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PLACERINGSINRIKTNING

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

UTVECKLING UNDER PERIODEN

Efter en svag inledning pa 2024 steg sedan smabolagsindex, framst drivet av férhopp-
ningen att inflationstakten skulle ga ner vilket skulle skapa utrymme for rantesankningar
och dérmed ocksa en konjunkturaterhamtning. Framat hosten utvecklades dock ak-
tiemarknaden svagare, vilket hade sin grund i en fornyad oro att det inte skulle bli lika
manga rantesankningar som forvéntat.

Né&r vi summerar helaret 2024 var Smabolagsindex upp nastan 9%. Spiltan Smabolags-
fond klarade sig betydligt battre dn jamforelseindex med en uppgang pa nastan 21%.
Aven pé& langre tidshorisonter som 5 och 10 &r samt fran fondens start har fonden klart
overtrdffat index.

FONDENS INNEHAV

Basta bidragen till fondens starka utveckling i ar star Medcap, Lagercrantz samt Addtech
for. Bolagen ar verksamma inom delvis olika branscher men den gemensamma namna-
ren ar att de har en tydlig affirsmodell som bygger pa en kombination av organisk tillvéxt
samt forvarv. De har dven starka ledningar, tydliga affairsomraden samt klara finansiella
mal. Allt detta tillsammans skapar forutsattningar for 6kade vinster som i sig lagger grun-
den for att 6ver tid skapa storre bolagsvarde.

Bland de bolag som, trots ett bra ar fér fonden, paverkat fonden negativt finner vi bland
annat Nibe och Addvise Group. Nibe paverkades negativt av dels tidigare rantehdjningar,
dels att den grona omstallningen fran fossila bransleslag gar langsammare &n forvantat.
Addvise i sin tur paverkades forst av ett vd-avhopp och sedan hann inte ens den nya vd:n
bérjainnan han fick lamna foretaget. Det i kombination med att bolaget ligger langt ifran
sina finansiella mal har paverkat bolagsvardet negativt.

Nya bolag i fonden i ar ar IT-bolaget HMS Networks, e-handelsbolaget Boozt samt nata-
poteket Apotea. Apotea, som fonden investerade i via borsintroduktionen i december,
har en marknadsandel pa hela 43% pa apoteksprodukter online vilket gér dem till mark-
nadsledare. Bolaget har som finansiella mal att dubbla omséattningen pa 4-5 ar samt na en
rorelsemarginal pa 7-8% pa lang sikt. Detta i kombination med en bra ledning och stark
balansrakning gor att jag ar positiv till Apotea. Slutligen fick Karnov lamna fonden i sam-
band med ett bud pa bolaget i maj.

INVESTERINGSFILOSOFIN LIGGER FAST

Ser vi pa heldret &r fonden upp nastan 21% vilket ar drygt 12 procentenheter battre an
dess jamforelseindex. Anledningen till den goda utvecklingen ar att flertalet av fondens
innehav har utvecklats betydligt battre dn smabolagsindex som helhet. Var investerings-
filosofi bygger, som bekant, pa djupgaende bolagsanalys dar vi bland annat fokuserar
pa affarsmodellen, intjaningsférmagan samt bolagsledningen. Detta tillsammans med att
vara konsekvent under hela investeringsprocessen har historiskt sett visat sig vara en
strategi som lonat sig.

Jag kommer att fortsatta pa den inslagna vagen, vilket innebar att noggrant félja fondens
befintliga innehav, gora portfoljjusteringar nar jag anser att ett bolag ar felprissatt samt
leta efter nya intressanta undervarderade bolag. Jag ar darfor full av tillforsikt att Spiltan
Smabolagsfond har forutsattningarna att aven fortsattningsvis kunna ge oss andelsédgare
en god avkastning over tid.

Pdr Andersson, 2 januari 2025
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AVKASTNING, % Smabolagsfond (CSF‘&dSeE)i
lar 20,9 8,8
3ar -17,9 -14,4
Sar 91,3 44,3
104&r 285,2 147,0
Sedan start 1798,1 972,9

Fran och med 2020-01-01 har fonden nytt jamforelseindex, CSRXSE.
Fram till 2019-12-31 jamfordes fonden med SIXPRX.

VARDEUTVECKLING SEDAN START, %
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STORSTA INNEHAV %
Fortnox 58
MedCap 57
Lagercrantz Group 55
Addtech 5,5
Bufab 5,4
Indutrade 52
Lifco 5,0
Mips 4,3
Addnode Group 4,3
Beijer Ref 4,2
FONDFAKTA
Strategi: Aktiefond, smabolag
Forvaltningsmal: Battre an smabolagsindex
Startdatum: 2002-12-02
Startkurs: 100
NAV 2024-12-30: 1556,54
Jamforelseindex: CSRXSE
Riskklass: Sav7
Lagsta belopp: 100 kr
ISIN: SE0001015355
Ansvarig forvaltare: Par Andersson
Kurssattning: Dagligen
Forvaltningsavgift: 1,50%
Total kostnad*: 1,55%
PPM-nr: 152181
Klassificering enl. SFDR**: Artikel 8
Hallbara investeringar: 42,7%
Koldioxidintensitet: 1,0 tCO2e/MSEK

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

** EU Sustainable Finance Disclosure Regulation

Riskinformation: Historisk avkastning @r inte ndgon garanti fér fram-
tida avkastning. De pengar du investerar i fonder kan bdade éka och
minska i virde och det dr inte sikert att du far tillbaka hela det invest-
erade beloppet. Fondens virde kan variera kraftigt pé grund av dess
sammansdattning och de férvaltningsmetoder fondbolaget anvénder sig
av. Informationsbroschyr och faktablad kan bestdllas kostnadsfritt fran
Spiltan Fonder, tel: 08-545 813 40 eller hdmtas under:
www.spiltanfonder.se/rapporter-och-dokument.

KONTAKT: Spiltan Fonder AB Riddargatan 17, 114 57 Stockholm Tel: 08-545 813 40 www.spiltanfonder.se e-post: fonder@spiltanfonder.se



