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PLACERINGSINRIKTNING

Spiltan Smdbolagsfond dr en koncentrerad, aktivt férvaltad smdbolagsfond, som place-
rar oberoende av bransch. Stor tonvikt ldgger vi pé analys och bedémning av det enskil-
da bolagets affdrsidé, bolagsledning och ldngsiktiga framtidsutsikter.

UTVECKLING UNDER PERIODEN

Arets forsta halft praglades av en inledningsvis svag utveckling for smabolag, dar 6kad geopo-
litisk osakerhet och kriget i Mellandstern bidrog till stigande volatilitet och fallande aktiekur-
ser. | takt med att konflikten dédmpades avtog marknadsoron och optimismen kring smabolag
Okade successivt. Under perioden avkastade fonden -6,4%, jamfort med -1,1% for index.
Trots en svag kursutveckling ar var bedémning att merparten av fondens innehav har goda
framtidsutsikter. Flera av bolagen har rapporterat stabila resultat och uppvisat fortsatt stark
vinsttillvaxt, vilket starker var positiva syn pa fondens langsiktiga utvecklingsmajligheter.

FONDENS INNEHAV

Det bolag i fonden som bidrog mest positivt under det forsta halvaret var monsterkortstill-
verkaren NCAB. En bidragande orsak var den starka rapporten for forsta kvartalet med ett
forbattrat rorelseresultat, vaxande orderingang samt positiv organisk tillvaxt. Bolaget har
dven gynnats av hogre priser pa sina produkter till foljd av 6kade investeringar inom Al och
datacenter. Ett annat bolag som utvecklades val under perioden ar serieforvarvaren Lager-
crantz. Bolaget uppvisade en god organisk tillvaxt om 6% samt en starkt [6nsamhet pa 19%
under sitt fjarde kvartal, vilket togs emot positivt av marknaden. Bolaget har dessutom hojt
sina finansiella mal till att fordubbla resultatet inom fem ar samt na en rorelsemarginal om
20% och en avkastning pa rorelsekapitalet 6ver 60%. Bolagets starka historik samt férmaga
att kombinera forvarv med stigande l6nsamhet gor att vi fortsatt ar positiva till Lagercrantz.

Det bolag som utvecklades svagast under férsta halvaret var Addnode. Addnode levere-
rade en godkand rapport for forsta kvartalet men paverkades priméart negativt av en sa
kallad "Al-frossa”, dar marknaden ifragasatter i vilken utstrackning bolagets produkter och
tjanster kan paverkas av Al-utvecklingen. Var bedomning ar att marknadens reaktion varit
alltfor negativ och att kursnedgangen inte star i proportion till de faktiska riskerna i bola-
gets verksamhet.

Under forsta halvaret har fyra nya innehav tillkommit i fonden: Sectra, NP3 Fastigheter,
Intea Fastigheter samt Tangen Industrikapital. NP3 Fastigheter &r inriktat pa kommersiella
fastigheter, framst i norra Sverige, dar en stor del av hyresvardet utgors av industrifast-
igheter. Bolaget har en stark huvudagare i Satrap Kapitalférvaltning, som i sin tur ar ett
dotterbolag till Sagax. Intea Fastigheter investerar i och utvecklar lokaler for samhallsvik-
tiga funktioner. Hyresgasterna utgors framst av statliga myndigheter, regioner och andra
offentliga aktorer. Bolaget skiljer sig fran manga andra fastighetsbolag genom sina mycket
langa hyreskontrakt, vilket bidrar till en relativt lag konjunkturkanslighet.

Tangen Industrikapital borsintroducerades i juni och ar ett nordiskt investmentbolag med
fokus pa att forvarva, utveckla och langsiktigt dga nischade industribolag. Afférsmodel-
len liknar serieforvarvares som Lifco och Lagercrantz, dar decentraliserat entreprendérskap
och en aktiv férvarvsstrategi ar centrala delar. Tillsammans med en stark balansrdkning
och ett starkt kassaflode bedémer vi att bolaget har god potential framat. De nya innehav-
en har i huvudsak finansierats genom att Garo, Holmen och Trelleborg fatt lamna fonden.

INVESTERINGSFILOSOFIN LIGGER FAST

I 'en marknad som praglas av osdkerhet och kortsiktiga svangningar ar det sarskilt viktigt
att fokusera pa de faktorer som langsiktigt driver vardeskapandet i fonden, namligen port-
féljbolagens Ionsamhet, konkurrenskraft och fundamentala utveckling. Var évertygelse ar
att ett bolags aktiekurs over tid speglar dess underliggande varde och férmaga att skapa
vinster. Historien visar att investeringar i kvalitetsbolag under perioder av pressade varde-
ringar ofta har varit en framgangsrik strategi. Mot den bakgrunden bedémer vi att Spiltan
Smabolagsfond har forutsattningar att skapa en god avkastning for andelsdgarna over tid.
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AVKASTNING, % Sméabolagsfond Index
Hittills i ar -6,4 -1,1
lar -10,9 -1,4
3ar 4,8 20,4
Sar -6,3 0,5
10ar 183,7 1337
Sedan start 1570,8 980,8

Fran och med 2020-01-01 har fonden nytt jamférelseindex, CSRXSE.
Fram till 2019-12-31 jamférdes fonden med SIXPRX.
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STORSTA INNEHAV %
Addtech 55
Lifco 54
Bufab 53
MedCap 52
Lagercrantz Group 52
Bergman & Beving 51
Indutrade 4,7
AddLife 4,4
Beijer Ref 41
Medicover 41
Strategi: Aktiefond, smabolag
Forvaltningsmal: Battre an smabolagsindex
Startdatum: 2002-12-02
Startkurs: 100
NAV 2026-06-30: 1370,10
Jamforelseindex: CSRXSE
Riskklass: Sav7
Lagsta belopp: 100 kr
ISIN: SE0001015355
Ansvarig forvaltare: Par Andersson
Kurssattning: Dagligen
Forvaltningsavgift: 1,50%
Total kostnad*: 1,53%
PPM-nr: Ejvalbar
Klassificering enl. SFDR**: Artikel 8
Hallbara investeringar: 58,0%
Koldioxidintensitet: 1,0 tCO2e/MSEK

* Utgors av forvaltningsavgifter, andra administrations-
eller driftskostnader och transaktionskostnader.

** EU Sustainable Finance Disclosure Regulation

Riskinformation: Historisk avkastning dr inte ndgon garan-
ti fér framtida avkastning. De pengar du investerar i fonder
kan bdade 6ka och minska i virde och det dr inte sékert att
du far tillbaka hela det investerade beloppet. Fondens vdrde
kan variera kraftigt pa grund av dess sammansdttning och de
férvaltningsmetoder fondbolaget anvénder sig av. Historisk
avkastning vi hdnvisar till har inte tagit hédnsyn till inflation. In-
formationsbroschyr och faktablad kan bestdllas kostnadsfritt
fran Spiltan Fonder, tel: 08-545 813 40 eller himtas under:
www.spiltanfonder.se/rapporter-och-dokument.
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