien ar fortsatt attraktivt varderad givet
intjaningsférmagan i en mer normal miljo
och den mycket starka balansrakningen.

Hexagon har en stark teknikportfélj inom
bland annat maéatteknik, kvalitetskontroll
och designmjukvara, och &r val positione-
rat for att mota en okad efterfrdgan inom
digitalisering och automation. Bolaget har
en motstandskraftig affarsmodell, dar en
betydande andel av intdkterna kommer
frdn aterkommande mjukvaru- och licen-
sintakter. Detta har tydliggjorts ytterligare
under aret, dar bolaget trots den forsva-
gade konjunkturen har lyckats vaxa mjuk-
varuaffaren.

Indutrade &r en industrikoncern som har
uppvisat god vinsttillvaxt over tid, framst
drivet av bra foretagsforvarv till relativt
lag vérdering. Bolaget férvarvar entrepre-
norsdrivna bolag som ar valskotta och
I[dnsamma. De ses som en attraktiv kopare
av bolag da de later de forvarvade bolagen
fortsatta utvecklas sjalvstandigt samtidigt
som de tillfor en positiv dgarstyrning. His-
toriskt sett har bolaget framst varit verk-
samt i Norden men de senaste aren har de
Okat sin narvaro i Europa, dar affarsmodel-
len fortfarande &r forhallandevis ovanlig.
Bolaget bér ha goda mdjligheter att fort-
sdtta sin forvarvsdrivna tillvaxt framdver.

| 8

Simon Peterson & Carl Bertilsson

Indutrade har flera bolag med exponering
mot sjukvard som utvecklades val under
aret, vilket mildrade den negativa effekten
av krisen.

H&M har pa senare tid visat goda resultat
i att forbattra sin kundnojdhet, tack vare
ett battre produkterbjudande och investe-
ringar i att integrera e-handel och fysisk
handel. Detta har gjort att bolaget nu ar
betydligt mer konkurrenskraftigt, efter att
tidigare ha halkat efter en period. Vi bed6-
mer att det fortsatt finns potential fér H&M
att hoja I6nsamheten. H&M hade precis
som resten av branschen ett tufft ar da en
stor del av bolagets butiksbestand tillfalligt
stdngdes ner. Bolaget har en god finansiell
stéllning och har mojlighet att ga starkta ur
krisen relativt branschen som helhet.

Epiroc ar verksamma inom produkter och
tjanster till gruv- och infrastrukturindu-
strin. Bolaget har en stark stéllning som
leverantor till underjordsgruvor. Bolaget
gynnas av en 6kad efterfragan pa metaller,
minskade malmhalter och fler gruvor som
gar under jord. Det finns ett stort intresse
fran gruvbolagens sida att investera i pro-
duktivitetsforbattringar, sdkerhet och ett
minskat miljo- och klimatavtryck. Detta ar
omraden dar Epiroc ar varldsledande. Bola-
get driver aven utvecklingen inom automa-
tion och elektrifiering, vilket kan generera
betydande produktivitetsvinster i driften
av en gruva. Bolaget har en stor serviceaf-
far som bidrar med stabilitet i den annars
cykliska gruvindustrin.

SKF ar ett av varldens ledande bolag inom
kullager, tatningar och smorjsystem. Bola-
get bedriver ett arbete for att hja [6nsam-
heten och oka effektiviteten i kapitalan-
vandningen, bland annat genom kostnads-
neddragningar och investeringar i automa-
tiserad tillverkning. Likt flera andra kon-
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junkturkansliga industriféretag visade SKF
under pandemin pa en god motstandskraft
mot minskad efterfragan, och skyddade
Ionsamheten val. Aktien handlas pa en att-
raktiv vardering som vi bedomer inte fullt
ut speglar detta.

Dometic ar en marknadsledande under-
leverantor framst av produkter avsedda
for kylning till husvagnar och fritidsbatar.
Bolaget bedriver ett omfattande arbete
med att bredda verksamheten till fler
omraden, infora betydande effektivitetsat-
garder och starka fokus pa forvéarv. Detta
arbete tar tid och bolaget behdver samti-
digt navigera betydande svangningar i sina
slutmarknader. Vi tror att en god potential
finns att pa sikt ndrma sig den ambitions-
nivd man har satt ut, vilket i sa fall ocksa
skulle motivera en uppvardering av aktien.
Intresset for att semestra ndara hemmet
har 6kat under en tid, och kan forvantas ha
Okat ytterligare som en féljd av pandemin,
vilket kan komma att gynna efterfragan pa
Dometics produkter.

AAK producerar oljor och fetter som ingar
i livsmedel, konfektyr och kosmetik. AAK
har bland annat en framstaende position
inom modersmjolksersattning, vilket har
varit ett starkt bidragande tillvaxtomrade
under ett antal ar. Bolaget fortsatter att
flytta sin verksamhet mot en storre andel
hogforadlade produkter. Bolaget gor bety-
dande satsningar inom vaxtbaserade alter-
nativ till kott- och mjolkprodukter. Detta ar
an sa lange ett litet omrade, men efterfra-
gan forvantas 6ka pa sikt.

Embracer &r ett entreprenorsdrivet bolag
som utvecklar och forldgger tv- och data-

spel. Bolaget har varit skickliga i att knyta
till sig andra duktiga entreprendrer i bran-
schen via forvéary, och har gjort ett stort
antal forvarv under aret. Man investerar
ocksa forhallandevis stora summor i egen
utveckling av spel, som kan leda till nya
starka speltitlar under kommande ar. Bola-
get ar val positionerat for de forandringar
som sker i branschen, exempelvis med
avseende pa digitalisering av forsaljnings-
kanaler och en stor efterfrdgan pa bra
innehall fran nya tjansteplattformar.

Fondens aktivitetsgrad

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar i bolag som hand-
las pa reglerad marknad i Sverige. Fonden
investerar normalt i cirka 30-40 bolag. Sam-
mansattningen av aktier i fonden gors helt
efter forvaltarnas basta idéer.

Fondens jamforelseindex ar SIX Return
Index. Detta index ar relevant fér fonden da
det aterspeglar fondens langsiktiga place-
ringsinriktning med avseende pa tillgangs-
slag och geografisk marknad.

Didner & Gerge Aktiefond tillampar en
tydligt aktiv forvaltning. Forvaltarna valjer
ut bolag utan att ta hansyn till indexets sam-
mansattning. Detta kommer Gver tid att leda
till att fondens avkastning skiljer sig, bade
positivt och negativt, fran jamforelseindex.

Att fonden &r aktivt forvaltad och inte tar
hansyntillindex betyder inte att fonden haren
hog omséttningshastighet med omfattande
kop och forsaljningar av aktier. Tvartom stra-
var forvaltarna efter att hitta investeringar
som de tror pa langsiktigt. Vid investerings-
tillfallet gors bedomningar med ett tidsper-
spektiv pa 3-5 ar, men innehavstiden kan bl
bade kortare och langre an detta.

Friheten i fondbolagets filosofi innebar

AKTIEFOND

att fondens innehav normalt skiljer sig
fran index sammanséttning — ibland mer,
ibland mindre. Fondbolagets langsiktiga
filosofi innebar aven att fondens forvaltare
i mojligaste man forsoker bortse fran den
kortsiktighet som ibland praglar marknaden.

Aktiv risk

Aktivitetsmattet mats som standardav-
vikelsen pa fondens avvikelse mot index.
Det uppnadda vardet &r ett resultat av att
fonden &r aktivt forvaltad och darmed
tidvis avvikit fran sitt jamforelseindex.

Aktiv risk mater hur fondens kurs har
fluktuerat i forhallande till sitt jamforelse-
index, historiskt sett. En lag risk indikerar
att fonden avvikit lite fran index och en hég
aktiv risk indikerar det motsatta. Om den
aktiva risken ar 0 procent innebar det att
fonden har rort sig exakt som index. Aktiv
risk sager dock inget om ifall fonden har
gatt béttre eller sémre an sitt index. Teo-
retiskt kan man alltsa forvénta sig att om
en fond har en aktiv risk pa 3 s& kommer
fondens avkastning inte att avvika med
mer &n 3 procent mot index tva ar av tre.
Mattet rdknas ut med avkastningshistorik
fran de senaste 24 manaderna. Fondens
aktiva risk redovisas pa sidan 10.

Ovrigt

Fonden har enligt fondbestammelserna
ratt att handla med derivatinstrument
samt lana ut vardepapper. Dessa mojlig-
heter har inte utnyttjats under perioden.
Fonden har inte heller anlitat rostningsrad-
givare for engagemang i de bolag som har
gett ut de aktier som ingar i fonden. Vad
géller intressekonflikter som uppkommit i
samband med placeringar har inga saddana
identifierats.
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Finansiella instrument  Typ av handelsplats  Volym Ansk.virde  Kurs* Vérde Mkr 9
Se forklaring nedan

DAGLIGVAROR 3,6
AAK (SE) 1 7896 732 585,2 166,00 13109 3,6
FASTIGHET 2,1
Sagax B (SE) 1 4660 376 723,7 169,60 790,4 2,1
FINANS 7,8
SEB A (SE) 1 14 313 599 1167,3 84,50 1209,5 33
Handelsbhanken A (SE) 1 13 269 057 1342,0 82,60 1096,0 3.0
Nordea (FI) 1 8 486 854 649,6 67,22 570,5 1,5
HALSOVARD 11,8
Astra Zeneca (GB) 1 1488 008 1409,9 82840 12327 3,4
Lifco (SE) 1 1486 023 225,7 789,00 11725 3.2
Getinge (SE) 1 4734700 884,7 192,10 909,5 2,5
GN Store Nord (DK) 1 1202 763 567,6 657,55 790,9 2,1
Chemometec (DK) 1 200 000 1141 780,10 156,0 0.4
Camurus (SE) 1 461 151 85,2 186,40 86,0 0,2
INDUSTRIVAROR & TJANSTER 471
Atlas Copco B (SE) 1 5925904 15273 368,30 21825 59
Volvo B (SE) 1 10981 971 1232,0 193,80 21283 58
Hexagon (SE) 1 2807 930 13834 749,80 21054 57
Indutrade (SE) 1 11119510 476,6 176,20 1959,3 53
Epiroc B (SE) 1 11885973 976,8 139,00 16522 4,5
SKF B (SE) 1 6 996 540 1142,6 213,40 14931 41
Bravida (SE) 1 11458 074 963,0 109,50 1254,7 35
Sandvik (SE) 1 5714037 856,4 201,30  1150,2 3,1
Hexpol (SE) 1 8617102 376,2 88,00 7583 2,1
Systemair (SE) 1 2436 070 410,2 257,50 627,3 1.7
AF Péyry (SE) 1 2384 653 470,1 251,20 5990 1,6
ABB (CH) 1 2398 845 475,9 229,00 549,3 1.5
Trelleborg (SE) 1 2009 623 2284 182,50 366,8 1,0
Epiroc A (SE) 1 1802 415 192,5 149,65 269,7 0,7
Beijer Alma (SE) 1 1707 877 49,1 131,00 223,7 0,6
INFORMATIONSTEKNOLOGI 4,5
Ericsson B (SE) 1 12 618 475 1131,7 97,64 12321 33
Mycronic (SE) 1 1493725 295,6 245,40 366,6 1,0
Tobii (SE) 1 1135112 57,0 56,60 64,2 0,2
KOMMUNIKATIONSTJANSTER 3,6
Embracer (SE) 2 6 654 744 588,1 196,60 13083 3,6
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER 18,3
Hennes & Mauritz (SE) 1 10553718 14391 172,00 1815,2 49
Dometic Group (SE) 1 12 433 748 1011,4 108,95 1354,7 3.7
Thule (SE) 1 4102 387 767,4 307,60 12619 3.4
Husqvarna B (SE) 1 10 168 859 568,5 106,50 10830 2,9
Electrolux (SE) 1 5319693 824,3 191,35 10179 2,8
Husqvarna A (SE) 1 1844 655 82,9 107,00 197,4 0.6
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 363458 98,8
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER NETTO 1,2
Banktillgodohavanden 504,3
Ovriga tillgdngar 78,8
Upplupna intékter/kostnader -37,9
Ovriga skulder -98,1
FONDFORMOGENHET 36793,0 100,0
1 Qverltbara vardepapper som ar upptagna 2 Qverlatbara vardepapper som ar foremal for
till handel pd en reglerad marknad eller en regelbunden handel vid ndgon annan marknad
motsvarande marknad utanfor EES. som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

* Vérdepapperna véarderas med senaste marknadsvarde (normalt senaste betalkurs).
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Utveckling D&G Aktiefond inkl. utdelningar [===] och Six Return Index SEK [—] 2015-12-30-2020-12-31 (2015-12-30=100)

250 +-

200

Storsta nettokop Mkr

Hennes & Mauritz (SE)
Ericsson B (SE)
Getinge (SE)

Astra Zeneca (GB)
Sagax B (SE)

GN Store Nord (DK)
Bravida (SE)

Systemair (SE)
Electrolux (SE)
Mycronic (SE)

Storsta nettosalj Mkr

Nibe Industrier (SE)
Indutrade (SE)
Volvo B (SE)
Husqvarna B (SE)
Securitas (SE)
Trelleborg (SE)
Hexpol (SE)
Nordea (FI)

Lifco (SE

Sandvik (SE)

Riskinformation

Didner & Gerge Aktiefond dr en aktivt forvaltad fond. Vi analyserar och
utvarderar ett stort antal bolag och aktier och investerar i de som beddms
har bast forutsattningar till en god kursutveckling 6ver tid, utan hansyn till
indexvikt eller bransch. Vi gér egna, oberoende och aktiva val utifran vara
bésta idéer.

Vart dvergripande mdl med fondens férvaltning ar att pa lang sikt,
d.v.s. en tidsperiod om fem &r eller mera uppnd en vardemassig 6kning
av fondens andelsvdrde. Om vi lyckas val i var stravan ska det alltsd leda
till 1dg sannolikhet for ett negativt utfall i ett langre perspektiv och hdg
sannolikhet for ett positivt utfall. For att na detta dvergripande mal, oavsett
radande borslage, stravar fonden efter att uppna en avkastning som over en
femarsperiod Gverstiger relevant jamforelseindex.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta beloppet. Sparande i aktiefonder innebdr en marknadsrisk da
aktiepriser normalt ar avsevart korrelerade med marknaden. Da sparande
i aktier innebér risk for stora kurssvangningar rekommenderas en spartid
overstigande fem &r. Andra risker som kan forvéantas forekomma fér fonden
och ddrmed dess andelsdgare dr branschrisk, foretagsrisk, ranterisk,
inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Fér mer information om risk se
respektive fonds informationsbroschyr. Ta alltid del av fondens faktablad
innan du gor en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att
tillgd hos fondbolaget pa www.didnergerge.se eller tel: 018-640 540.
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Avkastning Avkastning 2020 Genomsnittlig arlig
avkastning sedan start
Fonden Index 20 20
18 18
2020 16,64% 14,83% | | o — .
o P—
- 0 0 ] 16,6 % | o | ol .
2 &r 21,96% 24,49% 4] 148 % || 1] 15,8%
5ar* 9,63% 12,20% 104+— - - 10 +— 12,0%
Sedan start* 15,81% 11,99% il B N .l
* arligt genomsnitt 41— — — 41—
24— — - 2+
0 ; 0 :
Fonden Index Fonden Index
Fondens utveckling 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Fondfdrmdgenhet, Mkr 36 793 37 028 35 061 46 354 41 203 34735 32411 23778 15701 11707
Andelsvérde, kr 3467,73 297291 2331,40 278583 253564 2189,57 2017,2 16949 1319,2 1082,98
Antal andelar (milj st) 10,610 12,455 15,039 16,639 16,249 15,864 16,068 14,029 11,902 10,810
Utdelning, kr 0 0 0 0 0 0 0 0 41,41 20,64
Totalavkastning, % 16,64 27,52 -16,31 9,87 15,81 8,55 19,01 28,48 25,97 -16,24
SIX Return Index (inkl utd), % 14,83 34,97 -4,41 9,47 9,65 10,40 15,81 27,95 16,49 -13,51
OMX Stockholm, % 12,86 29,64 -7,67 6,41 5,83 6,59 11,86 23,20 12,00 -16,69
Omsattning
Omséttningshastighet, ggr ! 0,54 0,27 0,23 0,19 0,25 0,29 0,25 0,27 0,28 0,51
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22 1,22
Transaktionskostnader, Mkr 2 16,2 14,4 6,2 7,3 5,7 6,6 6,6 8,0 5,4 8,2
Transaktionskostnader, % av omsattning 2 0,04 0,05 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,06 0,07 0,06
Analyskostnader, Mkr 2 0 0 0 2,0 1,8 1,8
Arlig avgift, % 1,22 1,22 1,22 1,23 1,23 1,23 1,22 1,22 1,22 1,22
Kép och férséljning av finansiella instrument med nérstéende
Omsattning genom narstaende foretag, % 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Omséttning genom fonder forvaltade
av Didner & Gerge Fonder, % 0,05 0,37 0 0 0 0 0 0 0 0

Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad

Engangsinsattning 10 000 kr 120 138 121 132 125 137 135 142 140 113
Lopande sparande 100 kr 9 8 8 8 8 8 8 g 8 7
Risk— och avkastningsmatt

Genomsnittlig avkastning 2 ar, % 21,96 3,30 -4,11 12,80 12,12 13,66 23,66 27,22 2,72 4,15
Genomsnittlig avkastning 5 ar, % 9,63 8,07 6,58 16,13 19,35 11,86 15,88 26,33 7,71 2,94
Totalrisk D&G Aktiefond (senaste 24 man), % 23,17 17,76 13,25 11,58 15,35 14,39 10,45 14,08 20,16 21,77
Totalrisk for SIX Return (senaste 24 man), % 19,29 13,87 11,10 10,58 14,91 13,72 9,31 11,69 15,49 17,33
Aktiv risk (senaste 24 man), % 3 6,97 5,59 4,55 3,73 4,32 4,57 4,141 5,72 6,54 5,86

1 Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda forsaljning av aktier (om det ar mindre an summa kop) dividerat med genomsnittlig fondformdgenhet
(manadsvis beraknat).

2 Analyskostnader har tidigare ingatt i transaktionskostnader, mellan 2015— 2017 redovisas de separat och fr.o.m. 2018 tas kostnaden av fondbolaget.

3 Aktiv risk 2020. Det uppnadda mattet ar ett resultat av de manatliga avvikelser som fonden uppvisat gentemot sitt jamforelseindex under de senaste 24
manaderna. Under perioden 2019-01-01 t.0.m. 2020-12-31 var mars 2019 och oktober 2020 de manader med storst avvikelse och fondens resultat skiljde sig da
med -3,87 % respektive +3,68 %, vilket alltsa var de manader som gav storst utslag i berékningen av mattet aktiv risk.
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Resultat- och balansrakning Didner & Gerge Aktiefond 2020

RESULTATRAKNING, januari-december
Intakter och vardeforandringar

Vérdeforandringar pa
overlatbara vardepapper

Ranteintakter
Aktieutdelningar
Valutakursvinster och -forluster netto

Kostnader

Forvaltningskostnader
ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader
transaktionskostnader
rantekostnader

Arets resultat

BALANSRAKNING
Tillgéngar
Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper
Bank- och dvriga likvida medel
Ovriga tillgdngar (s&lda vérdepapper)

Skulder
Upplupna kostnader och forutbet. intakter
Ovriga skulder (kdpta vardepapper)

Fondférmégenhet

Vardeforandring aktier
Reavinster
Reaforluster
Forandring 6ver/undervérden aktier

Férandring av
fondférmdgenheten
Fondférmdgenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Periodens resultat

Fondférmégenhet UB

AR 2020

4944771 881

AR 2019

7898 033 564

73 455 609 0
336089 112 1493 266 693
-458 263 -62 845 836
5353858339 9328454421
-405 823 085 -451 013 147
-16 155 888 -14 362 466
-1081 583 -6 874722
-423 060 557 -472 250 335
4930797782 8856204 086
2020-12-31 2019-12-31

36 345 812 750
504 297 103
78837 716

35150 412 461
1933 545 806
103 730 477

36 928 947 569

37 187 688 744

37872719 38 074 642
98 084 205 121 868 141
135 956 925 159942 783

36 792 990 644

2020

6288 481 463
-1117 540 464
-226 169 119

37 027 745 961

2019
3206 124 451
-3 146 061 401
7837970514

4944771 881

2020

37027 745 961
1347797 056
-6 513350 155
4930797 782

7 898 033 564

2019

35061 154 401
1836 401 466
-8726 013 992
8 856 204 086

36 792 990 644

37 027 745 961
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HALLBARHETSINFORMATION

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen av fonden.

Haéllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

M Miljéaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex minskliga rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)

M Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption).
O Andra hillbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

™ Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag.
Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vilja in bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska frégor. Analys av bolagens arbete med
hallbarhet dr avgorande for valet av bolag i fonden. Detta alternativ avser dven fonder som viljer in bolag utifran ett angivet hallbarhetsrelaterat
tema, t.ex. klimat, vatten, miljoteknik eller social hallbarhet, samt fonder som enbart investerar i projekt eller verksamheter med matbar
samhalls- eller miljonytta.

I Fondens forvaltare tar hinsyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behéver inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden. Detta alternativ avser fonder som uttalat och systematiskt integrerar hallbarhetsaspekter i ekonomiska analyser och
investeringsbeslut. Hallbarhetsaspekter dr uttryckligen en del avinvesteringsprocessen, analyseras kontinuerligt och paverkar fondens investeringar.
Fondbolagets kommentar
Forvaltarna letar efter vilskotta bolag att investera i, vilket inkluderar bedomningar kring ESG-fragor. Fondens urvalsprocess har utformats
med detta i atanke. ESG-analys dr en integrerad del av bolagsanalysprocessen.
ESG-faktorer diskuteras ocksd Iopande med representanter f6r bolagen.

Ovrigt

0 Annan metod som fonden tillimpar f6r att vilja in.

™ Fonden viljer bort
Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i f6ljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av omsittningen i det bolag dir placeringen
sker far avse verksamhet som 4r hinforlig till den angivna produkten eller tjinsten.

Produkter och tjinster
M Klusterbomber, personminor
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Kemiska och biologiska vapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende biade produktion och distribution.
™ Kirnvapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende biade produktion och distribution.
M Vapen och/eller krigsmateriel
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hinférlig till produktion eller distribution av vapen innefattande
stridsmaterial, eller annan militar utrustning.
M Alkohol
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen 4r hanférlig till produktion eller distribution av alkohol.
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™ Tobak
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar tobak, och placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av bolagets omsittning
ar hinforlig till distribution av tobak.
M Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hanforlig till produktion eller distribution avkommersiella spel.
™ Pornografi
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar pornografiskt material, och placerar inte i bolag dir mer 4n fem procent av
bolagets omsittning dr hanforlig till distribution av pornografiskt material.
M Fossila brinslen (olja, gas, kol)
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer n fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion (utvinning/prospektering/raffinering) av
fossila branslen.
M Kol
Fonden tillimpar nolltolerans for kolbrytning.
™ Uran
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av omsittningen ar hinforlig till uranbrytning eller uranexploration.
™ Ovrigt
Fondbolagets kommentar
Cannabis: Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar cannabis f6r icke-medicinska andamal.

Internationella normer
Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och éverenskommelser sisom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer f6r
multinationella féretag som ror fragor om milj6, méanskliga rittigheter, arbetsvillkor och affirsetik.
M Fonden investerar inte i bolag som kranker internationella internationella normer Beddmningen gors antingen avfondbolaget sjilvt
eller av en underleverantér.
Fondbolagets kommentar
Viundviker bolag som verifierat bryter mot internationella normer och konventioner avseende manskliga rittigheter, miljo, antikorruption
och arbetsritt.
O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar dtgirder for att komma till ritta med identifierade problem eller dir fonden bedomer att bolagen
inte kommer att komma tillritta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet Detta alternativ avser
fonder som tar fram en handlingsplan for ifragasatta bolag, som exkluderas om angivna villkor inte uppfylls under utsatt tidsperiod

™ Fondbolaget paverkar
Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem i en mer héllbar riktning.
M Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar
Fondens paverkansarbete sker huvudsakligen via direkt dialog med innehavens bolagsledningar.
M Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Fondbolagets kommentar
De bolagsdialoger fondbolaget har utanfor Sverige sker genom samverkan och branschinitiativ genom internationella samarbeten, som
exempelvis UN PRI (FN:s principer kring ansvarsfulla investeringar), och CDP (sistnimnda frimst med fokus p& hallbarhetsrapportering
kring klimatfrigor).
M Réstar pa bolagsstimmor
M Deltar i valberedningar fér att paverka styrelsens sammansittning
M Bolagspaverkan genom externa leverantdrer/konsulter
Fondbolagets kommentar
Fondbolaget kommer att medverka i dialog med bolag via extern part om sadan initieras i bolag som ingar i portféljen.
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SMABOLAG

Fonden startade 2008-12-23

Forvaltare Carl Gustafsson

Kristian Akesson
Jamfoérelseindex CSRX Sweden
Bankgiro 360-4071
PPM-nummer 140491

Didner & Gerge Smabolag visade under 2020
en uppgang pa 22,4 procent jamfort med 23,0
procents uppgang fér Carnegie Small Cap
Return Index. Fonden hade darmed en utveck-
ling som var i linje med sitt jamférelseindex.

Vid arets utgang var andelsvérdet 1089,44
kronor per andel. Fonden hade under perio-
den ett nettoutfléde pa 1 672 miljoner kronor.
Under aret har fonden gynnats av en positiv
kursutveckling for bland andra Embracer,
Lagercrantz, Recipharm, Vitec och Bufab.
Under samma period har fonden pdaverkats
negativt av en svag kursutveckling for Store-
brand, Ambea, Beijer Alma, Atea och Mekono-
men.

2020 var ett turbulent och volatilt ar som
naturligtvis kom att préglas av den globala
covid-19-pandemin. Nordiska smabolagsak-
tier liksom varldens borser upplevde kraftiga
borsfall i mitten av februari for att sedan ater-
hamta sig. Smabolagsfondens avkastning
avslutade aret med en positiv avkastning om
22,4 procent och andelsvéardet har aldrig varit
hogre. | skrivande stund har Smabolagsfon-
den uppnatt en milstolpe med 6ver 1,000
procent avkastning sedan start. En sparare
som varit med sedan start har fatt en genom-
snittlig arlig avkastning pa 22,3%, nagot som
vi glads dver.

Coronakrisen slog hart mot de element
inom ekonomin som é&r fysisk jamfort med
den som &r digital. | sparen av pandemin sag
fonden en stark utveckling for de innehav
som har en direkt koppling till den digitala
ekonomin, mest noterbart har var spelut-
vecklaren Embracer och programvarubolaget
Vitec. Vissa bolag i portféljen har varit mer
eller mindre opéaverkade, som exempelvis
Heba och Kojamo som ager hyresbostader.
Andra bolag, bland annat Ambea, Coor och
Securitas som har en koppling till tjanste-
sektorn, paverkades ofrankomligen negativt
operationellt genom nedsténgningen av sam-
hallen. Var investeringsstrategi bygger pa att
dga en portfolj av bolag som har styrkan att

Overbrygga olika svarigheter som de stills
infér och férhoppningsvis komma ur starkare
an nar man gick in i krisen.

Vi tillampar en aktiv forvaltning av Sma-
bolagsfonden och har en koncentrerad aktie-
portfolj med, relativt vart jamforelseindex, ett
lagt antal innehav. Darfér bér man forvénta
sig avvikelser, bade positiva och negativa,
under vissa perioder. Langsiktigt tror vi pa att
det kommer gynna vara andelsdgare genom
en béttre avkastning. Det vi fokuserar pa i var
foretagsanalys ar faktorer som har betydelse
pa lang sikt. Det kan handla om bolag med en
stark ledningsgrupp, en affarsmodell som ar
uthallig och att det finns langsiktiga tillvaxt-
mojligheter. Under kortare tidsperioder &r det
multipelforandringar, d.v.s. den prislapp rela-
tivt forvantad vinst som marknaden &r villig
att betala, som ar det storsta forklaringsvar-
det i en akties kursutveckling. Under langre
tidsperioder ar det den faktiska vinstutveck-
lingen i bolaget som &r av storst betydelse.

Storre forandringar

De storsta nettokdpen under perioden var
Bonava, Pexip och AAK. De storsta netto-
forséljningarna var Lagercrantz, Sweco och
Embracer. Fondformdgenheten 6kade under
aret till 11,8 miljarder kronor dar en 6kning av
andelsvardet inte fullt ut kompenserade for
utfloden.

Viktiga innehav
Har foljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav vid arsskiftet.

Embracer Group utvecklar och forlag-
ger PC- och konsolspel for den globala data-
spelsmarknaden. Smabolagsfonden har varit
aktiedgare sedan borsintroduktionen 2016.
Den globala spelmarknaden har historisk
visat och véantas uppvisa stadig tillvaxt under
de kommande aren. Bolaget utvecklar egna
nya spel, foradlar och uppgraderar existerade
spel, forlagger och fysiskt distribuerar bade

Kristian Akesson & Carl Gustafsson

egna och andra utvecklares spel. Lansering
av spel i nuvarande pipeline férvantas driva
vinsttillvdxten de kommande aren. Bolaget
har darutdver dven en uttalad tillvaxtambition
genom forvarv. Bolagets betydande spelut-
veckling de senaste dren har finansierats av
internt genererade kassafloden och forvarv
har finansierats genom emissioner av nya
aktier.

Lagercrantz har ldange varit ett storre inne-
havifonden. Lagercrantz ar en teknikkoncern
med ett tydligt fokus pa decentraliserat resul-
tatansvar. Vi ser detta, i kombination med en
tydlig huvudagare och kontinuitet i bolagsled-
ningen, som forklaring till bolagets framgang.
Det finns ett 50-tal bolag inom koncernen, och
fokus ligger pa vardeskapande nischforetag.
En viktig bestandsfaktor i resultatutveckling
ar forvarv. Vi ser alltjamt att Lagercrantz kan
vaxa sig storre, samtidigt som en okad andel
egna produkter bor stodja en fortsatt positiv
marginalutveckling over tid.

Recipharm &r en global kontraktstillverkare
inom lakemedelsindustrin med cirka 9 000
anstallda. Bolaget erbjuder tillverkning av
godkénda lakemedel av olika former samt
aven insatsmaterial till lakemedel under
utveckling och under klinisk prévning. Produk-
tionen bestar av flera hundra olika produkter
at bade stora lakemedelsbolag samt mindre
utvecklingsbolag. Recipharm har bland annat
under 2020 skrivit ett produktionsavtal om
ett mRNA covid-19-vaccin med det ameri-
kanska lakemedelsbolaget Moderna. Riskka-
pitalbolaget EQT tillsammans med bolagets
ordféorande samt vd lade under december
manad ett uppkopserbjudande att kopa ut
Recipharm fran borsen.

Trelleborg &r en global industrikoncern med
fokus pa polymera material. Bolaget har tre
affarsomraden. Sealing Solutions erbjuder
tatningslosningar, Industrial Solutions erbjuder
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produkter inom industriella applikationer
och infrastrukturprojekt och slutligen Wheel
Systems som utvecklar och producerar dack
till lantbruksmaskiner och materialhante-
ringsfordon. Gemensamt for affarsomrade-
nas produkter och kunderbjudande &r att de
tatar, dampar och skyddar olika applikationer.
Under det gangna aret uppvisade Trelleborg
en vinstutveckling som relativt sina sektor-
kollegor inom verkstadssektorn var battre
samtidigt som varderingen understiger dessa
kollegor, i snitt. En forbattrad utveckling for
verksamheten inom Wheel Systems i sparen
av starkare priser pa en rad jordbruksravaror
kan ses som en katalysator for en omvardering.

Bufab &r ett handelsbolag som erbjuder sina
kunder inkdps- och logistiktjanster. Bolaget
har ett globalt natverk av leverantorer framst
i Asien och Europa. De komponenter som
Bufab hanterar &t sina kunder &r ofta mindre
strategiskt viktiga och star for en mindre del
av deras direkta kostnader. Bufab erbjuder
sina kunder att ta 6ver hanteringen av inkop,
kvalitetssakring, lagerhallning och leveranser
av dessa komponenter. Bufab kan erbjuda
sina kunder en lagre totalkostnad for dessa
insatskomponenter genom bland annat
genom de storskalfordelar som specialise-
ringen inom omradet medfor. Bolaget har en
marknadsledande position i en mycket frag-
menterad marknad och en del av tillvaxtstra-
tegin ligger i att forvarva mindre konkurrenter
och konsolidera marknaden. Styrkan i denna
modell visades under 2020, da Bufab upp-
visade en stark utveckling trots pandemins
paverkan pa industriproduktion.

Vitec ar mjukvarubolag som erbjuder verk-
samhetskritiska mjukvaror inom ménga olika
sma nischer. Bolaget tillhandahaller mjukva-
rorinom bland annat apotek, sjukvard, forsak-
ring och undervisning. Vitec har typisk héga
marknadsandelar i de nischer man &r verk-
sam inom och kundbortfallet &r mycket lagt.
En absolut majoritet av intakterna ar repetitiva
vilket medfor stabila och férutsdgbara kassa-
floden. Tillvaxten ar ddremot begrénsad inom
dessa nischer vilket medfér att en stor del av
Vitecs tillvaxtstrategi ar forvarvsdriven. Verk-
samheten styrs i en centraliserad modell dar
operativa beslut tas av dotterbolagen nara
kunden. Vardet i denna modell syntes under
2020 da Vitec uppvisade en betydande vinst-
tillvéxt trots en omvérld som paverkades kraf-
tigt av pandemin.

Schouw ar ett danskt konglomerat verksamt
inom ett flertal nischer. Den stérsta verk-
samheten ar Biomar som tillverkar fiskfoder
till kommersiell fiskodling. Den néast storsta
verksamheten ar Fibertex Personal Care som
ar varldsledande leverantor av insatsmaterial
till bléjor och sanitetsprodukter. Schouw har
ytterligare fyra affarsomraden och samtliga
kdnnetecknas av ett fokus pa langsiktig och

Ionsam tillvaxt och utveckling. Bolaget har en
global narvaro med verksamhet i ett 30-tal
lander.

Nolato ar en industrikoncern med fokus
pa polymera material som plast och silikon.
Verksamheten delas in i tre affarsomraden
dar man utvecklar och tillverkar medicintek-
niska produkter, snabbvaxande konsument-
produkter och produkter till industriforetag.
Nolato har en stark tillvaxthistorik och uppvi-
sar marginaler éver snittet for liknande under-
leverantorer, vilket ska ses i ljuset av dess tata
relation med sina kunder. Under 2020 forvar-
vade Nolato det amerikanska GW Plastics for
2 miljarder kronor. Férvarvet — som ar Nola-
tos storsta hittills — skapar en stérre narvaro
i Nordamerika, vilket bedoms driva fortsatt
tillvaxt over tid.

Lifco bestar av cirka 157 rorelsedrivande
bolag som i sin tur ingar i de tre affarsomra-
dena Dental, Demolition & Tools och System
Solutions. Bolaget har som affarsidé att for-
varva och utveckla marknadsledande bolag
inom tydliga nischer med ett stort fokus pa
Ionsamhet och en decentraliserad organisa-
tion. Portfoljen av bolag bedoms vara diversi-
fierad och balanserad med bade mindre kon-
junkturberoende bolag t.ex. inom Dental samt
mer konjunkturberoende bolag t.ex. inom
Demolition & Tools. Portféljbolagen kénne-
tecknas av héga rorelsemarginaler, 1ag kapi-
talbindning och starka kassafléden. Dessa
kassafloden aterinvesteras for att utveckla
dotterbolagens verksamheter eller anvédnds
for att expandera Lifcokoncernen via forvary.

Coor ar ett serviceforetag verksamt i Norden.
Enkelt uttryckt kan det sdgas att Coor levere-
rar vaktmastartjanster, stadning, driver perso-
nalrestauranger och utfér liknande uppgifter
hos sina kunder. Kunden kan pa sa vis foku-
sera pa sin karnverksamhet. Genom att ta
ett helhetsansvar for alla dessa tjanster hos
kunderna kan fler uppgifter utforas av farre
personer, vilket driver Ibnsamheten fér Coor
samtidigt som kunderna far en tydlig mot-
part. Coors konsekventa tillampning av detta
koncept har gett imponerande utveckling och
vi ser att det finns fortsatta majligheter till
tillvaxt, framforallt utanfor Sverige. Samtidigt
har pandemins mojliga efterverkningar pa hur
kontorsarbete organiseras skapat en osaker-
het kring den langsiktiga utvecklingen, vilket
paverkade aktien negativt under 2020.

Fondens aktivitetsgrad
Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar i bolag som handlas
pa reglerad marknad i Sverige och Norden.
Fonden investerar normalti cirka 35-45 bolag.
Sammansaéttningen av aktier i fonden beror
pa forvaltarnas bedémningar.

Fondens jamforelseindex &r CSRX Sweden.
Detta index &r relevant for fonden da det ater-

SMABOLAG

speglar fondens langsiktiga placeringsinrikt-
ning med avseende pa tillgangsslag, bolags-
storlek och geografisk marknad.

Didner & Gerge Smabolag tillampar en
tydligt aktiv forvaltning. Forvaltarna véljer ut
bolag utan att ta hansyn till indexets sam-
mansattning. Detta kommer Over tid att leda
till att fondens avkastning skiljer sig, bade
positivt och negativt, fran jamforelseindex.

Att fonden &r aktivt forvaltad och inte tar
hénsyn till index betyder inte att fonden har en
hég omséttningshastighet med omfattande
kop och forsaljningar av aktier. Tvdrtom stra-
var forvaltarna efter att hitta investeringar
som de tror pa langsiktigt. Vid investeringstill-
féllet gors bedomningar med ett tidsperspek-
tiv pa 3-5 ar, men innehavstiden kan bli bade
kortare och langre an detta.

Friheten i fondbolagets filosofi innebér att
fondens innehav normalt skiljer sig fran index
sammanséttning — ibland mer, ibland mindre.
Fondbolagets langsiktiga filosofi innebar
dven att fondens forvaltare i mojligaste man
forsoker bortse fran den kortsiktighet som
ibland praglar marknaden.

Aktiv risk

Aktivitetsmattet méats som standardavvikel-
sen pa fondens avvikelse mot index. Det upp-
nadda vérdet ar ett resultat av att fonden ar
aktivt forvaltad och darmed tidvis avvikit fran
sitt jamforelseindex.

Aktiv risk mater hur fondens kurs har fluk-
tuerat i forhallande till sitt jamforelseindex,
historiskt sett. En |ag risk indikerar att fonden
avvikit lite fran index och en hog aktiv risk
indikerar det motsatta. Om den aktiva risken
ar o procent innebér det att fonden har rort
sig exakt som index. Aktiv risk sdger dock
inget om ifall fonden har gatt béttre eller
samre an sitt index. Teoretiskt kan man alltsa
forvanta sig att om en fond har en aktiv risk
pa 3 sa kommer fondens avkastning inte att
avvika med mer &n 3 procent mot index tva ar
av tre. Mattet réknas ut med avkastningshis-
torik fran de senaste 24 manaderna. Fondens
aktiva risk redovisas pa sid 18.

Ovrigt

Enligt fondbestammelserna har fonden ratt
att handla med derivatinstrument, samt ratt
att 1ana ut vardepapper. Ingen av dessa moj-
ligheter har utnyttjats under perioden. Fonden
har inte heller anlitat réstningsradgivare for
engagemang i de bolag som har gett ut de
aktier som ingar i fonden. Vad galler intres-
sekonflikter som uppkommit i samband med
placeringar har inga sadana identifierats.
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Finansiella instrument Typ av marknad Volym Ansk.virde  Kurs* Vérde Mkr o
Se forklaring nedan

DAGLIGVAROR 8,3
Schouw & Co. (DK) 1 634319 501,8 831,39 527,4 45
Kopparbergs Bryggeri (SE) 2 1299978 269,0 176,00 2288 1,9
AAK (SE) 1 933 356 151,6 166,00 154,9 1.3
Cloetta (SE) 1 3008 180 72,0 24,52 73,8 0,6
FASTIGHET 6,5
Kojamo (FI) 1 1750 768 173,0 181,83 3183 2,7
Heba Fastighets (SE) 1 2733414 240,2 114,50 313,0 2,7
NP3 Fastigheter (SE) 1 1097170 65,1 121,20 133,0 1.1
FINANS 1.4
Sbanken (NO) 1 2433766 195,6 66,09 160,9 1.4
HALSOVARD 16,2
Recipharm (SE) 1 3195412 344,7 219,40 7011 5.9
Lifco (SE) 1 518 821 82,7 789,00 409,3 3,5
Ambea (SE) 1 5308 888 370,0 65,10 345,6 2,9
Biogaia B (SE) 1 376 517 148,5 537,00 202,2 1.7
Biotage (SE) 1 1298163 143,9 139,00 180,4 1.5
Patientsky (NO) 2 5758427 67,2 13,91 80,1 0,7
INDUSTRIVAROR & TJANSTER 35,1
Trelleborg (SE) 1 3393039 484,9 182,50 619,2 53
Bufab (SE) 1 3047 637 209,0 194,40 592,5 5,0
Nolato (SE) 1 538 781 152,2 832,00 4483 38
Coor Service Management (SE) 1 5414528 302,7 72,40 392,0 3,3
Securitas (SE) 1 2412 041 3485 132,75 320,2 2,7
Rejlers (SE) 1 1784 426 126,1 170,00 303,4 2,6
Hexpol (SE) 1 3400354 274,5 88,00 299,2 2,5
Elanders (SE) 1 2338 445 2385 119,60 279,7 2,4
Sweco B (SE) 1 1491235 74,5 151,00 225,2 1.9
VBG (SE) 1 1058 936 1211 154,50 163,6 1.4
Konecranes (Fl) 1 519 691 133,6 289,12 150,3 1.3
Fagerhult (SE) 1 3166 926 167,4 45,50 1441 1,2
AF Poyry (SE) 1 423 655 49,2 251,20 106,4 0,9
Cargotec (Fl) 1 287143 98,2 339,75 97,6 08
INFORMATIONSTEKNOLOGI 16,1
Lagercrantz (SE) 1 10148 180 151,6 76,00 77,3 6,5
Vitec (SE) 1 1632 202 126,0 341,00 556,6 4,7
Karnov Group (SE) 1 3227105 145,2 59,50 192,0 1,6
Pexip (NO) 1 2363180 1751 63,02 148,9 1.3
NCAB (SE) 1 376 863 59,0 262,00 98,7 0,9
LINK Mobility (NO) 1 2177 659 96,9 44,57 97.1 0.8
Mintra (NO) 2 5154639 47,6 7.29 37,6 0,3
KOMMUNIKATIONSTJANSTER 6,6
Embracer (SE) 2 3956 500 108,0 196,60 7778 6,6
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER 6,5
Mekonomen (SE) 1 3764970 449,7 91,10 343,0 29
Bonava B (SE) 1 2965299 181,3 78,70 2334 2,0
Veoneer SDB (US) 1 653 095 262,5 178,20 116,4 1,0
Huscompagniet (DK) 1 225000 36,0 168,71 38,0 0,3
Husqvarna B (SE) 1 336613 21,1 106,50 35,8 0,3
Summa finansiella instrument 11416,8 96,7
Ovriga tillgéngar och skulder 33
Banktillgodohavanden 4193

Ovriga tillgéngar 0,0

Upplupna intakter/kostnader -13,5

Ovriga skulder -14,4

Fondférmogenhet 11808,3 100,0

1 (Qverldtbara vardepapper som &r upptagna till handel p4 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2 Qverlathara vardepapper som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och dppen for allménheten.

* Vardepapperna véarderas med senaste marknadsvarde (normalt senaste betalkurs).
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DIDNER & GERGE SMABOLAG

Utveckling D&G Smabolag inkl. utdelningar [===] och CSRXSE [—] 2015-12-30-2020-12-31 (2015-12-30=100)

250 +-

200

150 77

100 \

T
2015 2016

T T
2018 2019

Storsta nettokop Mkr

Bonava B (SE)

Pexip (NO)

AAK (SE)

Heba Fastighets (SE)
Konecranes (Fl)
Cargotec (Fl)

LINK Mobility (NO)
Biotage (SE)

Cloetta (SE)
Patientsky (NO)

Storsta nettosalj Mkr

Lagercrantz (SE) 371
331

Sweco B (SE)

Embracer (SE) 322
277

Atea (NO)

Husqvarna B (SE) 233

Storebrand (NO) 172
Lifco (SE) 171
166

Indutrade (SE)

Beijer Alma (SE) 165
Ambea (SE) 148

Riskinformation

Didner & Gerge Smdbolag dr en aktivt forvaltad fond. Vi analyserar och
utvarderar ett stort antal bolag och aktier och investerar i de som beddms har
bast forutsattningar till en god kursutveckling dver tid, utan hénsyn till
indexvikt eller bransch. Vi gér egna, oberoende och aktiva val utifran vara
bésta idéer.

Vart oévergripande mal med fondens forvaltning ar att pa lang sikt,
d.v.s. en tidsperiod om fem &r eller mera uppnd en vardemassig 6kning
av fondens andelsvarde. Om vi lyckas val i var stravan ska det alltsd leda
till 1&g sannolikhet for ett negativt utfall i ett langre perspektiv och hdg
sannolikhet for ett positivt utfall. For att n& detta dvergripande mal, oavsett
radande borslage, strdvar fonden efter att uppna en avkastning som over en
femarsperiod dverstiger relevant jamforelseindex.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta beloppet. Sparande i aktiefonder innebdr en marknadsrisk da
aktiepriser normalt ar avsevart korrelerade med marknaden. Da sparande
i aktier innebér risk for stora kurssvangningar rekommenderas en spartid
overstigande fem &r. Andra risker som kan forvéantas forekomma fér fonden
och ddrmed dess andelsdgare dr branschrisk, foretagsrisk, ranterisk,
inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Fér mer information om risk se
respektive fonds informationsbroschyr. Ta alltid del av fondens faktablad
innan du gor en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att
tillgd hos fondbolaget pa www.didnergerge.se eller tel: 018-640 540.
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Avkastning Avkastning 2020 Genomshnittlig arlig
avkastning sedan start
Fonden Index 50 50
2020 22,44%  23,0% 2(5) 22
2 ar* 26,83% 32,69% 35 35
o 30 30
5 &r* 13,20% 16,50%
Sedan start* 22,28% 21,15% I 23,0 %
* arligt genomsnitt
Fonden ' Index Fonden Index
Fondens utveckling 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Fondférmdgenhet, Mkr 11808 11507 12004 14991 13 309 9706 6816 6 404 1753 1 051
Andelsvarde, kr 1 089,44 889,74 677,31 730,92 668,23 586,02 446,67 378,45 266,75 226,10
Antal andelar (milj st) 10,839 12,933 17,723 20,510 19,916 16,563 15,260 16,922 6,572 4,648
Utdelning, kr 0 0 0 0 0 0 0 0 5,95 5,72
Totalavkastning, % 22,44 31,36 -7,33 9,38 14,03 31,20 18,03 41,87 20,69 -13,04
CSRX, % 23,00 43,16 0,17 8,82 12,18 30,07 21,56 36,63 12,65 -13,24
Omséttning
Omséttningshastighet, ggr ! 0,22 0,13 0,27 0,27 0,21 0,47 0,35 0,12 0,35 0,96
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40
Transaktionskostnader, Mkr 2 41 4,5 6,3 6,2 4,7 5.1 2,6 3,0 1,0 2,7
Transaktionskostnader, % av omsattning2 0,07 0,06 0,07 0,07 0,08 0,07 0,05 0,08 0,07 0,11
Analyskostnader, Mkr 2 0 0 0 1,0 0.3 0.2
Arlig avgift, % 1,40 1,40 1,40 1,41 1,40 1,40 1,40 1,40 1,39 1,41
Kép och férsaljning av finansiella instrument med nérstéende
Omséttning genom narstaende foretag, % 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Omséttning genom fonder forvaltade 0,34 1,36 0 0 0 0 0 0 0 0
av Didner & Gerge Fonder, %
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Férvaltningskostnad
Engéngsinsattning 10 000 kr 136 159 147 151 145 160 153 170 159 135
Lopande sparande 100 kr 10 10 9 9 10 10 10 10 9 9
Risk- och avkastningsmatt
Genomsnittlig avkastning 2 ar, % 26,83 10,33 0,68 11,68 22,31 24,44 29,40 30,85 2,44 5,75
Genomsnittlig avkastning 5 ar, % 13,20 14,78 12,35 22,34 24,77 18,18 17,71 31,17
Totalrisk D&G Smabolag (senaste 24 man), % 24,47 14,10 12,24 12,35 14,28 11,43 10,73 14,00 18,57 20,64
Totalrisk for CSRX (senaste 24 man), % 22,71 12,67 11,48 12,88 16,97 15,13 11,74 12,56 16,02 20,37
Aktiv risk (senaste 24 man), % 3 6,67 5,55 4,04 2,95 6,31 6,60 5,29 6,92 6,96 5,85

T Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda férséljning av aktier
(om det ar mindre an summa kdp) dividerat med genomsnittlig fondfsrmégenhet (manadsvis beraknat).

2 Analyskostnader har tidigare ingatt i transaktionskostnader, mellan 2015-2017 redovisas de separat och fr. 0.m. 2018 tas kostnaden av fondbolaget.

Aktiv risk 2020. Det uppnadda méttet &r ett resultat av de manatliga avvikelser som fonden uppvisat gentemot sitt jamforelseindex under de senaste 24 manaderna.
Under perioden 2019-01-01 t.0.m. 2020-12-31 var juli 2019 och september 2020 de manader med storst avvikelse och fondens resultat skiljde sig da med -3,66 %
respektive -3,61 %, vilket alltsé var de ménader som gav storst utslag i berdkningen av mattet aktiv risk.
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Resultat- och balansrakning Didner & Gerge Smabolag 2020

RESULTATRAKNING, januari—december Ar 2020 Ar 2019

Intékter och vardeforandringar
Vardeférandring Gverlathara vardepapper
Rantieintakter

Aktieutdelningar

Valutakursvinster och -forluster netto

Kostnader

Forvaltningskostnader
ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader
transaktionskostnader
rantekostnader

Summa kostnader

Arets resultat

BALANSRAKNING
Tillgangar
Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper
Bankmedel och évriga likvida medel

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Ovriga skulder

Fondférmogenhet

Vardeférandring aktier
Reavinster
Reafdrluster
Forandring 6ver/undervarden aktier

Foréndring av

fondférmogenheten
Fondfdrmdgenhet IB
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Periodens resultat

Fondformdgenhet UB

©

2034220710
173 822
95637 473
-11 975 457

3 156 000 596
182 976
281481 698
1566 421

2 118 056 547

3439 231691

-139 746 413 -170 774 504
-4 103 699 -4511 095
-524 582 -1208 970
-144 374 695 -176 494 569

1973 681 852

2020-12-31

11 416 848 140
419 337 631

3262737121

2019-12-31

10 825 883 383
711 862 070

11836 185771

11537 745 453

13536 424 13 449 984
14352 575 17 485 145
27 888 999 30935 129

11 808 296 772

2020
1524074 740
-287 316 821
797 462 791

11506 810 324

2019

1624 761 069
-819 650 244
2350889 771

2034220710

2020

11506 810 325
1024 604 335
-2 696 799 739
1973 681 852

3 156 000 596

2019

12 004 044 608
887619 068

-4 647 590 473
3262737121

11 808 296 772

11506 810 325
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HALLBARHETSINFORMATION

Hallbarhetsinformation
M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen av fonden.

Haéllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

M Miljéaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex minskliga rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)

M Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption).
O Andra hillbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

™ Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag.
Fonden har specifika och uttalade kriterier for att véilja in bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska frégor. Analys av bolagens arbete med
hallbarhet dr avgorande for valet av bolag i fonden. Detta alternativ avser dven fonder som viljer in bolag utifran ett angivet hallbarhetsrelaterat
tema, t.ex. klimat, vatten, miljoteknik eller social hallbarhet, samt fonder som enbart investerar i projekt eller verksamheter med matbar
samhalls- eller miljonytta.

I Fondens forvaltare tar hinsyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behéver inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden. Detta alternativ avser fonder som uttalat och systematiskt integrerar hallbarhetsaspekter i ekonomiska analyser
och investeringsbeslut. Hallbarhetsaspekter 4r uttryckligen en del avinvesteringsprocessen, analyseras kontinuerligt och paverkar fondens
investeringar.
Fondbolagets kommentar
Forvaltarna letar efter vilskotta bolag att investera i, vilket inkluderar bedémningar kring ESG-fragor. Fondens urvalsprocess har utformats
med detta i dtanke. ESG-analys ar en integrerad del av bolagsanalysprocessen.
ESG-faktorer diskuteras ocksa Iépande med representanter for bolagen.

Ovrigt

0 Annan metod som fonden tillimpar f6r att vilja in.

™ Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i f6ljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av omsittningen i det bolag dir placeringen
sker far avse verksamhet som 4r hinforlig till den angivna produkten eller tjinsten. Under denna rubrik kan dven en fond som inte beaktar
hallbarhetsaspekter ange vilka produkter och tjinster som inte ingar i fonden till 5ljd av fondens placeringsinriktning.

Produkter och tjinster
M Klusterbomber, personminor

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Kemiska och biologiska vapen

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende biade produktion och distribution.
™ Kirnvapen

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Vapen och/eller krigsmateriel

Fondbolagets kommentar

Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen 4r hinférlig till produktion eller distribution av vapen innefattande

stridsmaterial, eller annan militar utrustning.
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™ Tobak
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar tobak, och placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av bolagets omsittning
ar hinforlig till distribution av tobak.
M Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hanforlig till produktion eller distribution avkommersiella spel.
™ Pornografi
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar pornografiskt material, och placerar inte i bolag dir mer 4n fem procent av
bolagets omsittning dr hanférlig till distribution av pornografiskt material.
M Fossila brinslen (olja, gas, kol)
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer n fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion (utvinning/prospektering/raffinering) av
fossila branslen.
M Kol
Fonden tillimpar nolltolerans for kolbrytning.
™ Uran
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av omsittningen ar hinforlig till uranbrytning eller uranexploration.
™ Ovrigt
Fondbolagets kommentar
Cannabis: Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar cannabis f6r icke-medicinska andamal.

Internationella normer

Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och éverenskommelser sisom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer f6r

multinationella féretag som ror fragor om milj6, méanskliga rittigheter, arbetsvillkor och affirsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som kranker internationella normer Bedomningen gors antingen av fondbolaget sjilvt eller av en
underleverantor. Fondbolagets kommentar Vi undviker bolag som verifierat bryter mot internationella normer och konventioner avseende
minskliga rittigheter, milj6, antikorruption och arbetsritt.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar dtgirder for att komma till ritta med identifierade problem eller dir fonden bedomer att bolagen
inte kommer att komma tillritta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet Detta alternativ avser
fonder som tar fram en handlingsplan for ifragasatta bolag, som exkluderas om angivna villkor inte uppfylls under utsatt tidsperiod

™ Fondbolaget paverkar
Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem i en mer héllbar riktning.
M Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar
Fondens paverkansarbete sker huvudsakligen via direkt dialog med innehavens bolagsledningar.
M Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Fondbolagets kommentar
De bolagsdialoger fondbolaget har utanfor Sverige sker genom samverkan och branschinitiativ genom internationella samarbeten, som
exempelvis UN PRI (FN:s principer kring ansvarsfulla investeringar), och CDP (sistnimnda frimst med fokus p& hallbarhetsrapportering
kring klimatfrigor).
M Réstar pa bolagsstimmor
M Deltar i valberedningar fér att paverka styrelsens sammansittning
M Bolagspaverkan genom externa leverantdrer/konsulter
Fondbolagets kommentar
Fondbolaget kommer att medverka i dialog med bolag via extern part om sadan initieras i bolag som ingar i portféljen.
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Fonden startade
Forvaltare

Didner & Gerge Globalfond visade under 2020
en uppgang pa 2,5 procent jamfért med 1,9
procent fér MSCI ACWI index. Fonden hade
darmed en utveckling som var starkare an sitt
jamforelseindex. Vid arets utgang var andels-
vardet 316,57 kronor per andel. Fonden hade
under perioden ett nettoutflode pa 1 671 mil-
joner kronor.

Ar 2020 slutade med uppgangar p& 10-15
procent (i lokal valuta) pa flertalet av de mest
betydelsefulla bérserna. Det turbulenta bors-
aret avslutades med nya borsrekord i USA
med tekniktunga Nasdag som draglok. "We
proceed forward. With caution”. Det citatet
fran Howard Marks uttryckte vi i arsrapporten
for 2019. Intet anande vilket turbulent forsta
halvar vi stod infor efter ett relativt stillsamt
2019. Och de vandpunkter det andra halvaret
skulle komma att innehalla var i sig tillrack-
ligt manga for att fa ett helt aktiear i sig att
betecknas som valdigt innehallsrikt och tur-
bulent. Den flerariga fragan om Brexit fick sin
epilog, USA fick en ny president och en andra
vag av coronavirusinfektioner svepte in, dér
framforallt alla storre ekonomier rapporte-
rade nya rekord i infektionstal. Covid-19 &r
en global samhallskris dar samarbete for att
skydda manniskors liv och hélsa i mangt och
mycket satts i forsta prioritet, med andra prio-
riteringar som exempelvis sociala direktkon-
takter och ekonomisk tillvaxt langre ned pa
listan. Den starka avkastningen &r i sig nagot
motsagelsefull givet de kraftiga inskrank-
ningar inom manga omraden som paverkat
ekonomin negativt. Den kraftiga borsupp-
gangen kombinerat med de negativa realeko-
nomiska konsekvenserna har gjort att pris-
sattningen av finansiella tillgdngar nu ar hog
ur ett historiskt perspektiv, vilket kan komma
att bli problematiskt framgent.

Enskilda innehavs utveckling
En tydlig trend under 2020 var att digitalt
inriktade affarsmodeller, oavsett om det &ar
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utbildning, distanshandel, vard eller mer tra-
ditionella teknologiska inriktningar som data-
sakerhet, IT-infrastruktur eller mjukvara, bade
Okat i anvdandande och anvandbarhet. Inves-
teringsklustret digitala produkter och tjanster
foljt av miljo- och energiteknik och det kluster
vi bendmner new ventures var de basta posi-
tiva bidragsgivarna medan klustret kapitalal-
lokerare stack ut framst negativt.

Pa bolagsniva har fonden framférallt gyn-
nats av en positiv kursutveckling i Nexon,
Brookfield Renewable, Vestas Wind, NRI,
Schneider Electric och Activision Blizzard.
Negativa bidrag har kommit fran i turordning
SER Educacional, Fairfax Financial, Fairfax
India, VF Corp, Mandom och Ashmore.

Storre forandringar

Globalfonden minskade antaletinnehav under
foregaende ar, framst p.g.a. anstrangda var-
deringar. Det gjorde att fonden hade en god
kassaniva nar vi gick in i denna turbulens,
nagot som mojliggjorde nya investeringar i
ett par nya bolag efter skarpa kursfall. Under
aret tillkom BlackLine (affarsmjukvara),
Fiserv (finansiella tjanster), Hologic (medi-
cinsk diagnostik), Proofpoint (emailsédker-
het), Schneider Electric (energihantering och
automation), Shimano (cykelkomponenter),
VMware (servermjukvara), Vestas Wind (vind-
kraft), Zebra Technologies (streckkodstekno-
logi) samt Alibaba (internetbaserade tjans-
ter), vilken sedermera dven avyttrades under
hosten.

For att finansiera dessa nya innehav sa
salde vi av ett par bolag vi forvisso ansdg vara
bade valskotta och med rimliga framtidsut-
sikter, men dér relativvardering (Bunzl), regu-
latorisk turbulens (Alibaba, SER Educational),
eller dar vi av andra anledningar ansag att
foretaget hade en lagre langsiktig riskvéagd
potential (Jain Irrigation, Mandom, Snap-
on och Value Partners) an de tillkommande
innehaven.

Henrik Andersson & Lars Johansson

Viktiga innehav

Kanadensiska sak- och aterférsakringsbola-
get Fairfax Financials unika och talmodiga
foretagskultur &r driven av grundaren och
VDn Prem Watsa. Denna grundarledda meto-
dik okar sannolikheten for att inte stressas till
misstag utan att fortsétta driva affaren pa ett
fornuftigt satt med fokus pa att bygga lang-
siktigt aktiedgarvarde — nagot vi anser ligga i
linje med Globalfondens uppdrag.

Med 130 ars historik i ryggen har det kana-
dabaserade men globala konsultféretaget
WSP Global gatt fran att ha varit ett tek-
niskt ingenjorsforetag med lokalt fokus till
en ledare inom hallbar samhallsutveckling.
Var tro &r att bolagets framtradande roll inom
hallbarhet ger dem goda forutsattningar for
okad intjaning och lénsamhet under en lang
tid framover.

Japanska spelutvecklaren Nexon ligger
i framkant nér det galler utveckling av bran-
schen som helhet. De har en stark fore-
tagsberattelse sprungen ur sin innovativa
foretagskultur. Att ge sina spelare en unik
upplevelse, planera hela produktlivscykeln,
och vaga gora saker annorlunda dn gangse
standard har varit och &r fortfarande kédrnan
i bolagets kultur.

Ett annat innehav med spelutveckling i
fokus ar amerikanska Activision Blizzard.
Bolagets starka portfolj av egenutvecklade
karaktarer och plattformar ar en stark konkur-
rensfaktor. Sekuldra trender som oOkat spe-
lande och den underliggande skalbarhet som
finns i affarsmodellen tilltalar oss.

Brittiska Prudential, vars historik gar
hela vagen tillbaka till 1848, har via flera val
avvdgda affarer de senaste aren format en
forsédkringsrorelse med betydande konkur-
renskraft i Asien. | avsaknad av en tydlig
huvudégare har ledningen i vara 6gon alltid
fokuserat pa vad som &r langsiktigt bast for
verksamheten, inte for aktiekursen pa kort
sikt. Vi ser med tillforsikt fram mot fortsatt



héglonsam tillvaxt i utrullningen av innova-
tiva liv- och halsoforsakringsprodukter pa de
underpenetrerade marknaderna i Asien.
Amerikanska Centene har en omfattande
portfolj av kostnadseffektiva halsovardslos-
ningar. Bolagets fokus ar att minska kostna-
der inom sjukvardssystemet samtidigt som
bade vardkvalité och tillgang till vard okar,
nagot som det amerikanska sjukvardssyste-
met ar i behov av.
Markel ar framforallt verksamt inom spe-
cialférsakringar. Med en stark foéretagskul-
tur i ryggen tror vi att bolaget kan fortsatta
vaxa under lang tid genom férmagan och
mojligheten att aterinvestera kapitalet inom
verksamhetens tre ben; férsakringsrorelsen,
aktieportfoljen och de heldgda industri- och
servicebolagen.
Brookfield Asset Management ir en
kapitalforvaltare inom reala tillgdngar med
bas i Kanada. Trots sitt 120-ariga arv som
dgare och operatorer av olika tillgangar och
trots den véldiversifierade portfélj av till-
gangar man har i mer an 30 lander runt om
i varlden, sa ar det fortfarande ett markligt
anonymt foretag. Det forvaltade kapitalet
uppgér nu till drygt $500 miljarder.
Brookfield Renewable ar verksamt inom
fornyelsebar energi. Formégan att kombinera
operationell expertis, investeringsskicklighet
och tillgang till kapital &r séllsynt inom en och
samma organisation. Detta ger bolaget en god
mojlighet att fortsatta generera hog tillvaxt i
linje med de historiska 12-15 procent per ar.
Zebra Technologies ar ytterligare ett for
manga okant varldsforetag. Ett antal mega-

trender driver efterfrdgan pa bolagets pro-
dukter och tjanster som &r baserade pa en
varldsledande streckkodsteknologi, exempel-
vis inom omraden som e-handel, automatise-
ring av processer och Okade sdkerhetskrav
inom lakemedelshantering.

Fondens aktivitetsgrad

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar i bolag som handlas
pa regerlade marknader. Fonden investerar
globalt i 25-35 bolag med langsiktigt héllbara
affarsmodeller. Sammansattningen i fonden
baseras pa forvaltarnas bedémningar.

Fondens jamforelseindex ar MSCI ACWI
TR Net i SEK. Detta index ar relevant for
fonden da det aterspeglar fondens langsik-
tiga placeringsinriktning med avseende pa
tillgdngsslag och geografisk marknad.

Didner & Gerge Global tillampar en tyd-
ligt aktiv forvaltning. Forvaltarna letar efter
valskotta bolag utan att ta hansyn till index.
Detta kommer Over tid att leda till att fondens
avkastning skiljer sig, bade positivt och nega-
tivt, fran jamforelseindex.

Att fonden &ar aktivt forvaltad och inte tar
hansyn till index betyder inte att fonden haren
hog omséttningshastighet med omfattande
kop och forséljningar av aktier. Tvdrtom stra-
var forvaltarna efter att hitta investeringar
som de tror pa langsiktigt. Fondens place-
ringshorisont ar normalt fem ar eller mer.

Friheten i fondbolagets filosofi innebar att
fondens innehav normalt skiljer sig fran index
sammansattning — ibland mer, ibland mindre.
Fondbolagets langsiktiga filosofi innebar
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dven att fondens forvaltare i majligaste man
forsoker bortse fran den kortsiktighet som
ibland praglar marknaden.

Aktiv risk

Aktivitetsmattet méats som standardavvikel-
sen pa fondens avvikelse mot index. Det upp-
nadda vérdet ar ett resultat av att fonden ar
aktivt forvaltad och darmed tidvis avvikit fran
sitt jamforelseindex.

Aktiv risk mater hur fondens kurs har fluk-
tuerat i forhallande till sitt jamforelseindex,
historiskt sett. En |ag risk indikerar att fonden
avvikit lite fran index och en hég aktiv risk
indikerar det motsatta. Om den aktiva risken
ar o procent innebér det att fonden har rort
sig exakt som index. Aktiv risk sager dock
inget om ifall fonden har gatt battre eller
samre an sitt index. Teoretiskt kan man alltsa
forvanta sig att om en fond har en aktiv risk
pa 3 sa kommer fondens avkastning inte att
avvika med mer an 3 procent mot index tva ar
av tre. Mattet raknas ut med avkastningshis-
torik fran de senaste 24 manaderna. Fondens
aktiva risk redovisas pa sid 26.

Ovrigt

Fonden har enligt fondbestammelserna ratt
att handla med derivatinstrument samt ratt
att lana ut vardepapper. Ingen av dessa moj-
ligheter har utnyttjats under perioden. Fonden
har inte heller anlitat réstningsradgivare for
engagemang i de bolag som har gett ut de
aktier som ingar i fonden. Vad géller intres-
sekonflikter som uppkommit i samband med
placeringar har inga sadana identifierats.
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Finansiella instrument  Typ av handelsplats ~ Volym Ansk.virde  Kurs* Vérde Mkr o
Se forklaring nedan

FINANS 28,8
Fairfax Financial (CA) 1 110 000 411,9 2796,72 307,6 53
Prudential (GB) 1 1550 000 243,5 151,13 2343 4,0
Markel (US) 1 27 000 201,6 8482,77 229,0 39
Brookfield Asset Management (CA) 1 670 000 141,8 338,80 227,0 3,9
Wendel (FR) 1 200 000 254,0 984,00 196,8 34
Ashmore Group (GB) 1 3750 000 131,2 48,38 181,4 31
Fairfax India (CA) 1 2100 000 219,4 78,81 165,5 2,8
B3 (BR) 1 1400 000 58,1 97,99 137,2 2,4
HALSOVARD 1,7
Centene (US) 1 475 000 152,8 492,81 2341 4,0
Hologic (US) 1 300 000 184,3 597,89 179,4 3,1
Fresenius Medical Care (DE) 1 240 000 166,8 685,13 164,4 2.8
Gilead Sciences (US) 1 215 000 151,1 478,28 102,8 1.8
INDUSTRIVAROR & TJANSTER 14,4
WSP Global (CA) 1 375000 199,3 777,36 291,5 5,0
Schneider Electric (FR) 1 170 000 131,8 1188,43 202,0 35
Vestas Wind Systems (DK) 1 100 000 88,4 1942,83 194,3 33
Xylem (US) 1 180 000 55,6 835,63 150,4 2,6
INFORMATIONSTEKNOLOGI 31,6
Nexon (JP) 1 1150 000 145,8 252,95 290,9 50
Activision Blizzard (US) 1 325000 132,5 762,24 247,7 4,2
Zebra Technologies (US) 1 65 000 152,2 3155,12 205,1 3,5
Fiserv (US) 1 215 000 194,9 934,72 201,0 34
VMware (US) 1 170 000 170,3 1151,45 195,7 34
Nomura Research Institute (JP) 1 630 000 47,0 293,92 185,2 3,2
Salesforce.com (US) 1 80 000 99,7 1826,84 146,1 2,5
Check Point Software (IL) 1 115 000 83,8 1091,11 125,5 2,2
SolarWinds (US) 1 1000 000 169,2 122,73 122,7 2,1
Proofpoint (US) 1 70 000 71,5 1119,84 78,4 13
Blackline (US) 1 40 000 28,0 1094,97 43,8 08
KRAFTFORSORINING 3,6
Brookfield Renewable Corp (CA) 1 450 000 138,1 478,36 215,3 3,6
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER 4,3
VF (US) 1 265 000 148,1 701,16 185,8 3.2
Shimano (JP) 1 35000 64,8 1915,84 67,1 1.1
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 5508,1 94,4
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER NETTO 5,6
Banktillgodohavande 348,1

Fordringar 11

Upplupna intakter/kostnader -7,0

Skulder -15,1

FONDFORMOGENHET 5835,1 100,0

1 Qverlatbara vardepapper som ar upptagna till handel p en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

* Vérdepapperna varderas med senaste marknadsvarde (normalt senaste betalkurs).
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Utveckling D&G Global inkl. utdelningar [===] och MSCI ACWI TR Net i SEK [—] 2015-12-30-2020-12-31 (2015-12-30=100)
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Storsta nettokop Mkr

Fiserv (US)

Hologic (US)

VMware (US)

Zebra Technologies (US)

195
184
160
152
125
121

Schneider Electric (FR)

Brookfield Renewable Corp USD (CA)
Proofpoint (US) 72
Vestas Wind Systems (DK) 66
Shimano (JP) 65
Fairfax Financial (CA) 43

Storsta nettosalj Mkr

Bunzl (GB)

314
Brookfield Renewable Partners (BM) 292
Nexon (JP) 237
Snap-on (US) PAL)
Mandom Corp (JP) 183
Centene (US)

147
Check Point Software (IL) 146
42

Nomura Research Institute (JP) 1

SER Educacional (BR) 140
40

Gilead Sciences (US) 1

Riskinformation

Didner & Gerge Global ar en aktivt forvaltad fond. Vi analyserar och
utvarderar ett stort antal bolag och aktier och investerar i de som beddms
har bast forutsattningar till en god kursutveckling 6ver tid, utan hansyn till
indexvikt eller bransch. Vi gér egna, oberoende och aktiva val utifran vara
bésta idéer.

Vart dvergripande mdl med fondens férvaltning ar att pa lang sikt,
d.v.s. en tidsperiod om fem &r eller mera uppnd en vardemassig 6kning
av fondens andelsvdrde. Om vi lyckas val i var stravan ska det alltsd leda
till 1dg sannolikhet for ett negativt utfall i ett langre perspektiv och hdg
sannolikhet for ett positivt utfall. For att na detta dvergripande mal, oavsett
radande borslage, stravar fonden efter att uppna en avkastning som over en
femarsperiod Gverstiger relevant jamforelseindex.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta beloppet. Sparande i aktiefonder innebdr en marknadsrisk da
aktiepriser normalt ar avsevart korrelerade med marknaden. Da sparande
i aktier innebér risk for stora kurssvangningar rekommenderas en spartid
overstigande fem &r. Andra risker som kan forvéantas forekomma fér fonden
och ddrmed dess andelsdgare dr branschrisk, foretagsrisk, ranterisk,
inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Fér mer information om risk se
respektive fonds informationsbroschyr. Ta alltid del av fondens faktablad
innan du gor en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att
tillgd hos fondbolaget pa www.didnergerge.se eller tel: 018-640 540.
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Avkastning Avkastning 2020 Genomshnittlig arlig
avkastning sedan start
Fonden Index 10 20
2020 2,48% 1,94% ;3 1‘;
2 ar* 14,54% 16,76% 6 14
o 5 124 0%
5 4r* 10,63% 11,51% ; 21 132% [ 138%
Sedan start* 13,22% 13,78% 3 81 ]
2 6- —
* arligt genomsnitt 14 @ 44 |
o-q 23% [ 19% 2 =
. 0
Fonden Index Fonden Index
Fondens utveckling 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Fondférmogenhet, Mkr* 5835,1 74759 7212,0 7253,0 45418 26186 1623,7 790,1 264,8 123,8
Andelsvarde, kr* 316,57 308,92 241,29 257,76 217,61 191,06 175,25 143,17 113,29 105,62
Antal andelar (milj st) 18,432 24,200 29,889 28,138 20,871 13,705 9,265 5,5215 2,3370 1,1718
Totalavkastning*, % 2,48 28,03 -6,39 18,45 13,89 9,03 22,47 26,31 7,26 5,62
MSCI ACWI TR Net i SEK (slutkurs), % 1,94 33,73 -1,92 11,81 15,31 6,39 26,36 21,97 9,38 5,23
Omsattning
Omsattningshastighet, ggr ! 0,32 012 014 017 0,11 025 025 0,18 0,66
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60
Transaktionskostnader, Mkr 2 4.4 2,4 5,1 3,1 1,9 2,2 2,0 1,1 0,7 0,3
Transaktionskostnader, % av omsattning 2 0,08 0,07 0,15 0,06 0,05 0,07 0,15 0,18 0,16 0,21
Analyskostnader, Mkr 2 0 0 0 12 13 10
. o , , "
Arlig avgift, % 1,61 1,60 1,60 1,62 1,63 1,64 1,59 1,59 1,58 1,60
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad
Egengangsinsattning 10 000 kr 152 189 168 175 169 178 172 181 168
Lopande sparande 100 kr 10 11 1 1 1 1 1 1 10
Risk- och avkastningsmatt
Genomsnittlig arsavkastning 2 &r, % 14,54 9,47 5,25 16,15 11,42 15,55 24,37 16,40
Genomsnittlig drsavkastning 5 ar, % 10,63 12,01 11,02 17,87 15,54
Totalrisk D&G Global (senaste 24 man), % 16,33 14,65 12,20 9,46 13,40 12,01 5,29 6,97
Totalrisk for MSCI ACWI TR Net i SEK (senaste 24 man), % 17,08 14,22 11,91 9,11 14,14 13,43 6,31 6,52
Aktiv risk (senaste 24 man), % 3 5,03 4,52 3,45 5,54 6,10 4,77 4,33 4,10

* Fr.0.m. redovisning 2016 anvénds slutkurser pa samtliga innehav, tidigare har kurser per 17.30 anvants.

T Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda forséljning av aktier (om det ar mindre an summa kop) dividerat med genomsnittlig fondformdgenhet

(manadsvis beraknat).

2 Analyskostnader har tidigare ingatt i transaktionskostnader, mellan 2015-2017 redovisas de separat och 2018 tas kostnaden av fondbolaget.

3 Aktiv risk 2020. Det uppnadda mattet ar ett resultat av de manatliga avvikelser som fonden uppvisat gentemot sitt jamforelseindex under de senaste
24 manaderna. Under perioden 2019-01-01 t.0.m. 2020-12-31 var juni 2019 och augusti 2019 de manader med storst avvikelse och fondens resultat skiljde sig da

med -3,00 % samt -2,72 %, vilket alltsa var de manader som gav storst utslag i berdkningen av mattet aktiv risk.
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Resultat- och balansrakning Didner & Gerge Global 2020

RESULTATRAKNING, januari-december
Intékter och vardeforandringar
Vérdeforandringar pa
overlatbara vardepapper
Ranteintakter
Aktieutdelningar
Valutakursvinster och -forluster netto

Kostnader

Forvaltningskostnader
ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader
transaktionskostnader
rantekostnader

Arets resultat

BALANSRAKNING

Tillgangar
Finansiella instrument
Overlatbara vardepapper
Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga tillgdngar (s&lda vardepapper)
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Skulder

Upplupna kostnader och forutbet. intakter
Ovriga skulder

Fondférmogenhet

Ar 2020 Ar 2019

86 594 478 1881 839 870
200 122 2 840 970

71 996 416 150 983 020
21915163 20498 718
136875854 2056 162 578
-100 682 495 -127 848 076
-4.410 348 -2 360 470
-287 852 -462 954
-105 380 695 -130 671 500
31495159 1925491078
2020-12-31 2019-12-31

5508 051 224
348 106 828
0

2116 286

7184376 905
305 277 435
121 991
9136 667

5858 274 338

7498 912 999

8028 067 10129 749
15113 366 12 905 608
23141434 23 035 357

5835132904

7475 877 642

Vardeférandring aktier
Reavinster
Reaforluster
Forandring 6ver/undervarden aktier

Forandring av

fondférmogenheten
Fondférmdgenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Periodens resultat

Fondféormdgenhet UB

2020
1143991 686
-503 000 257
-554 396 951

2019

967 124 156
-202 326 300
1117042014

GLOBAL

86 594 478

2020

7475 877 642
614378 674
-2 286 618 571
31495159

1881839870

2019
7211981 063
1256516 719
-2918111218
1925491078

5835132904

7475 877 642




GLOBAL

DIDNER & GERGE

HALLBARHETSINFORMATION

Hallbarhetsinformation
I Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.

Fondbolagets kommentar

Fonden ar Svanenmarkt och foljer sarskilda hillbarhetskriterirer i sina placeringar.
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonden

M Miljsaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex minskliga rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)

I Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption).
O Andra hillbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

™ Fonden viljer in

| Hallbarhetsaspekter dr avgérande fér forvaltarens val av bolag.
Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vilja in bolag utifrin miljo, sociala och affirsetiska fragor. Analys av bolagens arbete med

hallbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden. Detta alternativ avser dven fonder som viljer in bolag utifran ett angivet hallbarhetsrelaterat
tema, t.ex. klimat, vatten, miljoteknik eller social hallbarhet, samt fonder som enbart investerar i projekt eller verksamheter med matbar
samhills- eller miljonytta.

Fondbolagets kommentar

Forvaltarna av fonden har atagit sig att frimst investera i innehav som har ett starkt héllbarhetsbetyg. Fonden ska dven framja bolag som
befinner sig i 6vergangsfasen till en mer héllbar verksamhet.

O Fondens forvaltare tar hiansyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behover inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden. Detta alternativ avser fonder som uttalat och systematiskt integrerar hallbarhetsaspekter i ekonomiska analyser och
investeringsbeslut. Hillbarhetsaspekter ir uttryckligen en del avinvesteringsprocessen, analyseras kontinuerligt och paverkar fondens investeringar.

Ovrigt

[0 Annan metod som fonden tillimpar f6r att vilja in.

™ Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i f6ljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av omsittningen i det bolag dir placeringen
sker far avse verksamhet som ar hanforlig till den angivna produkten eller tjinsten. Under denna rubrik kan dven en fond som inte beaktar
hallbarhetsaspekter ange vilka produkter och tjanster som inte ingar i fonden till f5ljd av fondens placeringsinriktning.

Produkter och tjinster
M Klusterbomber, personminor
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende béde produktion och distribution.
M Kemiska och biologiska vapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Kirnvapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bédde produktion och distribution.
M Vapen och/eller krigsmateriel
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion eller distribution av vapen innefattande
stridsmaterial, eller annan militdr utrustning.
¥ Alkohol
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dar mer dn fem procent av omsittningen 4r hinférlig till produktion eller distribution av alkohol.
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™ Tobak
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar tobak, och placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av bolagets omsittning
ar hianforlig till distribution av tobak.
M Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hanforlig till produktion eller distribution avkommersiella spel.
M Pornografi
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar pornografiskt material, och placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av
bolagets omsittning ar hanforlig till distribution av pornografiskt material.
M Fossila brinslen (olja, gas, kol)
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer n fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion (utvinning/prospektering/raffinering) av
fossila branslen.
™ Kol
Fonden tillimpar nolltolerans for kolbrytning.
M Uran
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av omsittningen ar hinforlig till uranbrytning eller uranexploration.
M Genetiskt modifierade organismer (GMO)
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag dir omsittningen ar hanférlig till produktion av genetiskt modifierade spannmal i jordbruk.
M Ovrigt
Fondbolagets kommentar
Cannabis: Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar cannabis f6r icke-medicinska andamal.

Internationella normer

Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och 6verenskommelser sisom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for

multinationella féretag som ror fragor om milj6, méanskliga rittigheter, arbetsvillkor och affirsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som krinker internationella normer. Bedémningen gors antingen av fondbolaget sjilvt eller av en underleverantér.
Fondbolagets kommentar
Fonden undviker bolag som verifierat bryter mot internationella normer och konventioner avseende méinskliga rittigheter, miljo,
antikorruption och arbetsritt.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar dtgirder for att komma till ritta med identifierade problem eller dir fonden bedémer att bolagen
inte kommer att komma tillritta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet Detta alternativ avser
fonder som tar fram en handlingsplan for ifragasatta bolag, som exkluderas om angivna villkor inte uppfylls under utsatt tidsperiod

M Fondbolaget paverkar
Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i héllbarhetsfrégor.
Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem i en mer hallbar riktning.
M Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar
Fondens paverkansarbete sker huvudsakligen via direkt dialog med innehavens bolagsledningar.
M Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Fondbolagets kommentar
De bolagsdialoger fondbolaget har utanfér Sverige sker genom samverkan och branschinitiativ genom internationella samarbeten, som
exempelvis UN PRI (FN:s principer kring ansvarsfulla investeringar), och CDP (sistnimnda frimst med fokus p& hallbarhetsrapportering
kring klimatfragor).
M Réstar pa bolagsstimmor
M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens sammansittning
™ Bolagspéverkan genom externa leverantérer/konsulter
Fondbolagets kommentar
Fondbolaget kommer att medverka i dialog med bolag via extern part om sadan initieras i bolag som ingar i portféljen.

|
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DIDNER & GERGE

SMALL AND
MICROCAP

Fonden startade 2014-08-28
Forvaltare Carl Granath,
Henrik Sandell

Jamforelseindex ~ MSCI Europe Small +
Microcap TR Net i SEK

Bankgiro 545-0846

Didner & Gerge Small and Microcap uppvi-
sade under 2020 en uppgang pa 34,4 pro-
cent jamfort med 1,2 procents uppgang for
MSCI Europe Small + Microcap. Fonden hade
darmed en utveckling som overtraffade jam-
forelseindex. Vid arets utgang var andelsvar-
det 243,65 kronor per andel. Fonden hade
under perioden ett nettoutfléde pa 94,5 mil-
joner kronor.

De framsta bidragsgivarna till fondens
avkastning under aret var Embracer Group,
Atoss software, Paradox Interactive, Sumo
Group och MAG Interactive.

Bland arets framsta negativa bidragsgi-
vare aterfanns den franska tunnbindaren TFF,
det italienska verkstadsbolaget Cembre, det
svenska verkstadsbolaget FlexQube, det tyska
investmentbolaget Aurelius samt det italien-
ska automationsbolaget Antares Vision.

Vi letar efter situationer dar vi upplever
att marknaden underskattar potentialen i ett
foretags verksamhet framat, d.v.s. dér varde-
ringen ar sadan att vi utifran vara antaganden
ser en tydlig uppsida. Vi fokuserar pa vad
vi kallar foretagsberéattelsen i vara utvalda
portféljbolag och ldgger lejonparten av var
analyskraft kring att géra en bedomning av
bade innehavens och vara kandidatbolags
férmaga att over en femarsperiod véxa sig
tydligt storre. Denna tillvaxt far géarna ske
pa ett kapitaleffektivt vis och vi vill gédrna
ocksa se att bolaget forbattrar sin Ionsam-
het i takt med att de okar sin omsattning.
Eftersom dessa bedémningar &r framatblick-
ande finns det alltid risker att potentialen inte
infrias. Samtliga innehav i fonden ska kunna
motivera sin plats pa egna meriter, d.v.s. den
sammanvdgda bedémningen av foretagsbe-
rattelsen, varderingen samt riskprofilen ska
vara attraktiv. | annat fall avyttras inneha-
vet. Under det gangna aret har var inriktning
varit gynnsam, inte minst da vi haft ett antal
innehav med digitala férséljningskanaler som
paverkats mindre negativt av, eller t.o.m. gyn-
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nats av coronapandemin. | takt med att mark-
naden varderat upp vissa innehav anser vi att
bolagens framtida potential battre aterspeg-
las av varderingen an vid periodens ingang. |
dessa fall har vi justerat portfoljvikterna och
har dven avyttrat vissa innehav helt. Sam-
mantaget bedémer vi att fonden bestar av
bolag med starka féretagsberattelser och en
potential i sina verksamheter som vi anser
underskattas av marknaden.

Storre forandringar

De storsta nettokdpen under aret har skett
i den brittiska Tristel, som tillverkar desin-
fektionsmedel for medicinteknisk utrustning
och ytor, italienska Antares Vision, en av
varldens ledande tillverkare av sparbarhets-
I6sningar till lake- och livsmedelsindustrin,
spanska CIE Automotive, en komponentle-
verantor till den globala bilindustrin, norska
Carasent, vars dotterbolag erbjuder digitala
e-tjanster till hélso- och sjukvarden, samt
norska Pexip, som utvecklar mjukvarulds-
ningar for videokonferenser. De storsta for-
sdljningarna har skett i Paradox Interactive,
AirBoss of America, Bahnhof, Aurelius och
Atoss Software.

Viktiga innehav
Héar foljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav per arsskiftet 2020.

Embracer Group forvéarvar, utvecklar och
forlagger PC-, konsol- och mobilspel. Karnaf-
farsmodellen bestér i att forvarva etablerade,
men tillfalligt underpresterande, spelvaru-
marken och successivt foradla dem. Bolaget
grundades 2011 av Lars Wingefors och &ger
over 190 olika varumarken férdelat pa flera
hundra olika speltitlar. Koncernen har huvud-
kontor i Karlstad och global nérvaro genom
de sex operativa enheterna: Koch Media, THQ
Nordic, Coffee Stain, Amplifier Game Invest,
Saber Interactive och DECA Games.
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Sumo Group &r en brittisk dataspelsutveck-
lare med bas i Sheffield i England. Bolaget
arbetar framforallt med spelproduktioner for
externa uppdragsgivare, som SEGA, Disney
och Sony. Sumo har varit med om att utveckla
enrad AAA-spel som t.ex. titlar i racingspelet
Forza-serien (for MicroSoft), Little Big Planet
(for Sony) och Hitman (for Square Enix). Dot-
terbolaget Atomhawk tar fram illustratio-
ner och design for bl.a. datorspel och filmer
och har bl.a. arbetat med filmer t.ex. Thor
och Guardians of the Galaxy. | oktober 2020
annonserade Sumo forvarvet av den ameri-
kanska spelutvecklaren Pipeworks som bl.a.
har Electronic Arts, Facebook och Google
som kunder.

ATOSS Software tillverkar mjukvara som
mater och optimerar bemanning. Koncernens
produkter vander sig framforallt till kunder
med 30 till 10 000 anstéllda, och det helt
molnbaserade Crewmeister, som riktar sig
till de allra minsta foretagen, vaxer mycket
snabbt. ATOSS som grundades for drygt 30
ar sedan har idag 6ver 8 0ooo kunder, med
3,4 miljoner anstéllda i 42 olika lander. Under
2020 Okade ATOSS intdkterna och vinsterna
for 15:e aret i rad. Det &r en imponerande his-
torik, inte minst med tanke pa att koncernen
under de senaste fem aren samtidigt stallt
om sin nyférséljning fran ett licens- till ett
prenumerationsbaserat erbjudande.

Paradox Interactive ar en svensk spelutveck-
lare med flera storséljare under béltet. Bola-
gets spelportfolj inkluderar framgangsrika
titlar som Cities: Skylines, Crusader Kings,
Europa Universalis och Stellaris. Paradox spel
kannetecknas av en hog detaljrikedom i de val
spelaren kan gora och av att de kan spelas
om flera ganger. Paradox har en mycket lojal
kundbas med over fyra miljoner aktiva spe-
lare i manaden.



Interpump &r varldsledande inom hog-
tryckspumpar med en global marknadsan-
del pa over 50 procent. Hégtryckspumpar
anvands t.ex. i system for biltvattar, men dven
i en mangd olika industriella applikationer.
Interpump &r dven en betydande spelare inom
hydrauliklésningar for bl.a. tunga fordon. For-
varv har alltid utgjort en viktig del av Inter-
pumps tillvéxtstrategi, samtidigt som de har
breddat koncernens kundbas och produkter-
bjudande betydligt de senaste tio aren.

discoverlE &r en brittisk industrigrupp som
designar och producerar komponenter for
elektroniska applikationer. De senaste tio
aren har discoverlE svéngt om fran distribu-
tion av andras produkter till egen produktion
av affarskritiska komponenter samtidigt som
koncernen fokuserat allt mer pa tillvaxtseg-
ment som t.ex. férnyelsebar energi dar Vestas
ar den enskilt storsta kunden. Da discoverlEs
komponenter ofta blir indesignade i kunder-
nas produkter blir koncernens intakter alltmer
av aterkommande karaktar.

VNV Global &r ett svenskt investmentbolag
som investerar i onoterade bolag. Koncernen
letar efter investeringar i branscher och bolag
med tydliga intrédesbarridrer, mdjliga nat-
verkseffekter och stor tillvaxtpotential. VNV
har gjort framgangsrika investeringar inom
radannonser, men har utdkat sina placeringar
till att aven omfatta verksamheter inom trans-
port och digital halsovard. VNV ar en aktiv
dgare och soOker vanligtvis investeringar dar
bolaget kan bli en betydande minoritetsdgare
och aktivt delta i styrelsearbetet.

MAG Interactive &r en svensk mobilspels-
utvecklare. Bolaget fick en succé med sitt
forsta spel Ruzzle som laddats ned over 50
miljoner génger globalt. MAG Interactive
har foljt upp detta med ytterligare nio spel
och samtliga har laddats ner éver en miljon
ganger. Sammanlagt har bolagets titlar 6ver
250 miljoner nedladdningar och fler d@n 30
procent av alla svenskar har spelat ndgot av
bolagets spel. Spelet Wordzee!, som slapptes

under 2019, har goda férutsattningar att bli
bolagets bésta lansering nagonsin och har
under 2020 bidragit starkt till att dka
intdkterna per spelare.

Carasent &r ett norskt holdingbolag vars
framsta tillgang foér narvarande &r det
svenska mjukvarubolaget Evimeria, som i
sin tur erbjuder digitala e-tjanster till hélso-
och sjukvérden. Bolagets l6sningar riktar
sig framst mot privata aktorer inom spe-
cialistvard, primarvard, foretagshalsa och
paramedicin inom Gppenvarden. Evimerias
system bygger helt pa molntjanster, utan ini-
tiala uppstartsavgifter eller uppséagningsti-
der och 6ver go procent av bolagets forsalj-
ning bestar av prenumerationsintakter.

Victoria Plc har tillverkat heltdckningsmat-
tor sedan 1895, men férde under en lang tid
en tynande tillvaro. Sedan 2012 har dock en
ny ledning, med styrelseordférande Geoffrey
Wilding i spetsen, satt fart pa utvecklingen.
Victoria ar idag Storbritanniens storsta tillver-
kare av heltdckningsmattor och nummer tva
i Australien. | slutet av 2017 tog Victoria sitt
forsta steg in pé kakel- och klinkermarknaden
med forvarvet av spanska Keraben. 2018 och
2019 foljde koncernen upp detta genom de
tva spanska forvarven Saloni och Ibero.

Fondens aktivitetsgrad

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar i bolag som hand-
las pa reglerad marknad. Fonden investerar
framst i bolag i Europa och normalt i cirka
30-50 bolag. Sammansaéttningen av aktier i
fonden beror pa férvaltarnas bedémningar.

Fondens jamforelseindex ar MSCI Europe
Small + Microcap TR Net i SEK. Detta index
ar relevant for fonden da det aterspeglar
fondens langsiktiga placeringsinriktning
med avseende pa tillgangsslag, bolagsstor-
lek och geografisk marknad.

Didner & Gerge Small and Microcap tillam-
par en tydligt aktiv forvaltning. Forvaltarna
valjer ut bolag utan att ta hansyn till indexets
sammansattning. Detta kommer Over tid att
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leda till att fondens avkastning skiljer sig, bade
positivt och negativt, fran jamforelseindex.

Att fonden &r aktivt férvaltad och inte tar
hansyn till index betyder inte att fonden har en
hég omséttningshastighet med omfattande
kop och férsaljningar av aktier. Tvdrtom stra-
var forvaltarna efter att hitta investeringar
som de tror pé langsiktigt. Vid investeringstill-
fallet gors bedémningar med ett tidsperspek-
tiv pa 3-5 ar, men innehavstiden kan bli bade
kortare och langre an detta.

Friheten i fondbolagets filosofi innebar att
fondens innehav normalt skiljer sig fran index
sammansattning — ibland mer, ibland mindre.
Fondbolagets langsiktiga filosofi innebar
dven att fondens forvaltare i mojligaste man
forsoker bortse fran den kortsiktighet som
ibland praglar marknaden.

Aktiv risk

Aktivitetsméattet mats som standardavvikel-
sen pa fondens avvikelse mot index. Det upp-
nadda vérdet ar ett resultat av att fonden ar
aktivt forvaltad och darmed tidvis avvikit fran
sitt jamforelseindex.

Aktiv risk mater hur fondens kurs har fluk-
tuerat i forhallande till sitt jamforelseindex,
historiskt sett. En Iag risk indikerar att fonden
avvikit lite fran index och en hog aktiv risk
indikerar det motsatta. Om den aktiva risken
ar o procentinnebar det att fonden har rort sig
exakt som index. Aktiv risk sdger dock inget
om ifall fonden har gatt béattre eller sémre an
sitt index. Mattet raknas ut med avkastnings-
historik fran de senaste 24 ménaderna. Fon-
dens aktiva risk redovisas pa sid 34.

Ovrigt

Fonden har enligt fondbestammelserna réatt
att handla med derivatinstrument samt ratt
att lana ut vardepapper. Ingen av dessa moj-
ligheter har utnyttjats under perioden. Fonden
har inte heller anlitat réstningsradgivare for
engagemang i de bolag som har gett ut de
aktier som ingér i fonden. Vad galler intres-
sekonflikter som uppkommit i samband med
placeringar har inga sadana identifierats.
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Finansiella instrument Typ av marknad Volym Ansk.virde  Kurs* Vérde Mkr o
Se forklaring nedan

DAGLIGVAROR 8,3
Cranswick (GB) 1 125 000 36,1 394,94 49,4 2,6
Amsterdam Commodities (NL) 1 195 000 40,6 209,96 40,9 2,2
Bakkafrost (FO) 1 59 000 22,9 587,54 34,7 1,8
Kopparbergs Bryggeri (SE) 2 177 000 30,8 176,00 31,2 1,7
FINANS 3,2
VNV Global (SE) 1 510 000 34,2 117,00 59,7 3,2
HALSOVARD 10,7
Carasent (NO) 1 1500 000 24,5 36,07 54,1 2,9
Ansell (AU) 1 180 000 27,2 220,43 39,7 2.1
Tristel (GB) 2 560 000 30,9 59,13 33,1 1.8
GVS (IT) 1 176 000 16,7 153,20 27,0 1.4
Antares Vision (IT) 2 275 000 30,1 94,43 26,0 1,4
Patientsky (NO) 2 1560 000 15,7 13,91 21,7 1.1
INDUSTRIVAROR & TJANSTER 13,7
Interpump (IT) 1 160 000 47,8 405,25 64,8 34
Discoverie Group (GB) 1 850 000 40,2 75,62 64,3 3,4
Cembre (IT) 1 195 000 44,5 189,37 36,9 2,0
Kardex (CH) 1 18 000 15,3 1798,49 324 1,7
Somero Enterprises (US) 1 760 000 19,7 33,94 25,8 14
Diploma (GB) 1 100 000 12,0 245,94 24,6 1.3
Where Food Comes From (US) 2 85372 8,3 114,93 9,8 0,5
INFORMATIONSTEKNOLOGI 12,7
Atoss Software (DE) 1 45500 12,9 1587,25 72,2 38
Lectra (FR) 1 150 000 31,4 251,15 37,7 2,0
Fabasoft (AT) 1 74 000 21,7 472,16 349 1.8
Basler (DE) 1 44 000 22,5 723,30 31,8 1,7
Carel Industries (IT) 1 120 000 15,2 192,68 23,1 1,2
Pexip (NO) 1 350 000 23,4 63,02 22,1 1,2
Expert System (IT) 2 730 000 20,3 26,02 19,0 1,0
KOMMUNIKATIONSTJANSTER 24,2
Embracer (SE) 2 400 000 29,1 196,60 78,6 41
Sumo Group (GB) 2 2 000 000 32,7 37,59 75,2 4,0
Paradox (SE) 2 265 000 16,7 256,00 67,8 3,6
MAG Interactive (SE) 2 2030 000 83,3 28,70 58,3 3,1
Bahnhof (SE) 2 1300 000 22,1 37,05 48,2 2,6
Codemasters Group (GB) 2 560 000 20,2 73,38 411 21
Frontier Developments (GB) 2 108 000 173 345,57 37,3 2,0
Storytel (SE) 2 100 000 16,3 270,00 27,0 1.4
Ubisoft Entertainment (FR) 1 30 000 20,5 792,02 23,8 1.3
MATERIAL 4,2
Corticeira Amorim (PT) 1 415 000 26,3 116,53 48,4 2,6
TFF Group (FR) 1 113 000 28,5 268,23 30,3 1,6
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER 13,9
Victoria (GB) 2 720 000 45,0 73,49 52,9 2,8
CIE Automotive (ES) 1 220000 43,3 221,61 48,8 2,6
Sabaf (IT) 1 310 000 58,5 151,19 46,9 2,5
Superior Group of Companies (US) 1 200 000 37,1 190,79 38,2 2,0
MIPS (SE) 1 60 000 10,5 515,00 30,9 1,6
Thor Industries (US) 1 37 000 22,9 763,39 28,2 1,5
Pattern (IT) 1 430 000 18,2 40,18 17,3 0,9
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 17158 90,9
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 9,1
Banktillgodohavande 179,5

Fordringar 0,0

Upplupna intakter/kostnader -1,4

Skulder -6,1

FONDFORMOGENHET 1887,8 100,0

1 Qverl4tbara virdepapper som r upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2 (Qverlthara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som é&r reglerad
och 6ppen for allménheten.

* Vardepapperna varderas med senaste marknadsvérde (normalt senaste betalkurs).
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Utveckling D&G Small and Micocrap inkl. utdelningar [===] och MSCI Europe Small + Microcap TR Net i SEK [—]

2015-12-30-2020-12-31 (2015-12-30=100)

250 +-

200

Storsta nettokop Mkr

Tristel (GB)

Antares Vision (IT)
CIE Automotive (ES)
Carasent (NO)
Pexip (NO)

Basler (DE)

VNV Global (SE)
Interpump (IT)
Expert System (IT)
Fabasoft (AT)

Storsta nettosalj Mkr

Paradox (SE) 79
53

AirBoss of America (CA)

Bahnhof (SE) 47
40

Aurelius (DE)

Kopparbergs Bryggeri (SE) 39

Atoss Software (DE

) 38
Sumo Group (GB) 36
21

ISRA Vision (DE)

Nemetschek (DE) 20
20

Fliigger (DK)

Riskinformation

Didner & Gerge Small and Microcap ar en aktivt forvaltad fond. Vi analyserar
och utvarderar ett stort antal bolag och aktier och investerar i de som
bedéms har bést forutséttningar till en god kursutveckling over tid, utan
hansyn till indexvikt eller bransch. Vi gér egna, oberoende och aktiva val
utifrdn véra bésta idéer.

Vart dvergripande mdl med fondens férvaltning ar att pa lang sikt,
d.v.s. en tidsperiod om fem &r eller mera uppnd en vardemassig 6kning
av fondens andelsvdrde. Om vi lyckas val i var stravan ska det alltsd leda
till 1dg sannolikhet for ett negativt utfall i ett langre perspektiv och hdg
sannolikhet for ett positivt utfall. For att na detta dvergripande mal, oavsett
radande borslage, stravar fonden efter att uppna en avkastning som over en
femarsperiod Gverstiger relevant jamforelseindex.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta beloppet. Sparande i aktiefonder innebdr en marknadsrisk da
aktiepriser normalt ar avsevart korrelerade med marknaden. Da sparande
i aktier innebér risk for stora kurssvangningar rekommenderas en spartid
overstigande fem &r. Andra risker som kan forvéantas forekomma fér fonden
och ddrmed dess andelsdgare dr branschrisk, foretagsrisk, ranterisk,
inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Fér mer information om risk se
respektive fonds informationsbroschyr. Ta alltid del av fondens faktablad
innan du gor en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att
tillgd hos fondbolaget pa www.didnergerge.se eller tel: 018-640 540.
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Genomsnittlig arlig

Avkastning Avkastning 2020 ,
avkastning sedan start
Fonden Index 50 50
2020 34,40% 1,21% :Z 2(5)
2 ar* 26,65% 17,07% 35 35
o 30 9, 30
5ar* 11,66% 8,87% 25 34.4 % 25
Sedan start* 15,06% 10,77% 201 20
15+ 15
* arligt genomsnitt 10+ 5 10— 15,1 %
’ 1.2% | q 10,8 % F
0 1 :
Fonden Index Fonden Index
Fondens utveckling 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014
Fondférmégenhet, Mkr* 1888 1513 2737 4 462 2 061 1395 325
Andelsvarde, kr * 243,65 181,29 151,89 188,47 156,42 140,38 106,69
Antal andelar (milj st) 7,748 8,350 18,019 23,676 13,175 9,938 3,044
Totalavkastning*, % 34,4 19,35 -19,41 20,49 11,42 31,58 6,69
MSCI Europe Small+Microcap Net i SEK (slutkurs), % 1,21 35,41 -13,04 21,91 5,25 21,34 2,74
Omsattning
Omséttningshastighet, ggr 0,35 0,07 0,18 0,15 0,16 0,07
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60 1,60
Transaktionskostnader, Mkr 2 1,1 1,5 2,3 3,5 1,5 1,6 0,5
Transaktionskostnader, % av omsattning 2 0,09 0,08 0,10 0,08 0,12 0,10
Analyskostnader, Mkr 2 0 0 0 0,33 0,16 0,15
Arlig avgift, % 1,60 1,60 1,60 1,61 1,61 1,61
Andelsdgares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad
Egengangsinsattning 10 000 kr 169 175 161 178 162 189
Lépande sparande 100 kr 12 11 10 11 11 11
Risk- och avkastningsmatt
Genomsnittlig arsavkastning 2 ér, % 26,65 -1,92 -1,44 15,87 21,05
Genomsnittlig drsavkastning 5 ar, % 11,66 11,19
Totalrisk D&G Small and Micro (senaste 24 mén), % 19,43 15,18 13,52 11,10 13,38
Totalrisk for MSCI Europe Small + 23,25 15,74 13,37 12,75 15,48
Microcap TR Net i SEK (senaste 24 man), %
Aktiv risk (senaste 24 man), % 3 11,98 7,52 6,14 4,29 4,39

* Fr.o.m. redovisning 2016 anvands slutkurser pa samtliga innehav, tidigare har kurser per 17.30 anvants.

T Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda forséljning av aktier (om det &r mindre an summa kop) dividerat med genomsnittlig fondformdgenhet

(manadsvis beraknat).

2 Analyskostnader har tidigare ingatt i transaktionskostnader, mellan 2015-2017 redovisas de separat och fr.o.m. 2018 tas kostnaden av fondbolaget.

3 Aktiv risk 2020. Det uppnadda mattet ar ett resultat av de manatliga avvikelser som fonden uppvisat gentemot sitt jamforelseindex
under de senaste 24 manaderna. Under perioden 2019-01-01 t.0.m. 2020-12-31 var mars 2020 och november 2020 de manader med storst avvikelse och

fondens resultat skiljde sig d& med +7,96 % respektive -8,07 %, vilket alltsa var de manader som gav stérst utslag i berdkningen av mattet aktiv risk.
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Resultat- och balansrakning Didner & Gerge Small and Microcap 2020

RESULTATRAKNING, januari-december
Intékter och vardeforandringar
Vérdeférandring 6verlatbara vardepapper
Ranteintakter
Aktieutdelningar
Valutakursvinster och -forluster netto

Kostnader

Forvaltningskostnader
ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader
transaktionskostnader

o6vr finansiella kostnader (rantekostnad)

Arets resultat

BALANSRAKNING
Tillgangar
Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper
Bank- och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder (kdpta vardepapper)

Fondformdgenhet

AR 2020 AR 2019
479 220 897 376 663 005
19434 119630

17 425176 42 380 195
-2.920 531 6 956 391
493 744 977 426 119 221
-23 934 075 33217018
1121 484 -1 476 264
-188 037 -371 418

-25 243 596 -35 064 700
468 501 381 391 054 521
2020-12-31 2019-12-31

1715805 320
179 494 551
1015369

1433388326
83808 979
1696 417

1896 315 240

1518 893 722

2418210 2052 345
6094 778 3020 985
8512989 5073330

1887 802 251

1513 820 392

Vardeforandring aktier
Reavinster
Reaférluster
Forandring 6ver/undervéarden aktier

Foréndring av

fondférmogenheten
Fondférmdgenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlésen
Periodens resultat

Fondférmdgenhet

2020 2019

267 887 924 447 563 290
-63 501 159 -437 187 218
274 834132 366 286 933
479 220 897 376 663 005
2020 2019
1513820392 2736915523
414 554 249 141706 113
-509 073 771 -1 755 855 766
468 501 381 391 054 521

1887 802 251

1513 820 392

S&M
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HALLBARHETSINFORMATION

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen av fonden.

Haéllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

M Miljéaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex minskliga rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)

M Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption).
O Andra hillbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

™ Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag.
Fonden har specifika och uttalade kriterier for att véilja in bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska frégor. Analys av bolagens arbete med
hallbarhet dr avgorande for valet av bolag i fonden. Detta alternativ avser dven fonder som viljer in bolag utifran ett angivet hallbarhetsrelaterat
tema, t.ex. klimat, vatten, miljoteknik eller social hallbarhet, samt fonder som enbart investerar i projekt eller verksamheter med matbar
samhalls- eller miljonytta.

I Fondens forvaltare tar hinsyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behover inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden. Detta alternativ avser fonder som uttalat och systematiskt integrerar hallbarhetsaspekter i ekonomiska analyser och
investeringsbeslut. Hallbarhetsaspekter r uttryckligen en del av investeringsprocessen, analyseras kontinuerligt och paverkar fondens investeringar.
Fondbolagets kommentar
Forvaltarna letar efter vilskotta bolag att investera i, vilket inkluderar bedomningar kring ESG-fragor. Fondens urvalsprocess har utformats
med detta i atanke. ESG-analys dr en integrerad del av bolagsanalysprocessen.
ESG-faktorer diskuteras ocksd Iopande med representanter f6r bolagen.

Ovrigt

0 Annan metod som fonden tillimpar f6r att vilja in.

™ Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i f6ljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av omsittningen i det bolag dir placeringen
sker far avse verksamhet som 4r hinforlig till den angivna produkten eller tjinsten. Under denna rubrik kan dven en fond som inte beaktar
hallbarhetsaspekter ange vilka produkter och tjinster som inte ingar i fonden till 5ljd av fondens placeringsinriktning.

M Klusterbomber, personminor

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Kemiska och biologiska vapen

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
™ Kirnvapen

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende biade produktion och distribution.
M Tobak

Fondbolagets kommentar

Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar tobak, och placerar inte i bolag dir mer 4n fem procent av bolagets omsittning

ar hinforlig till distribution av tobak.
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M Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hanforlig till produktion eller distribution avkommersiella spel.
™ Pornografi
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar pornografiskt material, och placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av
bolagets omsittning dr hanforlig till distribution av pornografiskt material.
M Fossila brinslen (olja, gas, kol)
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer n fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion (utvinning/prospektering/raffinering) av
fossila branslen.
M Kol
Fonden tillimpar nolltolerans for kolbrytning.
™ Uran
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av omsittningen ar hinforlig till uranbrytning eller uranexploration.
™ Ovrigt
Fondbolagets kommentar
Cannabis: Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar cannabis f6r icke-medicinska andamal.

Internationella normer

Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och 6verenskommelser sasom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for

multinationella féretag som rér frigor om milj6, minskliga rittigheter, arbetsvillkor och affarsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som kranker internationella normer Bedémningen gors antingen avfondbolaget sjilvt eller av en
underleverantor. Fondbolagets kommentar Vi undviker bolag som verifierat bryter mot internationella normer och konventioner avseende
manskliga rattigheter, miljo, antikorruption och arbetsritt.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar dtgirder for att komma till ritta med identifierade problem eller dir fonden bedémer att bolagen
inte kommer att komma tillritta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet Detta alternativ avser
fonder som tar fram en handlingsplan fér ifragasatta bolag, som exkluderas om angivna villkor inte uppfylls under utsatt tidsperiod.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i héllbarhetsfrégor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Fondbolagets kommentar
De bolagsdialoger fondbolaget har utanfér Sverige sker genom samverkan och branschinitiativ genom internationella samarbeten, som
exempelvis UN PRI (FN:s principer kring ansvarsfulla investeringar), och CDP (sistnimnda frimst med fokus pa hallbarhetsrapportering
kring klimatfragor).

M Réstar pa bolagsstimmor

M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens sammansittning

™ Bolagspéverkan genom externa leverantérer/konsulter
Fondbolagets kommentar
Fondbolaget kommer att medverka i dialog med bolag via extern part om sadan initieras i bolag som ingér i portfoljen.
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MICROCAP

2016-08-31

Jessica Eskilsson Frank
Linn Hansson
Jamforelseindex MSCI USA Small Cap Net i SEK
Bankgiro 487-6249
PPM-nummer 111096

Fonden startade
Forvaltare

Didner & Gerge US Small & Micro Cap foll
med 1,9 procent under 2020 jamfért med 3,8
procents uppgang fér MSCI USA Small Cap
Index. Fonden hade darmed en utveckling
som var sdmre an sitt jamforelseindex. Fon-
dens avkastning paverkades negativt av att
den amerikanska dollarn forsvagades mot
den svenska kronan. Fonden hade under peri-
oden ett nettoutflode pa 79 miljoner kronor.
Vid arets utgang var andelsvardet 155,15
kronor per andel.

Under aret har fonden gynnats av en posi-
tiv utveckling drivet framst av innehaven i
specialforsdkringsbolaget Kinsale, infra-
strukturbolaget Construction Partners samt
mjukvarubolaget Paylocity. Under samma
period har fonden paverkats negativt av inne-
haven i méss- och nationalparksoperatdren
Viad, restaurangkedjan MTY Foods och sno-
plogstillverkaren Douglas Dynamics.

Fonden har en langsiktig investeringsfilo-
sofi och de bolag vi investerar i vill vi kunna
dga Over en langre tidsperiod. Vi investerar
framst i sma amerikanska bolag. Fonden gor
aktiva bolagsval som baseras pa en djupga-
ende analys av bolagens verksamheter och
affarsmodeller. Vi letar efter valskotta bolag
med vad vi bedomer potential till en god och
uthallig tillvaxt. Merparten av fondens inne-
hav @r marknadsledare inom sitt verksam-
hetsomrade. Ytterligare en aspekt som vi
lagger stor vikt vid ar att bolagen har en bra
ledning och &dgare. En majoritet av fondens
innehav ar grundar- eller familjeledda. Vi fore-
drar att investera i familjebolag da de ofta
styr bolagen Iangsiktigt och relativt konserva-
tivt samt har en stark bolagskultur.

Storre forandringar

Aret med ibland kraftiga kurssvangningar till
foljd av coronapandemin gav oss mojlighe-
ter att gora en del forandringar i fonden. Vi
valde till exempel att sélja bade restaurang-
kedjan MTY Foods och mass- och national-
parksoperatoren Viad efter kursfallen i mars

da vi bedomde att deras verksamheter stod
infor stora utmaningar. Vi valde istéllet att
investera i mjukvarubolaget Paylocity som vi
bedomde hade en for kraftig kursnedgang i
relation till bolagets framtidsutsikter.

De storsta nettokdpen skedde under aret i
industribolaget McGrath, specialférsakrings-
bolaget Palomar och mjukvarubolaget Des-
cartes Systems. De storsta nettoforséljning-
arna skedde under aret i férpackningsbolaget
Winpak, specialférsakringsbolaget Kinsale
och forskolebolaget Bright Horizons.

Viktiga innehav
Har foljer en kort beskrivning av fondens
storsta innehav i portféljen vid arsskiftet.

Chemed &r marknadsledare i USA inom
hospis (Vitas) och rérmokeritjanster (Roto-
Rooter). Efterfragan pa Vitas tjanster gynnas
av att USA har en aldrande befolkning. Bola-
get har en lang verksamhetshistorik och har
visat att de kan leverera vard av god kvalité
till en relativt 1ag kostnad. Roto-Rooter har
historiskt haft en bra och stabil tillvaxt pa en
stor och fragmenterad marknad, nagot vi tror
kommer fortsédtta framdver. Chemed ar ett
valskott bolag med starka kassafloden och
en langvarig ledning.

Colliers ar ett kanadensiskt bolag som ar
en av de storre aktorerna globalt inom for-
medling, radgivning och investeringar i kom-
mersiella fastigheter. Bolaget differentierar
sig genom en entreprendrsdriven kultur
med ett betydande deldgarskap bland de
anstéllda. Fastighetstransaktioner blir i allt
storre utstrdckning globala i sin omfatt-
ning, vilket leder till goda mdjligheter for
etablerade globala aktorer att ta marknads-
andelar. Marknaden &r fortsatt fragmen-
terad, och det finns sdledes ocksa en god
mojlighet att forvarva regionala och lokala
aktorer som kan bli mer konkurrenskraftiga
under Colliers paraply. Bolaget leds av dess

*Ssica Eskilsson Frank & Linn Hansson

storsta dgare Jay Hennick.

UFP Technologies &r en ledande tillverkare
av forvaringslosningar och komponenter
framst till medicintekniska produkter. Efter-
frdgan pa bolagets produkter gynnas bland
annat av en oOkad anvandning av robotki-
rurgi. UFP Technologies grundades 1963 och
leds av Jeffrey R. Bailly, som &r son till en av
grundarna. Bolaget genomférde for nagra ar
sedan ett omstruktureringsprogram da de,
pa grund av férvary, hade manga sma fabri-
ker som skapade ineffektivitet. Omstruktu-
reringen ar klar och bolaget har sedan dess
visat god tillvaxt och forbattrad Ionsambhet,
nagot vi tror kan fortsatta framgent.

Toro ar marknadsledande inom produkter
till grés- och landskapsskotsel. En majoritet
av bolagets forsaljning gar till professionella
kunder som har ett betydande slitage pa sina
maskiner. Detta bidrar till foérhallandevis sta-
bila intékter fran bade nyforséljning och for-
séljning av reservdelar. | bérjan av 2019 kopte
Toro familjebolaget Charles Machine Works,
en marknadsledande tillverkare av produkter
som anvénds for infrastrukturarbeten under
jord exempelvis vid pagaende 5G-uppbygg-
nad. Med kopet breddar Toro sin produktport-
folj. Toro har ett tydligt fokus pa kontinuerliga
forbattringar och en god tillvaxthistorik tack
vare innovativa produkter och komplette-
rande forvarv.

Construction Parntners ar ett valskott
infrastrukturbolag som verkar i de sydostra
delarna av USA. Bolaget underhaller befint-
liga vagar och har historiskt haft en hog andel
aterkommande intékter. USA har en eftersatt
vaginfrastruktur och bolaget gynnas av att de
delstater som de verkar i har 6kat sin finansie-
ring till vdgunderhall. Construction Partners
leds av sina grundare som tillsammans har
en lang industrierfarenhet och dessutom ar
stora dgare i bolaget.
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Aptar ar global marknadsledare inom for-
delningslock till olika slags forpackningar.
Bolaget gynnas av 6kad efterfragan pa mer
avancerade forpackningslosningar framst
inom halsovéardssektorn. Aptar har en mycket
stark marknadsposition inom astma- och
nasspray. Bolaget arbetar aktivt med sitt hall-
barhetsarbete och har ett stort fokus pa att
Oka andelen atervunna material i sina produk-
ter samt O0ka andelen produkter som gar att
dtervinna. Aptar har en erfaren ledning och
har de senaste aren okat andelen kvinnor i
styrelsen samt pa ledande befattningar.

Kadant &r en marknadsledande leverantor
av utrustning och reservdelar till pappers-,
massa- och processindustrin. Efterfragan pa
bolagets produkter gynnas bland annat av en
Okad e-handel samt en ¢kad efterfragan pa
hallbara material. Kadant &r ett vélskott bolag
med hoga kassafloden och en bra ledning.

US Physical Therapy ar ett av USAs storsta
sjukgymnastikforetag. Efterfragan pa bola-
gets tjanster gynnas framst av att USA har
en aldrande befolkning och sjukgymnastik
ses som ett bra alternativ till operationer och
smartstillande. Bolaget har dessutom ett
snabbvédxande segment dar de arbetar med
att forhindra att arbetsplatsskador sker samt
fa tillbaka skadade arbetare s& snabbt som
moijligt i arbete.

Littelfuse har en ledande position inom sé&k-
ringar och kretsskydd till elektronik, bilar och
industriella applikationer. Produkterna utgor
en viktig del av slutprodukterna de anvands
i och ar samtidigt en lag kostnad av produk-
tens totala varde. Priserna pressas darfor inte
lika hart och tillsammans med skalfordelar
ger en forklaring till bolagets héga margina-
ler. Bolaget har fortsatt goda majligheter till
forvarvsdriven tillvaxt, utdver organisk tillvaxt

driven av Okat elektronikinnehall samt krav
pa effektivare energianvandning i bolagets
slutmarknader.

Exponent ar ett ledande specialistkonsult-
bolag. Bolaget hjalper andra bolag med 16s-
ningar av komplexa problem pa deras pro-
dukter eller tjanster. Antingen reaktivt, efter
att till exempel en olycka har skett och man
behover ta reda pa varfor, eller proaktivt for
att forhindra att en skada eller olycka intraf-
far. Exponent ar relativt oberoende av eko-
nomiska cykler da olyckor kan ske nar som
helst och kunderna maste ha hjalp omga-
ende. Exponent ar ett valskott bolag med en
erfaren ledning. Nuvarande VD, Dr Catherine
Corrigan, har arbetat pa bolaget i 6ver 20 ar.

Fondens aktivitetsgrad

Fonden &r en aktivt forvaltad aktiefond
som huvudsakligen investerar i bolag som
handlas pé& reglerad marknad. Fonden
investerar i bolag framst i USA och normalt
i cirka 30-40 bolag. Sammansattningen av
aktier i fonden gors helt efter forvaltarnas
basta idéer.

Fondens jamférelseindex ar MSCI USA
Smallcap TR Neti SEK. Detta index ar relevant
for fonden da det aterspeglar fondens lang-
siktiga placeringsinriktning med avseende pa
tillgangsslag och geografisk marknad.

Didner & Gerge US Small and Microcap
tillampar en tydligt aktiv forvaltning. Forval-
tarna letar efter valskotta bolag utan att ta
hansyn till index. Detta kommer over tid att
leda till att fondens avkastning skiljer sig,
bade positivt och negativt, fran jamforelse-
index.

Att fonden &r aktivt forvaltad och inte
tar hansyn till index betyder inte att fonden
har en hog omsattningshastighet med
omfattande kop och forséljningar av aktier.
Tvartom strévar forvaltarna efter att hitta

US S&M

investeringar som de tror pa langsiktigt. Fon-
dens placeringshorisont &r fem ar eller mer.

Friheten i fondbolagets filosofi innebér att
fondens innehav normalt skiljer sig fran index
sammansattning — ibland mer, ibland mindre.
Fondbolagets langsiktiga filosofi innebar
dven att fondens forvaltare i majligaste man
forsoker bortse fran den kortsiktighet som
ibland praglar marknaden.

Aktiv risk

Aktivitetsmattet méats som standardavvikel-
sen pa fondens avvikelse mot index. Det upp-
nadda vérdet ar ett resultat av att fonden ar
aktivt forvaltad och darmed tidvis avvikit fran
sitt jamforelseindex.

Aktiv risk mater hur fondens kurs har fluk-
tuerat i forhallande till sitt jamforelseindex,
historiskt sett. En |ag risk indikerar att fonden
avvikit lite fran index och en hég aktiv risk
indikerar det motsatta. Om den aktiva risken
ar o procent innebér det att fonden har rort
sig exakt som index. Aktiv risk sager dock
inget om ifall fonden har gatt battre eller
samre an sitt index. Teoretiskt kan man alltsa
forvanta sig att om en fond har en aktiv risk
pa 3 sa kommer fondens avkastning inte att
avvika med mer an 3 procent mot index tva ar
av tre. Mattet raknas ut med avkastningshis-
torik fran de senaste 24 manaderna. Fondens
aktiva risk redovisas pa sid 42.

Ovrigt

Enligt fondbestdammelserna har fonden ratt
att handla med derivatinstrument, samt ratt
att lana ut vardepapper. Ingen av dessa moj-
ligheter har utnyttjats under perioden. Fonden
har inte heller anlitat réstningsradgivare for
engagemang i de bolag som har gett ut de
aktier som ingar i fonden. Vad géller intresse-
konflikter som uppkommit i samband med
placeringar har inga sadana identifierats.
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Finansiella instrument Typ av marknad Volym Ansk.virde  Kurs* Vérde Mkr o
Se forklaring nedan

DAGLIGVAROR 5,6
Inter Parfums (US) 1 35219 22,2 496,59 17,5 3,0
J & J Snack Foods (US) 1 12 065 14,2 1275,49 15,4 2,6
FASTIGHET 83
Colliers (CA) 1 38900 22,8 730,24 28,4 4,8
FirstService (CA) 1 18 700 18,0 1122,72 21,0 35
FINANS 5,9
Palomar Holdings (US) 1 24 485 20,3 729,32 17,9 3,0
Kinsale (US) 1 10424 4,4 1642,95 171 2,9
HALSOVARD 17,0
Chemed (US) 1 6 600 21,9 4372,41 28,9 4,8
U.S. Physical Therapy (US) 1 22918 14,8 987,18 22,6 3,8
LHC Group (US) 1 10 384 11,7 1751,23 18,2 3,1
Progyny (US) 1 51000 16,8 348,00 17,7 3,0
Semler Scientific (US) 2 17 500 10,9 771,68 13,5 2,3
INDUSTRIVAROR & TJANSTER 31,6
Toro (US) 1 30208 17,0 778,58 23,5 4,0
Construction Partners (US) 1 97 039 13,9 238,98 23,2 3,9
Kadant (US) 1 19 766 17,7 1157,36 22,9 39
Exponent (US) 1 29 400 18,4 739,09 21,7 3,7
McGrath (US) 1 38592 27,0 550,85 21,3 3,6
Douglas Dynamics (US) 1 59574 19,9 351,12 20,9 3,5
MSA Safety (US) 1 15500 10,0 1226,40 19,0 3,2
Advanced Drainage Systems (US) 1 25400 15,8 686,14 17,4 2,9
Unifirst (US) 1 9700 12,7 1737,85 16,9 2,9
INFORMATIONSTEKNOLOGI 12,9
Littelfuse (US) 1 10743 16,0 2 090,61 22,5 3,8
Descartes Systems (CA) 1 42 900 19,5 480,09 20,6 3,5
Novanta (CA) 1 20506 171 970,52 19,9 3,4
Computer Services (US) 2 27 450 13,8 487,64 13,4 2,2
MATERIAL 9,9
UFP Technologies (US) 1 71 206 19,8 382,56 27,2 4,6
Aptargroup (US) 1 20600 15,7 1123,78 23,1 39
Chase (US) 1 9786 7.1 829,23 8,1 1.4
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER 6,4
Johnson Outdoors (US) 1 22 089 14,0 924,62 20,4 3,4
Winmark (US) 1 11 601 12,5 1525,31 17,7 3,0
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 577,9 97,6
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER NETTO 2,4
Banktillgodohavande 15,5

Fordringar 0

Upplupna intakter/kostnader -0,6

Skulder -0,9

FONDFORMOGENHET 591,9 100,0

1 Qverltbara vardepapper som ar upptagna till handel p en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2 Qverlatbara vardepapper som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och dppen for allménheten.

* Vardepapperna varderas med senaste marknadsvarde (normalt senaste betalkurs).
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DIDNER & GERGE US SMALL AND MICROCAP

Utveckling av D&G US Small and Microcap [===] och MSCI USA Small Cap Index Net i SEK [—]
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Storsta nettokop Mkr

McGrath (US)

Palomar Holdings (US)

Descartes Systems (CA)

FirstService (CA)

Progyny (US)

Novanta (CA)

Advanced Drainage Systems (US)

Computer Services (US)

Semler Scientific (US)

Storsta nettosalj Mkr

Winpak (CA)

Kinsale (US)

Bright Horizons Family Solutions (US)

Amerisafe (US)

Grand Canyon Education (US)

Standex (US)

North West (CA) 15

Lassonde Industries (CA)

Paylocity Holding (US)

LHC Group (US)

Riskinformation

Didner & Gerge US Small and Microcap dr en aktivt forvaltad fond. Vi
analyserar och utvarderar ett stort antal bolag och aktier och investerar i
de som beddms har bast férutsattningar till en god kursutveckling dver tid,
utan hansyn till indexvikt eller bransch. Vi gor egna, oberoende och aktiva
val utifrén véra bésta idéer.

Vart dvergripande mdl med fondens férvaltning ar att pa lang sikt,
d.v.s. en tidsperiod om fem &r eller mera uppnd en vardemassig 6kning
av fondens andelsvdrde. Om vi lyckas val i var stravan ska det alltsd leda
till 1dg sannolikhet for ett negativt utfall i ett langre perspektiv och hdg
sannolikhet for ett positivt utfall. For att na detta dvergripande mal, oavsett
radande borslage, stravar fonden efter att uppna en avkastning som over en
femarsperiod Gverstiger relevant jamforelseindex.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela
det insatta beloppet. Sparande i aktiefonder innebdr en marknadsrisk da
aktiepriser normalt ar avsevart korrelerade med marknaden. Da sparande
i aktier innebér risk for stora kurssvangningar rekommenderas en spartid
overstigande fem &r. Andra risker som kan forvéantas forekomma fér fonden
och ddrmed dess andelsdgare dr branschrisk, foretagsrisk, ranterisk,
inflationsrisk, likviditetsrisk och valutarisk. Fér mer information om risk se
respektive fonds informationsbroschyr. Ta alltid del av fondens faktablad
innan du gor en insattning. Informationsbroschyr och faktablad finns att
tillgd hos fondbolaget pa www.didnergerge.se eller tel: 018-640 540.
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Avkastning Avkastning 2020 Genoms.nlttllg arlig
avkastning sedan start
Fonden Index 5 20
2020 -1,85%  3,76% 4 8
) 3 3,8% 16
2 ar* 13,13% 17,86% 2 14
1 12
* 0 [
Sedan start* 10,67% 11,69% 0 - 101 07 O 1,7 %
* arligt genomsnitt - _l '1'9 % 81 !
2 6
-3 4
-4 24
-5 r T
Fonden Index Fonden Index
Fondens utveckling 2020 2019 2018 2017 2016
Fondférmégenhet, Mkr 591,9 683,5 948,2 868,6 848,5
Andelsvarde, kr 155,15 158,08 121,22 125,03 115,38
Antal andelar (milj st) 3,815 4,324 7,822 6,947 7,354
Totalavkastning, % -1,85 30,40 -3,05 8,36 15,38
MSCI USA Small Cap Net i SEK, % 3,76 33,88 -2,99 5,30 13,77
Omsattning
Omsattningshastighet, ggr ! 0,45 0,23 0,20 0,40
Kostnader
Forvaltningsarvode, % 1,60 1,60 1,60 1,60
Transaktionskostnader, Mkr 0,3 0,3 0,2 0,3
Transaktionskostnader, % av omsattning 0,05 0,04 0,04 0,02
Analyskostnader, Mkr 2 0 0 0 0,2
Arlig avgift, % 1,61 1,60 1,60 1,63
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad
Egengangsinsattning 10 000 kr 145 191 171 165
Lopande sparande 100 kr 10 11 1 1
Risk- och avkastningsmatt
Genomsnittlig &rsavkastning 2 ar, % 13,13 12,44 2,38
Totalrisk D&G US Small and Micro (senaste 24 man), % 17,49 14,23 15,66
Totalrisk for MSCI USA Small Cap Net i SEK (senaste 24 man), % 24,86 20,15 17,14
Aktiv risk (senaste 24 man), % 3 11,12 9,12 6,67
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Omsattningshastighet definieras som fondens sammanlagda forséljning av aktier
(om det ar mindre &n summa kép) dividerat med genomsnittlig fondférmégenhet (manadsvis beraknat).
Fr.o.m. 2018 betalas analysen av fondbolaget.

Aktiv risk 2020. Det uppnadda mattet ar ett resultat av de manatliga avvikelser som fonden uppvisat gentemot sitt jamforelseindex under de senaste
24 manaderna. Under perioden 2019-01-01 t.0.m. 2020-12-31 var januari 2019 och april 2020 de manader med storst avvikelse och fondens resultat skiljde sig da
med -6,79 % respektive -6,93 %, vilket alltsa var de manader som gav storst utslag i berékningen av mattet aktiv risk.




Resultat- och balansrakning Didner & Gerge
US Small and Microcap 2020

RESULTATRAKNING, januari-december
Intékter och vardeforandringar
Vardeférandringar pa
overlathara vardepapper
Ranteintakter
Aktieutdelningar
Valutakursvinster och -forluster netto

Kostnader

Forvaltningskostnader
ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader
transaktionskostnader
rantekostnader

Arets resultat

BALANSRAKNING
Tillgéngar
Finansiella instrument
Overlatbara vérdepapper
Bankmedel och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Fondférmdgenhet

Vardeférandring aktier
Reavinster
Reaférluster
Forandring 6ver/undervarden aktier

Foréndring av

fondférmogenheten
Fondférmdgenhet 1B
Andelsutgivning
Andelsinlosen
Periodens resultat

Fondformdgenhet UB

AR 2020 AR 2019
-5 879 469 226 906 762
35 692 622 579
3964 653 6362 179
-1036 063 5249 801
-2 915 187 239 141 321
-9 441 058 -12 583 637
-264 976 -335 624
-17 838 -62 340
-9 723 872 -12 981 601
-12 639 059 226 159 720
2020-12-31 2019-12-31
577 933 478 645 410 935
15534 548 41 066 940
153 005 528 751
593 621 031 687 006 626
801 241 937 267
889 694 2551283
1690 935 3 488 550
591 930 096 683518 076
2020 2019
90 182 433 135 801 259
68517 313 -45 140 796
-27 544 589 136 246 299
-5 879 469 226 906 762
2020 2019
683 518 076 948 170 592
188 483 215 149 749 215
-267 432 136 -640 561 451
-12 639 059 226 159 720
591 930 096 683518 076

US S&M
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HALLBARHETSINFORMATION

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av fonden.
O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen av fonden.

Haéllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen av fonden

M Miljéaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex minskliga rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling)

M Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption).
O Andra hillbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

™ Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens val av bolag.
Fonden har specifika och uttalade kriterier for att véilja in bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska frégor. Analys av bolagens arbete med
hallbarhet dr avgorande for valet av bolag i fonden. Detta alternativ avser dven fonder som viljer in bolag utifran ett angivet hallbarhetsrelaterat
tema, t.ex. klimat, vatten, miljoteknik eller social hallbarhet, samt fonder som enbart investerar i projekt eller verksamheter med matbar
samhalls- eller miljonytta.

I Fondens forvaltare tar hinsyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men behover inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden. Detta alternativ avser fonder som uttalat och systematiskt integrerar hallbarhetsaspekter i ekonomiska analyser
och investeringsbeslut. Hallbarhetsaspekter ar uttryckligen en del avinvesteringsprocessen, analyseras kontinuerligt och paverkar fondens
investeringar.
Fondbolagets kommentar
Forvaltarna letar efter vilskotta bolag att investera i, vilket inkluderar bedémningar kring ESG-fragor. Fondens urvalsprocess har utformats
med detta i dtanke. ESG-analys ar en integrerad del av bolagsanalysprocessen.
ESG-faktorer diskuteras ocksa Iépande med representanter for bolagen.

Ovrigt

0 Annan metod som fonden tillimpar f6r att vilja in.

™ Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i f6ljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av omsittningen i det bolag dir placeringen
sker far avse verksamhet som 4r hinforlig till den angivna produkten eller tjinsten. Under denna rubrik kan dven en fond som inte beaktar
hallbarhetsaspekter ange vilka produkter och tjinster som inte ingar i fonden till 5ljd av fondens placeringsinriktning.

Produkter och tjinster
M Klusterbomber, personminor
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Kemiska och biologiska vapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
™ Kirnvapen
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans for denna typ av verksamhet avseende bade produktion och distribution.
M Vapen och/eller krigsmateriel
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen 4r hinférlig till produktion eller distribution av vapen innefattande
stridsmaterial, eller annan militar utrustning.
M Alkohol
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hinférlig till produktion eller distribution av alkohol.
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™ Tobak
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar tobak, och placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av bolagets omsittning
ar hinforlig till distribution av tobak.
M Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer dn fem procent av omsittningen ar hanforlig till produktion eller distribution avkommersiella spel.
™ Pornografi
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar pornografiskt material, och placerar inte i bolag dir mer 4n fem procent av
bolagets omsittning dr hanférlig till distribution av pornografiskt material.
M Fossila brinslen (olja, gas, kol)
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag dir mer n fem procent av omsittningen dr hinférlig till produktion (utvinning/prospektering/raffinering) av
fossila branslen.
M Kol
Fonden tillimpar nolltolerans for kolbrytning.
™ Uran
Fondbolagets kommentar
Fonden placerar inte i bolag ddr mer dn fem procent av omsittningen ar hinforlig till uranbrytning eller uranexploration.
M Genetiskt modifierade organismer (GMO)
Fondbolagets kommentar
Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag dir omsittningen 4r hinférlig till produktion av genetiskt modifierade spannmal i jordbruk.
™ Ovrigt
Fondbolagets kommentar
Cannabis: Fonden tillimpar nolltolerans avseende bolag som producerar cannabis f6r icke-medicinska andamal.

Internationella normer

Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och éverenskommelser sisom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer f6r

multinationella féretag som ror fragor om milj6, méanskliga rittigheter, arbetsvillkor och affirsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som kranker internationella normer Bedomningen gors antingen av fondbolaget sjilvt eller av en
underleverantor. Fondbolagets kommentar Vi undviker bolag som verifierat bryter mot internationella normer och konventioner avseende
minskliga rittigheter, milj6, antikorruption och arbetsritt.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar dtgarder for att komma till ritta med identifierade problem eller dir fonden bedomer att bolagen
inte kommer att komma tillritta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet Detta alternativ avser
fonder som tar fram en handlingsplan for ifragasatta bolag, som exkluderas om angivna villkor inte uppfylls under utsatt tidsperiod

™ Fondbolaget paverkar
Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem i en mer héllbar riktning.
M Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar
Fondens paverkansarbete sker huvudsakligen via direkt dialog med innehavens bolagsledningar.
M Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Fondbolagets kommentar
De bolagsdialoger fondbolaget har utanfor Sverige sker genom samverkan och branschinitiativ genom internationella samarbeten, som
exempelvis UN PRI (FN:s principer kring ansvarsfulla investeringar), och CDP (sistnimnda frimst med fokus p& hallbarhetsrapportering
kring klimatfrigor).
M Bolagspaverkan genom externa leverantdrer/konsulter
Fondbolagets kommentar
Fondbolaget kommer att medverka i dialog med bolag via extern part om sadan initieras i bolag som ingar i portféljen.
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INVESTERING

Investeringsfilosofi

Aktiv forvaltning. Pa riktigt

Didner & Gerge ar aktiva forvaltare. Det
betyder att vi tar aktiva beslut om vilka
bolag vi tror pa langsiktigt. Det & motsat-
sen till hur indexforvaltning fungerar dar en
portfolj &r sammansatt for att avspegla ett
index. FOr oss ar det viktigt att analysera
och lara kanna foretag och forsoka avgora
deras langsiktiga potential. Vi stravar efter
att fatta valgrundade, langsiktiga investe-
ringsbeslut med ett rimligt risktagande.

Vi anser att vardet av langsiktighet blir
storre da en vérld av informationsoverflod,
konstant rapportering, mangder av inves-
teringsmodeller, fokus pa index och oro-
liga borsrorelser lockar fram kortsiktighet.
N&r manga investerare agerar kortsiktigt,
fortsatter vi att vara eftertinksamma och
langsiktiga forvaltare men samtidigt snabb-
fotade nar langsiktigheten kraver det.

Att vi tar egna och aktiva beslut gor
ocksa att vi kan ha hallbarhet som en
utgangspunkt for vara investeringar, till
skillnad fran indexférvaltning. Ett bolags
hallbarhetsprofil och pa vilket satt som ett
bolag, utifrdn sina egna forutsattningar,
arbetar metodiskt for ckad hallbarhet ar

m

[

=

0

nodvandigt att ta hansyn till som langsik-
tig investerare.

Vi fokuserar pa

foretagsberattelsen

Innan en investering, skapar vi oss alltid en
uppfattning om vad vi kallar for “foretagsbe-
rattelsen”. Det &r var egen sammanfattande
analys av hur vi bedomer att ett visst fore-
tag, dess produkter och marknader kommer
att utvecklas langsiktigt. Den bygger pa
finansiella data och annan information om
foretaget som vi samlar fran moéten med
foretagsledningar, besok och andra kallor.
Det ar en sjalvklarhet for oss att alltid ha
en egen uppfattning om skalen till att vi ska
aga aktier i ett visst bolag eller inte.

Vi letar efter foretag dar vi bedomer att
borsen underskattar potentialen i bolagets
langsiktiga utveckling och att aktien darfor
har en lag vérdering. Vi soker efter foretag
som &r pa vag att lyfta sig till ndsta niva,
dar vi kan se en positiv framtida utveck-
ling. Vi vill helst se maojligheter till en posi-
tiv dynamik i foretagsberéattelsen pa sikt.
Med samma logik séljer vi nar vi bedémer
att den langsiktiga foretagsberattelsen av

nagot skal férsamrats eller nar vi anser att
varderingen blivit klart for hog for att moti-
vera potentialen.

Traffsdkerheten ar sjalvklart inte full-
standig, men haller vi oss strikt till var
investeringsfilosofi, s bor sannolikheten
Oka for fler goda utfall och farre daliga pa
langre sikt.

Langsiktig placeringshorisont

Var placeringshorisont ar normalt fem ar
eller mer.

Langsiktigheten i sig hjalper oss som
forvaltare att fokusera pa bolagets verk-
liga kdrna och potential. Den tvingar oss
attrensa bortinformationsbrus, dagsnyhe-
ter och kortsiktiga svangningar i boérskur-
ser,som ar mindre intressant for ett bolags
Idngsiktiga utveckling. Vi soker efter fore-
tag som vi bedémer kan na goda margina-
ler, en bra tillvaxt och ge god kapitalavkast-
ning pa lang sikt.

Vi gor alltid var egen analys

Dynamiken i foretagsberattelsen &r viktig
i vart analysarbete. Analysen ska ge oss
en forstaelse for foretagets verksamhet,
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produkter, bransch, finansiella foérutsatt-
ningar, agarstruktur, ledning, kultur, hall-
barhetsarbete, vardering och kurspoten-
tial, med sérskilt fokus pa forandringar och
férbattringar. Ar bolaget vélskétt eller kan
bli? Tillhor bolaget de storre i sin bransch
ellerinom utvalda nischer? Investerar bola-
get pa ett klokt och effektivt satt i sin pro-
duktutveckling och framtid? Sadana fragor
ar viktiga for oss.

Foretagsberattelsen ger oss en bild av
bolagets langsiktiga ekonomiska forutsatt-
ningar och mojligheter som sammanfattas
i vara kalkylark for att kunna jamféra olika
alternativ. Sjalvklart blir sadana framat-
blickande sammanfattningar delvis unge-
farliga och baseras pa en rad bedémningar.

Kan vi bilda oss en rimlig uppfattning
om hur ett bolag pa detta sé&tt ar pa vag
att utvecklas i ett langre perspektiv kan vi
ocksa oka sannolikheten for val avvdagda
placeringsbeslut som har tillracklig poten-
tial i forhallande till riskerna och som i sin
tur okar sannolikheten for langsiktigt goda
forvaltningsresultat.

Utvardering och uppfaljning

Nar vi dger en aktie, foljer vi bolaget och
utvecklingen av dess verksamhet noga.
D& vi har en tydlig bild av varfor vi dger
just den aktien, blir det ocksa enklare att
utvardera var bolagsportfélj kontinuerligt.
Vi som forvaltare vet vad vi vill se for att
fortsatta dga en viss aktie, kdpa mer av
den, eller sélja.

Vi haller givetvis ocksa Ggonen pa ett
antal andra intressanta bolag som inte
ingar i portfoljen. Vi kanske vantar pa
tecken pa nagon forandring i foretagsbe-
rattelsen och/eller vantar pa att véarde-
ringen ska bli mer intressant. N&r sa sker
sd investerar vi.

Framgangsrik fondforvaltning innebér
alltid att du tar en viss risk. Den forvaltare
som bara tar investeringsbeslut utifran
fullstandig information, kommer alltid att
vara for sent ute bade for att kopa och att
sélja. Vi maste alltid ta val avvdgda beslut,
men acceptera att vi inte har fullstédndig
information.

Koncentrerade portfoljer med

samtidig riskhantering

Vara fondportfoljer bestar av cirka 30-40
bolag som vibeddmer har den basta poten-
tialen, i relation till ett rimligt risktagande,
att nd en hogre vardering och darmed ge
vara sparare mojlighet till en god avkast-
ning over tid.

Investeringar i aktier och koncentrerade
portféljer innebar ocksa att du tar en risk.
For att hantera den foljer vi forsiktighets-
principer.

Vi investerar normalt inte i bolag som
inte kan visa pa uthalliga vinster eller som
har vikande forséljning. Vi sprider ocksa
risken genom diversifiering i olika dimen-
sioner. Till exempel olika branscher, olika
bolagsstorlek, olika geografiska inrikt-
ningar, olika tillvaxt och olika slags kon-
junkturkéanslighet.

Med en koncentrerad fondportfolj har
vi ocksd mojlighet att noga folja alla vara
innehav parallellt med ett antal intressanta
andra investeringskandidater och uppda-
tera vara foretagsberattelser I6pande. Det
beddmer vi utgor en riskhantering i sig.

Besok garna fondkollen.se!

Sidan drivs av Fondbolagens forening och ger enkel och
saklig information om att spara i fonder.
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INFORMATION OM SPARANDE
| VARA FONDER

Tag alltid del av fondens faktablad innan du
gor en insattning. Faktablad och blanketter
kan bestéllas hos fondbolaget, tel 018-640
540, eller skrivas ut fran hemsidan www.
didnergerge.se

KOP AV ANDELAR

Nya kunder maste fylla i en anmalnings-
blankett innan den forsta insattningen kan
goras. Nar du har registrerats som kund
skickar vi en bekraftelse med ditt kund-
nummer och du képer da andelar genom
att gora en insattning till dnskad fond.
Betalningsmottagare ar D&G Aktiefond,
D&G Smabolag, D&G Global, D&G Small
and Microcap, D&G US Small and Micro-
cap och insatta medel gar direkt in pa
respektive fonds konto hos férvaringsin-
stitutet, SEB. Kopet sker till den andelskurs
som galler den dag pengarna &r fonden
tillhanda senast klockan 16.00. Observera
att namn och kundnummer eller person-/
organisationsnummer maste anges som
meddelande vid insattningen. Dagen efter
att vi registrerat ditt innehav av fondande-
lar skickar vi dig en bekréftelse pa ditt kop.
Det gar bra att manadsspara i fonderna
via autogiro. Minsta belopp vid manads-
sparande ar 100 kronor. Fyll i en blankett
fér manadssparande och skicka in den till
oss. Om denna anmalan ar oss tillhanda
senast den 15 i manaden kommer forsta
dragning att géras samma manad, annars
sker forsta dragning efterféljande manad.

Pengarna dras den 28 varje manad. Om
pengar saknas pa kontot gors inget ytterli-
gare forsok. Observera att du inte erhaller
kdpnota efter varje kop utan beloppen som
sparas redovisas via kontoutdrag respek-
tive sammanstéllning som du erhaller varje
kvartal.

Blanketten kan dven anvandas vid and-
ring av befintligt manadssparande, d.v.s.
beloppsandring, eller for avslut av manads-
sparandet.

INLOSEN AV ANDELAR

Inlésenanmalan skall inges skriftligen och
vara undertecknad. Det kan ske genom
vanlig post, via fax 018-10 86 10, eller via
e-post innehéllande sadan skriftlig under-
teckning. Anvand garna var blankett for
inlosen. Pengarna utbetalas till ett bank-
konto tillhérande dig och vid inlosen skall
detta kontonummer uppges.

Vid forséljning av barns innehav maste
forséljningsbegéran undertecknas av bada
vardnadshavarna. Da férséljningslikviden
skall ga till ett bankkonto som &r tillhorigt
andelsdgaren maste dven barn ha ett eget
bankkonto.

Nar det géller inldsen avseende juridisk
person kravs skriftligt bevis pa att den som
begar inldsen har ratt att gora det, t.ex.
uppvisande av firmateckningsratt. Vid for-
sdljning av foretags/organisationers inne-
hav ber vi darfor att du bifogar ett aktuellt
registreringsbevis fran Bolagsverket.

Ar en undertecknad begdran om for-
séljning fondbolaget tillhanda senast
16.00, sker forsaljningen till den dagens
slutkurs; kommer begédran fondbolaget
tillhanda efter 16.00 sker forséljningen
till nasta dags slutkurs. Det innebér att
en begdran om forséljning till ett fram-
tida datum inte &r mgjlig. Inte heller gar
det att villkora forséljningen till en viss
kurs. Avrakningsnota skickas normalt till
dig dagen efter forsaljningen och forsalj-
ningslikviden finns pa ditt bankkonto efter
cirka tre bankdagar.

BESKATTNING AV
FONDANDELAR

P& fondinnehav betalas en arlig skatt.
Skatteuttaget uppgar till 0,12 procent av
fondandelarnas vérde vid inkomstérets
ingdng. Pa reavinster vid forséljning av
andelar ar skatten 30 procent. Om du &r
skattepliktig utomlands maste du meddela
oss detta. Detta géller aven om din skat-
tehemvist skulle foréndras.

AVGIFTER

Forvaltningsavgiften for D&G Aktiefond ar
1,22 %, for D&G Smabolag 1,40 %, fér D&G
Global 1,60 %, for D&G Small and Microcap
1,60 % och for D&G US Small and Microcap
1,60 %.

Konsumentinformation

konsumentvagledningen.

Klagomalsansvarig hos Didner & Gerge Fonder &r Henrik Didner. Klagomal kan framféras muntligen alternativt
skriftligen om fondbolaget sa kréver. Andelségaren bor fa svar i drendet snarast. Ytterligare védgledning kan fas
av Konsumenternas Bank- och finansbyra, Konsumenternas Forsakringsbyrd, samt genom den kommunala

Det finns dven majlighet att fa tvist provad hos Allmé&nna reklamationsnamnden eller hos allm&n domstol.
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FONDANDELSAGARNA
| EN FOND AGER FONDEN

Andelségarna i en fond ager tillsammans
fonden. Genom att sétta in pengar pa en
fonds konto foérvarvar du andelar i fonden
och blir andelségare. Dina insatta medel
gar direkt in till respektive fonds konto hos
SEB. Vid inlésen av andelar betalar banken
ut pengarna direkt till dig. D&G Aktiefond
har organisationsnummer 817603-2897,
D&G Smabolag 515602-3052, D&G Global
515602-4753, D&G Small and Microcap
515602-6972 och D&G US Small and
Microcap 515602-8390.

ANDELENS VARDE

Fondandelsvardet berdknas fortlopande
och offentliggdrs i de storre dagstidning-
arna. P& SVT-Text under rubriken PPM och
pa hemsidan www.didnergerge.se redovi-
sas kursen normalt under kvéllen samma
dag.

INFORMATION OM KOSTNADER

Utover forvaltningsavgiften uppstar Iopande
kostnader i fonden i form av transaktions-
kostnader till foljd av de kép och forsélj-
ningar av aktier som genomférs i fonden,
samt eventuella skatter. Ersattning for
exekvering gar till den motpart som utfort
transaktionen.

Fonden har till och med 2017 dven beta-
lat erséttning for investeringsanalys, vilken
betalas direkt till analysleverantoren efter
beddmning att analysen bidragit till inves-
teringsprocessen. Fran och med 2018
betalar fonderna inte for analys, utan denna
kostnad tas av fondbolaget. Totalkostnad
i fonden kan saledes sdgas vara summan
av forvaltningskostnader, skatter, transak-
tionskostnader (och tidigare analyskost-
nader). Dessa kostnader belastar fonden
I6pande, d.v.s. de kan inte en ytterligare
gang dras av som férvaltningskostnader
av den enskilde andelsagaren i den arliga
sjalvdeklarationen. Kostnader redovisas i
arsrapporten och pa kundens arsbesked.
Kontakta fondbolaget for mer information.

FORVARINGSINSTITUT

Fondernas tillgangar &r forvarade hos SEB.

FORVALTNING




BN MEDARBETARE

DIDNER & GERGE

OVRIGA MEDARBETARE

Ludvig L6fving Johan Oskarsson  Asa Eklund Monika Jenks Mathilda Larsson
FORSALININGSANSVARIG ~ FORSALININGSANSVARIG ~ ANSVARIG ANSVARIG JURIDIK HALLBARHETSKOORDINATOR
TREDJEPART INSTITUTIONER REGELEFTERLEVNAD

OCH HALLBARHET

Richard Toss Camilla Karlsson ~ Annica Josefine Sj6lund Frida Clausén
RISKKONTROLL ANSVARIG Hammarberg ADMINISTRATION ADMINISTRATION

ADMINISTRATION ADMINISTRATION

Anna Tove Akerrén

Marino Jonsall ADMINISTRATION ADMINISTRATION
ADMINISTRATION

Christian Swaij Emma

Westlin Forsberg
ADMINISTRATION
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