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FORVALTARE

Par Andersson, Ansvarig forvaltare

OM FONDEN

Spiltan Smabolagsfond, forvaltad av Par Andersson sedan 2008, ar en koncentrerad, aktivt forvaltad
smabolagsfond som placerar oberoende av bransch. Stor tonvikt ldgger vi pd analys och bedémning av det
enskilda bolagets affarsidé, bolagsledning och langsiktiga framtidsutsikter.

Fonden innehaller framst sma- och medelstora bolag, cirka 35 stycken, och uteslutande bolag som lever upp till
vara investeringskriterier dar samtliga innehav valjs ut enligt Spiltan Fonders investeringsfilosofi som karaktariseras
av bolagsfokus, riskmedvetenhet och stabilitet.

Historiskt har smabolag gett hogre avkastning an stora bolag och risk forknippad med sparande i smabolag &r
ocksd hogre. En smabolagsfond kompletterar sparande i traditionella Sverigefonder som innehaller mer stora
bolag. Smabolag karaktariseras av att de ofta snabbare kan anpassa sin verksamhet, har hogre tillvaxttakt och
storre potential att vaxa geografiskt.
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FORVALTARKOMMENTAR

Trots en utmanande omvarld och fortsatt geopolitisk oro steg smabolagsindex med 2,1% under februari.
Spiltan Smébolagsfond héll i princip jamna steg och 6kade med 2,0%.

Bland de stoérre innehaven var det Bufab som bidrog mest positivt till fondens avkastning under manaden.
Bolagets kvartalsrapport, som publicerades i bérjan av manaden, var mycket stark trots den utmanande
omvérlden, med en stabil rorelsemarginal och ett mycket starkt kassafléde. Aven Addtech och Lagercrantz
utvecklades vél och bidrog positivt.

P& den negativa sidan utmarkte sig framfor allt Troax. Bolagets kvartalsrapport var tydligt under marknadens
forvantningar, bade vad galler forsaljning, orderingang och resultat. Den framsta forklaringen &r operationella
problem i Nordamerika kopplade fill flytten av fabriken frén Chicago till Nashville. Aven Addnode och Lime bidrog
negativt. Bada paverkades av sa kallad "Al-frossa”, efter rykten om att en ny chattrobot skulle kunna hota deras
affarsmodeller. Min beddémning ar dock att kursnedgangarna till foljd av dessa rykten ar éverdrivna.

Under manaden har jag fortsatt att 6ka innehavet i Apotea, da jag bedémer varderingen som attraktiv. Samtidigt
har jag minskat nagot i Bufab och Lagercrantz efter kursuppgangar som gjort att positionerna blivit for stora i
portfoljen.

| en marknad som préglas av osdkerhet och svangningar ar det sarskilt viktigt att fokusera pa de faktorer som
langsiktigt driver fondens vardeutveckling — det vill sidga portfoljbolagens underliggande I6nsamhet och
fundamentala utveckling. Var utgangspunkt ar att ett bolags langsiktiga varde over tid ska aterspeglas i
aktiekursen. Historiskt har investeringar i kvalitetsbolag under perioder av pressade varderingar visat sig vara en
framgangsrik strategi. Det skapar goda forutsattningar for att Spiltan Smabolagsfond langsiktigt ska kunna leverera en
god avkastning.

AVKASTNING EFTER AVGIFTER (%)

AVKASTNING EFTER AVGIFTER (5 AR)

Fond Index 60,0%
Senaste manaden 2,0 2,1
Hittills i ar -8,8 -2,2 30,0%
lar -15,5 -5,4
3ar 10,3 13,5
5ar 3.1 14,5 0,0%
10 ar 175.,6 135,1
Sedan start 1527,4 969,2
Snitt per ar (3 ar) 33 4,3 -30,0%
Snitt per ar (5 ar) 0.6 2,8 2021 2022 2023 2024 2025
Snitt per ar (sedan start) 12,8 10,7
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Alpha 04 13 ooy - 6,0 88 22
Beta 1,1 1,2 -50,0% 421 -31,4
Tracking Error 10,8 10,4 -75,0% d
Information Ratio 0,1 0,2 2021 2022 2023 2024 2025 YTD
Standardavvikelse 19,2 25,6
Sharpekvot 0,1 0,1  MSpiltan Smabolagsfond Six + Car
MANADSAVKASTNING EFTER AVGIFTER (%)

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2026 -10,6 2,0 -8,8
2025 53 -3,7 -8,1 1,3 3,8 0,7 2,5 -1,8 -6,0 7,5 -5,5 -0,9 -6,0
2024 -0,3 5,1 4,8 -1,8 7,7 -0,8 8,3 -0,4 -2,4 -2,3 -1,3 3,4 20,9
2023 6,7 3,4 4,0 6,2 0,8 -3,0 -5,5 -6,2 -6,7 -5,1 13,5 10,6 17,4
2022 -18,8 -11,1 6,7 -5,9 -2,3 -18,3 17,4 -12,7 -12,4 6,1 7,4 -2,2 -42,1
2021 -5,1 8,1 0,5 10,3 2,1 -0,2 12,5 6,0 -7,9 7,5 2,9 6,7 50,3

RISKINFORMATION: Historisk avkastning ar inte nagon garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Fondens varde kan variera kraftigt pa grund av dess sammanséattning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander sig av. Informationsbroschyr och faktablad kan bestéllas
kostnadsfritt fran Spiltan Fonder, Tel: 08-545 813 40 eller hdmtas under:www.spiltanfonder.se/rapporter-och-dokument.



10 STORSTA INNEHAV (%)

SEKTORFORDELNING (%)

g %
Portfoljvikt -
® Industri 51,0
Addtech AB Class B 5,6 @ Sjukvard 14,7
Lagercrantz Group AB Class B 5,5 Teknologi 13,9
Lifco AB Class B 55 Konsument Cyklisk 10,1
Indutrade AB s @® Kommunikation 4.9
nautrace ! Konsument Stabil 3,2
Bufab AB 5,3 Finans 22
MedCap AB 53
Bergman & Beving AB Class B 5,0
AddLife AB Class B 4,3
Thule Group AB 4,2
Beijer Ref AB Class B 4,1
STORSTA BIDRAG UNDER MANADEN (%) SEKTORBIDRAG (%)
Vikt* Avkast. Bidrag
Bufab AB 5,5 18,3 1,0 Industrials
Addtech AB Class B 54 15,1 0,8
Lagercrantz Group AB Class B 5,7 12,9 0,7 Healthcare
Indutrade AB 49 12,3 0,6 )
Consumer Cyclical
NCAB Group AB 3,0 19,3 0,6
MINSTA BIDRAG UNDER MANADEN (%) Consumer Defensive
Vikt* Avkast. Bidrag ) ) )
Financial Services
Troax Group AB Class A 3,3 -30,1 -1,0
Addnode Group AB Class B 4,2 -19,0 -0,8 Communication Services
Lime Technologies AB 2,8 -27,8 -0,8
Engcon AB Class B 2,0 -16,7 -0,3 Technology
Mips AB 39 8,3 0,3 -1,0%  0,0% 1,0% 2,0%  3,0%
*Vikt ar per foregaende manadsslut.
TILLGANGSFORDELNING (%) GEOGRAFISK FORDELNING (%)
% %
® Aktier 98,4 ® Sverige 97,2
® Kassa 1,6 ® Norge 2,8
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OM SPILTAN FONDER

Enkelt ar effektivt. Spiltan Fonder startade 2002 och vi erbjuder idag atta fonder med olika inriktningar med ett
forvaltat kapital pa 6ver 100 miljarder kronor. Vi tror pa enkelhet i fondférvaltning. Istéllet for att krangla till saker i
onddan fokuserar vi pa att kopa bra bolag vi gillar. Det behover inte vara svarare an sa. Sunt fornuft helt enkelt.
Kvitton pa att det fungerar ar att vi 6ver aren erhallit ett flertal priser for var forvaltning och som fondbolag, bland
annat som Arets Stjarnforvaltare, Arets Sverigefond, Lisarnas Favorit, Arets Lagriskfond och Arets Fondbolag.
Genom att fokusera pa att investera i bolag som vi anser ar mer varda &n vad som syns i priset har v éver aren
skapat bra avkastning i vara fonder. Var investeringsfilosofi har legat till grund for var forvaltning sedan starten
2002. Vi arbetar med ett tydligt bolagsfokus och lagger stor vikt vid att inte ta for stora risker.

RISKINFORMATION

Historisk avkastning ar inte nagon garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade cka
och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Fondens vérde kan variera
kraftigt pa grund av dess sammansattning och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvander sig av.
Informationsbroschyr och faktablad kan bestéllas kostnadsfritt fran Spiltan Fonder, Tel: 08-545 813 40 eller hamtas
under: www.spiltanfonder.se/rapporter-och-dokument.
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