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FORVALTARKOMMENTAR AVKASTNING EFTER AVGIFTER (B)

Manaden“! korthet . o . Lancelot Global Jamforelse-

Fonden sjonk 1,9 % i september, jamfort med -1,1 % for MSCI World Small Cap Net Smabolag B index**

TR. Totalt dger fonden 28 bolag och Storbritannien och USA &r fortfarande de storst

marknaderna och utgér tillsammans ca 60 % av portfoljen. Industribolag star for knappt Oktober 2026 -1,9% -1,1%

60 % av kapitalet, foljt av informationsteknologi med 16 % och héalsovard med 6 %. Ar 2026* 2,5% 1,3%
Sedan start* -2,5% -1,3%

Hittills har manga av fondens innehav rapporterat sina siffror for senaste kvartalet och
bilden ar genomgdende stark. Den organiska tillvaxten har i snitt legat kring 8 procent. *Fonden startade 2026-09-01 ** Se index nedan
Nagra av fondens innehav har dessutom gjort nagot fler eller storre forvarv an normalt
under aret vilket gor att den rapporterade tillvaxten i snitt varit ndstan dubbelt sa hog,
ungefar 15 procent. Har sticker de amerikanska bolagen Belden och CSW Industrial ut da

bada vaxer med mer dan 10% organiskt och 6ver 30% totalt. Det &r en bra illustration av FONDFAKTA
hur vi vill att vara bolag ska vaxa: en sund organisk motor i botten och férvary som lagger
) . s o Startdatum 2026-09-01
till ytterligare tillvaxt ovanpa.
Riskniva dav?
Den tydligaste roda traden ar efterfragan kopplad till elektrifiering och energiinfrastruktur.
v gan xopp & & SFDR Artikel 8

Som exempel kan namnas att Valmonts forsaljning till endtsbolag 6kade med 23 procent.
LU-VE rapporterade en rekordorderbok, ndstan 70 procent storre an for ett ar sedan. Handel Dagligen
Mirion Technologies 6kade sin orderingang med 62 procent exklusive forvary, driven

. ) N " . ) . . Fast avgift (A/B 1,0%/1,6%
av renassansen kring karnkraft. Aven Sdiptech, discoverlE och Scanfil pekar pa stark gift (A/B) o/ .
efterfragan inom energi, elektrifiering och forsvar. ISIN (A/B) SE0029277581 / SE0029277599
Trots en underliggande styrka har kursutvecklingen i manga bolag varit volatil och man Gl G VT
kan med latthet konstatera att aktiemarknaden med réatta bryr sig o andra saker an hur 20 % av den del av avkastningen som
bolagen utvecklas har och nu. Overstiger jamforelseindex. Berdknas

Rorlig avgift (A) kollektivt. High watermark.
Lat mig darfor aterigen paminna om min investeringsfilosofi. Jag lagger min tid pa Jimforelseindex MSCI World Small Cap Net TR, i SEK

att analysera bolag, inte pa att gissa vart borsen, rantorna eller konjunkturen ar pa
vag. Bakom varje aktie finns ett féretag, och jag ar overtygad om att det ar foretagets
utveckling som avgor aktiens varde i langden. Fonden &r dessutom i praktiken alltid
fullinvesterad. Jag ager aktier oavsett marknadslage, vilket gor att min syn pa framtida RISKINFORMATION
borsutveckling spelar mindre roll (den brukar dessutom oftast vara fel).

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida

| o ih ft kel affs dell il forsta hur bol avkastning. Investeringar innebdr en risk. Se mer fordjupad
Bolagen jag investerar i har oftast en enkel affarsmodell. Jag vill forsta hur bolaget riskinformation pa sida tva. Ta alltid del av fondens faktablad

tjanar pengar och vilka faktorer som paverkat den historiska utvecklingen. Den som och informationsbroschyr innan du investerar. Dessa finns
har forstatt ett bolags historia har mycket lattare att bilda sig en uppfattning om dess att tillgd pa www.lancelot.se eller telefon: 08-440 53 80.
framtid. Jag behdover inte heller forsta alla bolag. Det finns tusentals globala smabolag,

och ar nagot for svart kan jag avsta — jag behover inte ha en uppfattning om allt. Méten

med ett foretags ledning Okar ofta forstaelsen for verksamheten och darfor traffar jag

regelbundet dessa i fondens innehav.

Trots att jag ibland kallar mina bolag “trakiga” sa finns det ofta betydande tillvaxtmojligheter pa sikt. Detta sker dock utan att de behover uppfinna nagot
nytt superldkemedel eller uppfinna nagon ny hégteknologisk produkt. Ofta kravs det bara att man fortsatter att utveckla sina existerande produkter och
expanderar till nya, narliggande marknader pa ett organiserat och strukturerat satt. De bolag jag investerar i gynnas ofta av nagon underliggande trend vilket
idag kan vara investeringar i elnatet, forsvar, kraftgenerering, automation och aterindustrialiseringen av vastvarlden. Ofta ar de féretagen ocksa duktiga pa
att géra mindre, billiga forvary, for att 6ka sitt erbjudande till sina kunder.

Vad ar risk? Nar man investerar i mindre bolag dar aktien ofta ar relativt illikvida maste man kunna ta volatilitet — svangningar i en akties pris. En akties
pris styrs pa kort sikt mer av asikter kring bolagets formaga och kapitalfloden in och ut ur aktien och mindre av bolagets underliggande utveckling. Jag
forsoker att utnyttja volatilitet till min férdel och vara lagom motvalls 6ver tid. For mig ar den verkliga risken att forlora pengar pa riktigt, dvs att ett fortag
gar i konkurs, maste ta in nya pengar pa en ofordelaktig varderingsniva eller att man investerat pa helt fel varderingsniva, inte att kursen svanger. Denna risk
hanteras genom de bolag och dess affairsmodeller som valjs in i portfoljen.

Varje bolag analyseras utifran fyra pelare. Den forsta ar affarsmodellen. Dar kan en fragestélining vara om bolaget har en stark position och tydliga
konkurrensfordelar? Den andra ar varderingen — vilket ofta ar en betydligt |attare fraga an den forsta: betalar jag ett rimligt pris for aktien? Den tredje ar den
finansiella stallningen: klarar bolaget en samre konjunktur? Den fjarde &r momentum: utvecklas bade verksamheten och aktien val har och nu? Det ar séllan
ett bolag far hogsta betyg pa alla fyra punkter, och darfér handlar mitt arbete till stor del om att vdga dem mot varandra.

Sammanfattningsvis: jag soker bolag som ar latta att forsta, har starka finanser och kan vaxa lange, och jag férsoker kopa dem till en sa lag vardering som
mojligt.

Adam Nystrom, forvaltare
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FEM STORSTA INNEHAV % (2026-09-30) NYCKELTAL*
BOLAG ANDEL FOND JMF-INDEX
1. RENEW HOLDINGS PLC 5,9 % STANDARDAVVIKELSE =
2. VALMONT INDUSTRIES 5,5% TRACKING ERROR -
3. BELDEN INC 5,5% INFORMATIONSKVOT =
4. LU-VE SPA 4,8% KORRELATION MED JAMFORELSEINDEX -
5. FERRARI GROUP PLC 4,7 % *Berdknas pd 3 dr
VALUTAEXPONERING BRANSCHFORDELNING
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RISKINFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade 6ka och minska i varde
och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Alla avkastningssiffrorna ar beraknade efter arvoden och ingen
hansyn har tagits till inflation. Jamférelseindex: MSCI World Small Cap Net TR, i SEK. Jamforelseindex ar inklusive utdelningar.
Avkastningssiffror galler for fonden Lancelot Global Smabolag sedan starten den 1 september 2026 till och med den 31 oktober
2026. Fonden forvaltas av Adam Nystrom. For informationsbroschyr, fondfaktablad eller arsberattelse se www.lancelot.se eller
ring oss pa 08-440 53 80.
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