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Attendo och Ericsson gladde med fina rapporter

Kara Investerare

Med goda rapporter i ryggen steg Calgus med 2,3 procent i oktober och dr nu
upp 12,4 procent for aret. Darmed har var fond gatt battre dn borsen, som stigit
drygt tio procent inklusive utdelningar. BAde bérsen och Calgus nadde nya all-
time-high under manaden, men saval vi som marknaden backade marginellt
under de sista dagarna i oktober. I dagsldget har bérsen tre procent kvar till nytt
all-time-high medan Calgus har en procent kvar.

[ var portfolj var det framfor allt Ericsson som gladde oss med en uppgang pé 23
procent. Battre 1onsamhet och besked om aterforing av kapital till 4garna i form
av aktieaterkdp, satte fart pa kursen. At andra hallet gick férra manadens vinnare
MilDef, som f6ll med 22 procent. Bolaget lamnade en bra rapport men utsattes
for hart utlandskt séljtryck med kraftigt 6kade blankningar. Vi har gétt igenom
séljargumenten, som vi inte tycker dvertygar. Vi kan bolaget vél och har varit
med sedan bérsintroduktionen i juni 2021. Vi ser fortsatt MilDef som ett bra val
inom forsvarssektorn.

Internationellt

Det ar fortsatt Hongkong och Tokyo som leder de stora borserna med
uppgangar pa nastan 30 procent.

Frankfurt har hittills varit Europas starkaste bors med en uppgang pa 20 procent,
foljt av London 18 och Paris 10 procent.

I New York nér borsen nya all-time-high néstan dagligen och &r upp 16 procent
sedan arsskiftet (exkluderat MAG-7 dr uppgangen 13,2 procent™®), medan den
tekniktunga Nasdaq stigit 22 procent.

Borsutvecklingen

Under oktober har vi sett flera starka rapporter frdn ABB, SKF och Sandvik, som
vittnar om en stabilare konjunktur. Har hemma stiger hushallens forvantningar
pé den egna ekonomin, vilket brukar vara en signal om kommande
konsumtionsékning.

Med lagre rantor, skattesdnkningar och kraftiga investeringar i forsvar och
infrastruktur, ser vi starka drivkrafter for en konjunkturuppgéng.
Var syn ar oforandrad — vi &r fortsatt positiva till borsen.
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Fina rapporter i vara stora innehav

Attendo, Ericsson, Medicover, Nederman, SKF och Xano ldamnade alla bra eller stabila rapporter.

Gladast blev vi 6ver Attendo, som redovisade att man redan i ar tjanar 5,50 kronor per aktie — mélet var satt
forst till 2026. VD Martin Tivéus har lyckats hoja belaggningen med en hel procentenhet till 87 procent. Att 6ka
beldggningen har varit en av vara barande idéer bakom investeringen i Attendo. Vi har justerat upp vér riktkurs
till 95 kronor, och aktien handlas idag runt 79 kronor.

Medicover fortsatter att leverera stark tillvdxt men investerar samtidigt i ett flertal nya sjukhus i Indien och
Rumanien, vilket kostar pa kort sikt. Vi ser fram emot noteringen av den indiska verksamheten, med 25 sjukhus,
som véantas ske under nésta r. Aktien handlas runt 240 kronor, och vi bedémer 300 kronor som en rimlig kurs i
slutet av nésta ar.

Det lilla verkstadsbolaget Xano har lyckats skdra kostnader, bland annat genom att sédga upp olénsamma
kontrakt inom fordonsindustrin. Deras stora kunder finns inom burkindustrin, som till exempel transportband
som flyttar fyllda Coca-Cola-burkar i hisnande hastighet. Inom detta kundsegment hors nu piggare tongéngar.
Aktien steg tio procent pa rapporten, och far bolaget in lite fler ordrar kommer vinsten att 6ka ordentligt. Vi
rédknar med att Xano kommer att tjina sex kronor per aktie 2027; aktien ligger i 65 kronor och var riktkurs &r 90
kronor.

Portfoljen

Vi har képt Investor, som vi ser som en bra aktie i den starka bors vi foérvéantar oss framover.
Vi har sélt Storytel, dér vi blev utstoppade. Vi har &ven sdlt Alimak, som inte levererade den
marginalforstérkning vi hoppats pé.

Nytt innehav &r Besqab, en fastighetsutvecklare som bygger bostader frédmst i norra Stockholmsomrédet.
Aktiekursen speglar marknadens l&ga fortroende for fastighets- och byggsektorn samt Besqgabs svaga historik.
Vid ett par tillfallen har vi traffat den helt nya ledningen som inger stort fértroende. Om flyttkedjorna i
branschen kommer i gdng, ser vi detta som en 30-kronorsaktie hosten 2026. Vi borjade kopa pa 22 kronor, och
kursen star nui 25 kronor.

Fondens exponering &r nu 85 (88) procent l&ng och 15 (12) procent i kassa.

*MAG-7 ar Apple, Microsoft, Alphabet, Amazon, Nvidia, Meta, Tesla

Vénliga hélsningar,

Gustaf von Sivers Carl Urban Ludwig Andersson
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| Motivering

Aktie Kurs| Andel |
SKF 252 10%
Medicover 235 8%
Nederman 161 8%
Attendo 80 8%
Ericsson 93 6%
Securitas 137 6%
Nordrest 225 6%
Investor 313 5%
Traton 303 5%
XANO B 65 5%
Hexagon 114 5%
Scandic Hotels 93 5%
MilDef 152 4%
Besqab 25 2%
Verisure 16 2%
Rejlers 199 1%
Lang aktieexponering 86%
Kort Exponering 0%
Nettoexponering 86%
Bruttoexponering 86%
Likviditet 14%

P& vag att delas upp. Delarna varda mer an dagens kurs. RK 324

Sjukvard och laboratorier i Osteuropa och Indien. God tillvéxt - bra dgare. RK 280
Forvarvsskicklig luftrenare. Ligger i tiden. RK 240

Aldrevérdsbolag med tuffa &r bakom sig och béttre ar framfor sig. RK 94
Telekomutrustningsutvecklare pa oligopolmarknad i uppsving. RK 100
Sakerhetsforetag under omstopning med nytt fokus pé tekniklosningar. RK 190
Entreprencriellt drivet matbolag med stor forsvarsexponering. RK 225
Hogkvalitativ industriexponering i stark bors.

Lastbilstillverkare pa lonsamhetsresa med stor rabatt. RK 400

Smaléndsk kvalite i uppsving. RK 95

Mjukvara inom positionering med 30% i marginal. P& vég att delas upp. RK 140
Expansiv hotellkedja med bra erbjudande. RK 98

Talig elektronik for forsvar med vinden i ryggen. RK 265

Bostadsutveckalare i Stockholm pé framfart. RK 35

Larmabonemang med &terkommande intékter. RK 20

Teknikonsulter inom energi & infrastructur. Bra VD. RK 250

Standardav. 12 man 11,8%
Sharpkvot senaster tre aren 1,60
Genomsnittsavkastn. sen start 10,3%

Genomsnittsavkastn. senaste tre aren  16,1%




