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DETTA AR MARKNADSFORINGSKOMMUNIKATION.

Se fondens informationsbroschyr och faktablad innan du fattar nagra slutgiltiga investeringsbeslut.

OM FONDEN

D&G Smabolag investerar i sma bolag i framforallt Sverige men har aven méjlighet att investera i
ovriga Norden. Fonden investerar i bolag med en kompetent ledning, stark finansiell stallning och
en stark affairsmodell som gynnas av framvaxande trender som gynnar bolagens langsiktiga
tillvaxt och 16nsamhet.
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Kristian Akesson
Férvaltar fonden sedan 2018

Erik Nordstrom
Férvaltar fonden sedan 2022
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0 SEK

8 154 MSEK
Nej

1 285,47 SEK

Den sammanfattande riskindikatorn ger en vagledning om risknivan for denna
produkt jamfért med andra produkter. Den visar hur troligt det ar att produkten
kommer att sjunka i varde pa grund av marknadsutvecklingen eller pa grund av att

beddms de eventuella foérlusterna till foljd av framtida resultat ligga pa en medelniva

Denna produkt innehaller inte nagot skydd mot framtida marknadsresultat. Du kan

Légre risk Hégre risk Vi har klassificerat produkten som 4 av 7, det vill sdga en medelriskklass. Har
o och daliga marknadsférhallanden kan paverka var formaga att betala dig.
Riskindikatorn utgar fran att du behaller
' produkten i 5 ar.
H darfor forlora hela eller delar av din investering.

VIKTIGA RISKER

Marknadsrisk: Sparande i fonder innebar en marknadsrisk da priset pa fonden och dess underliggande tillgadngar uppvisar svangningar. Investeringar i

aktiefonder karaktériseras av hog marknadsrisk da vardet kan variera kraftigt dver tid.

Likviditetsrisk: Lag likviditet kan gora det svart eller omdjligt att kdpa eller sélja ett vardepapper i rimlig tid, och priset kan bli Iagre eller hogre an

forvantat.

Koncentrationsrisk: Risk for stora kurssvangningar for en fond med fa innehav pa en enskild marknad eller i en specifik sektor.

Valutarisk: Fondens avkastning paverkas av valutaférandringar da delar eller hela fondens innehav ar noterade i utldandska valutor. Fondens varde

kan darfor stiga och falla pa grund av valutafluktuationer.

Hallbarhetsrisk: Hanteras genom att fondens samtliga investeringar genomgar en hallbarhetsanalys, dar investeringar valjs in eller exkluderas.
Carnegie Fonder engagerar sig dven genom dialog och dgarpaverkan. Hallbarhetsrisker materialiseras framst genom de mer traditionella riskerna dar
minskad efterfragan pa ett bolags produkter eller tjanster, storningar i férsérjningskedjan, 6kade driftskostnader, eller anseendeskada ger effekt pa

marknadsrisk och likviditetsrisk.

Nivaer for relevanta risker kontrolleras I6pande och oberoende fran férvaltningen samt stresstestas regelbundet.
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FORVALTARKOMMENTAR

FORTSATT STARKA RAPPORTER

Likt oktober kom november huvudsakligen att handla om rapporter
avseende arets tredje kvartal. Nar nu samtliga portféljbolag har 6ppnat
bdckerna, sa kan vi konstatera att det har varit en bra rapportperiod for
D&G Smabolag.

Asmodee kom aterigen med en stark kvartalsrapport, dar den organiska
tillvaxten uppgick till 23%. Saval spelkort som bradspel uppvisade god
tillvaxt och bolaget upplevde ett hogt intresse for flera av dess valkéanda
flagskeppstitlar, som exempelvis CATAN och Ticket to Ride. Det
justerade EBITDA-resultatet vaxte med 11% samtidigt som marginalen
landade pa 18,9%. Asmodee befinner sig nu i arets mest aktiva period,
vilken inkluderar saval Black Week som julhandel. Vidare sa pagar
lanseringar av spelkort baserat pa League of Legends samt The
Pokémon Trading Card Game - Mega Evolution. Vi ser att detta i
kombination med Pokémons 30-arsjubileum under nasta ar kan bidra till
fortsatt hog tillvaxt.

Avslutningsvis, sa ingick Karnov under manaden avtal om att avyttra
verksamheterna inom affarsomradet EHS (Environment, Health and
Safety). Forsaljningspriset uppgar till cirka 1 miljard kronor (92 EURm),
vilket motsvarar 11 ganger de avyttrade verksamheternas arliga
omsattning.

Detta kan stéllas i relation till gruppens EV/Sales-multipel om cirka 5x.
Vi ser detta som ett strategiskt och bra beslut, dar den starkta
finansiella stallningen skapar férutsattningar for fortsatta investeringar i
karnverksamheten (bland annat Al) samt méjliggér andra former av
vardeskapande kapitalallokering. Under november presenterade aven
Karnov en stark kvartalsrapport. Den organiska forsaljningstillvaxten
uppgick till 4%, drivet av fortsatt hog tillvaxt i Region Nord. Det justerade
EBITA-resultatet vaxte med 20%, vilket medférde att marginalen 6kade
fran 22% till 26%. Forbattringen skedde mot bakgrund av 6kad
Idnsamhet inom bada regionerna, dar marginalen i Region Syd steg till
11,9% jamfoért med 7,5% under motsvarande kvartal féregaende ar. Vi
ser att Karnov kan fortséatta forbattra marginalerna i takt med att
ytterligare synergier realiseras och fler kunder valjer att teckna licenser
som ger tillgang till bolagets Al-assistent.

UTVECKLING 5 AR % NYCKELTAL

— D&G Smabolag 26,93%

Antal innehav

Standardavvikelse, 2 ar 13,4%
60% - . .
Standardavvikelse, 3 ar 14,4%
40% - Standardavvikelse, 5 ar 18,1%
Sharpekvot, 2 ar 0,60
20% - Sharpekvot, 3 ar 0,37
Sharpekvot, 5 ar 0,17
0% : - o
Tracking error, 2 &r 5,7%
Tracking error, 3 ar* 6,1%
-20% - ; ) .
Dec 2020 Dec 2021 Dec 2022 Dec 2023 Dec 2024 Tracking error, 5 ar 6,9%
Jun 2021 Jun 2022 Jun 2023 Maj 2024 Jun 2025

* Jdmférelseindex: Carnegie Small Cap Index

AVKASTNING % ANNUALISERAD AVKASTNING %

iar 1ar 3ar 5ar 10 &r Sedan start 3ar 5ar 10 &r  Sedan start

Fond 0,49 0,67 27,57 26,93 120,05 1243,39 8,45 4,89 8,21 16,57
MANADSAVKASTNING %

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Helar

2025 343 -3,97 -6,77 -0,02 4,20 2,13 2,17 -0,88 -3,49 6,73 -2,24 0,49

2024 -0,03 3,50 5,90 -0,35 7,82 -2,96 4,89 1,05 -0,56 -4,66 -0,97 0,17 13,89

2023 5,64 -0,19 0,52 5,31 -3,30 -0,47 -2,75 -4,73 -5,23 -1,54 12,01 7,81 12,13

Kaélla: Carnegie Fonder

Fondens avkastning har berdknats efter avgifter. Avkastning for fond och eventuellt jimférelseindex redovisas inklusive aterinvesterade utdelningar. Vid berdkning av

avkastning har hdnsyn inte tagits till inflation.
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Karnov Group AB SHRS 6,3%
Nolato AB B 6,1%
Sagax AB B 5,6%
Electrolux Professional AB 5,3%
Trelleborg AB B 4,8%
AutoStore Holdings Ltd 4,6%
Pandox AB 4,3%
Beijer Ref AB B 4,1%
Lindab International AB 3, 7%
Bufab AB 3,6%
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STORSTA BIDRAG YTD

Karnov Group AB SHRS 1,5%
ChemoMetec A/S 1,0%
Coor Service Management o

Holding SE 1,0%
Rejlerkoncernen AB B 0,9%
Nolato AB B 0,7%

MINSTA BIDRAG YTD

Vitec Software Group AB ser. B -1,1%
Mekonomen AB -1,1%
Biotage AB -0,8%
Sagax AB B -0,6%
NCAB Group AB -0,6%

STANDARDAVVIKELSE % GEOGRAFISK FORDELNING
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FORDELNING AVKASTNING PER MANAD %

@ sverige 78,4%
@ Frankrike 6,3%
Bermuda 4,6%
Norge 3,6%
. Danmark 2,9%
Finland 2,4%
Kassa 1,9%
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Per 2020-12-01 till 2025-11-30
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HALLBARHETSPROFIL

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper genom att tillféra kapital och skapa
finansiering till bolag som nar upp till eller 6vertraffar Carnegie Fonders hallbarhetsrelaterade
krav och darmed bidrar till en miljomassigt (E) och socialt (S) hallbar framtid.

BIDRAG TILL FN:S GLOBALA HALLBARHETSMAL (SDG)

20

Portfdljvikt %
S

0
2 3 i W 4 e B Sl
B
STORSTA BIDRAG TILL SDG, AKTIVITETER

3.8: Astadkomma allmén hélso- och sjukvard for alla 15,2%
7.3: Till 2030 férdubbla den globala forbattringstakten vad géller energieffektivitet 12,1%
9.1: Bygga ut tillforlitlig, hallbar och motstandskraftig infrastruktur av hog kvalitet,

; h ) o h . 6,8%
inklusive regional och granséverskridande infrastruktur

12.2: Senast 2030 uppna en hallbar férvaltning och ett effektivt nyttjande av 5 3¢
naturresurser A
9.4: Till 2030 rusta upp infrastrukturen och anpassa industrin for att géra dem hallbara,

med effektivare resursanvandning och fler rena och miljévanliga tekniker och 4,6%

industriprocesser

STORSTA BIDRAG TILL
SDG, BOLAG

PARIS-

MALTYP ALIGNED

AutoStore Holdings Ltd Miljdmal

Rejlerkoncernen AB B Miljdmal 1,5°C
3 o

Nolato AB B Sociala mal -"'\/\' 1,5°C
B s

Dynavox Group AB Sociala mal -"'\f’

Beijer Ref AB B Miljomal 1,5°C

Kaélla: Carnegie Fonder, Bloomberg, Science Based Target och Sustainalytics
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HALLBARA INVESTERINGAR
ENLIGT SFDR

Fondkategori 8
Minsta andel hallbara o
investeringar 25%
Hallbara investeringar 58,8%
Minsta a.ndel investering i linje 0.0%
med EU:s taxonomi

Investeringar i linje med EU:s 5 8%

taxonomi (omsattning)

HALLBARA INVESTERINGAR
ENLIGT SFDR

@ wMijsmal 32,6%
. Miljomal (EU taxonomi > 25%) 7,6%
Sociala mal 18,5%
Fréamjar E/S karaktarsdrag 39,3%
Kassa och dvrigt 1,9%

EU:S TAXONOMI

|/'

Omséttning 238
CAPEX 333
OpEXx 15

0 5 10 15 20 25 30 35

I Taxonomiférenlig Omfattas

HALLBARHETSRATING | THOR

Adekvat 66,5%
Starkt 31,6%
. Kassa och 6vrigt 1,9%
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KOLDIOXIDAVTRYCK (TON CO2/MSEK KLIMATMAL (SCIENCE BASED TARGET)
OMSATTNING)

14 Committed 5,1%
Target Set 63,2%
1,2 Ej satt mal 29,8%
Kassa och 6vrigt 1,9%
1
0,8
0,6
0,4
0,2
0
2024
HALLBARHETSINDIKATORER FONDBOLAGETS POLICY
Scope 1-vaxthusgasutslapp (CO2e/EVIC) 79,6 E)E(E'II_'gDRE;ADE PRODUKTION DISTRIBUTION
Scope 2-vaxthusgasutslapp (CO2e/EVIC) 435,9 Alkohol 506 506
Scope 3-vaxthusgasutslapp (CO2e/EVIC) 14 976,0 Cannabis 0% 50
Sammanlagda utslapp av vaxthusgaser (CO2e/EVIC) 15 541,7 Olja och gas raffinering 50 50
Koldioxidavtryck (CO2e/EVIC) 48,1 Olja och gas utvinning 506 50
Vaxthusgasintensitet (CO2e/Omsattning) 100,7 Kol 50 50
Exponering mot féretag inom fossila branslen (%) 0,0 Gambling 50 50
Andel icke-fornybar energiférbrukning (%) 55,6 Internationella normer 0% 0%
H -fA H 1 0, *
Andel icke-fornybar energiproduktion (%) 0,0 Kontroversiella vapen 0% 0%
Energiférbrukningsintensitet (GWh/Omséttning) 0,0 Konventionella vapen 50 50
. . I . o "
Verksamhet i biologiskt kansliga omraden (%) 0,0 Pornografi 0% 5%
Utslapp till vatten (utslapp/EVIC) 0,0 Tobak 0% 50
Farligt avfall (ton avfall/EVIC) 0,2
Brott mot FN:s globala 6verenskommelse och OECD:s 0.0*
riktlinjer (%) '
Ojusterad loneklyfta mellan kénen (procentuell skillnad) 93,2
Genomesnittlig andel kvinnor i styrelser (%) 36,0
Exponering mot kontroversiella vapen (%) 0,0

* = Data saknas
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VIKTIG INFORMATION

Detta ar en marknadskommunikation. Las fondens informationsbroschyr och PRIIPS KID innan du fattar nagra slutgiltiga investeringsbeslut. Vid beslutet att
investera i fonden bor ta hansyn tas till alla egenskaper eller mal for fonden som beskrivs i informationsbroschyren och fondbestdammelserna. PRIIPS KID och
informationsbroschyr finns pa www.carnegiefonder.se.

For legal information, investerarrattigheter samt klagomalshantering vanligen se denna lank www.carnegiefonder.se.

Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. Det kapital som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det &r inte sékert att du far
tillbaka hela det insatta beloppet.

Hallbarhetsrelaterad information finns pa www.carnegiefonder.se. Se dven separat avsnitt om hallbarhet i denna rapport.

Informationen i detta produktblad tillhér Carnegie Fonder och &r endast avsedd som allman produktinformation. Den ska inte ses som placeringsrad eller
rekommendation.

Informationen kan visa sig vara inkorrekt, ofullstandig eller inaktuell. Carnegie Fonder ansvarar inte for skada, varken direkt eller indirekt pa grund av eventuella
brister eller fel i informationen. Informationen far inte kopieras, &ndras eller vidaredistribueras utan Carnegie Fonders medgivande.

HALLBARHET

Nagot annat uttryck du undrar 6éver? Se var ordlista 6ver hallbarhetsbegrepp har. Carnegie Fonder Helar ordlista.

SFDR

EU:s férordning om hallbarhetsrelaterade upplysningar. Syftar till att harmonisera regelverket, 6ka transparensen och jamférbarheten samt styra kapitalet for att
framja omstalining. Huvudpunkterna i SFDR &r integration av hallbarhetsrisker, hénsyn till huvudsakliga negativa hallbarhetskonsekvenser, klassificering av
fonder, rapportering och Taxonomin. Artikel 6 EU:s klassificering av fonder som integrerar hallbarhetsrisker eller férklarar varfor det inte gors. Artikel 8 EU:s
klassificering av fonder som framjar ESG men saknar ett uttalat hallbarhetsrelaterat mal. Artikel 9 EU:s klassificering av fonder som har hallbara investeringar
som mal. Malet ska ligga i linje med aktiviteterna definierade i EU:s taxonomi och malet ska utmanas, f6ljas upp och matas kvantitativt. EU SFDR férordning

FN:s GLOBALA HALLBARHETSMAL (SDG)
Andel investeringar med mer an 25% av omsattning hanforligt till ett av FN:s globala hallbarhetsmal. Berakningen sker genom ett internt utvecklat ramverk. For
mer information, se fondernas informationsbroschyr.

EU:s TAXONOMI
En delkomponent av EU:s action plan on sustainable finance. Ett klassificeringssystem pa EU-niva for att definiera och underlatta hallbara investeringar. Bestar
av en lista med ekonomiska aktiviteter som bidrar positivt till minst ett av de sex uppsatta hallbarhetskriterierna, utan att motverka nagot av de andra.

THOR

THOR éar Carnegie Fonders egenutvecklade verktyg for hallbarhetsanalys. THOR anvands av samtliga Carnegie Fonders forvaltare infor varje investering. Syftet
med beddmningen ar frimst att stanna upp och reflektera samt dokumentera hur vi anser nivan pa bolagens hallbarhetsarbete vara. Bedémningskriterierna
kalibreras 6ver tid vart efter vart univers av analyserade bolag vaxer och vi far en storre grupp att jamféra mot. Tanken ar vidare att beddmningen ska ske utifran
bolagens respektive forutsattningar. Exempelvis kan vi ha olika kravbild beroende pa bland annat marknad och storlek pa bolag.

Inadekvat: Bolagets arbete anses inte leva upp till vara férvantningar inom valt omrade eller &r obefintligt.

Adekvat: Vi anser att bolaget lever upp till vara grundférvantningar inom valt omrade. Vi anser att bolaget bedriver ett starkt arbete inom valt omrade. Detta kan
vara relativt sektorkollegor, eller den regionala eller globala marknaden.

Starkt: Ska kannetecknas av att vara grundférvantningar motsvaras samt en god transparens, till exempel genom att relevant data redovisas, genom
demonstrerad medvetenhet om relevanta risker och mdojligheter kopplade till hallbarhet och garna att det finns konkreta och méatbara mal kopplade till dessa
omraden.

Vildigt starkt: Tilldelas i regel bolag som utdver féregaende kriterier &ven anses sarskilt val ha integrerat den relevanta sektionen i sin verksamhet och strategi.
Det kan &ven tilldelas bolag som kan anses vara best-in-class (inom en sektor) eller dar arbetet eller bilden anses "sa bra det kan vara” (till exempel en agarbild
vi inte tycker kan bli béattre).

KOLDIOXIDAVTRYCK
Mats i enlighet med rekommendationer fran Task Force on Climate Related Financial Disclosures (TCFD). Viktat medelvarde av portfljbolagens direkta (scope
1) och indirekta (scope 2) utslapp dividerat med dess intakter, konverterat till fondens valuta.

KLIMATMAL - PARISAVTALET (SCIENCE BASED TARGET)
Andel av portfdljen investerad i bolag med klimatmal i linje med Parisavtalets, validerade av Science Based Target Initiative.

HALLBARHETSINDIKATORER (SFDR — PRINCIPAL ADVERSE IMPACTS)

Data i tabellen beraknas enligt definitioner i regelverket SFDR, vilka kan skilja sig mot Carnegie Fonders policy och metodik i 6vrigt. Datakalla &r Bloomberg.
Carnegie Fonder reserverar sig for eventuell saknad eller felaktiga data. Fér mer detaljer, se rapporten Redogorelse for investeringsbesluts huvudsakliga
negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktor pa fondbolagets hemsida.

MER INFORMATION
For mer information kring THOR och Carnegie Fonders arbete med Carnegie Fonders policy for ansvarsfulla investeringar och dgarengagemang se var
webbplats. Carnegie Fonder Hallbarhet

CARNEGIE FONDER - VERKLIGT VARDE KONTAKTINFORMATION
Carnegie Fonder ar ett fristdende fondbolag som har skapat verkligt vérde sedan 1988. Alla Besoksadress: Regeringsgatan 56 Stockholm
fonder ar aktivt och langsiktigt férvaltade, baserat pa djup finansiell analys och modern Postadress: Box 7828, 103 97 Stockholm

hallbarhetsanalys. . .
Hemsida: www.carnegiefonder.se

Telefon: +46 8 12 15 50 00



https://www.carnegiefonder.se/wp-content/uploads/file-manager/pdfer/Ansvarsfulla%20investeringar/Ordlista%202023.pdf?_t=1692173435
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022R1288&qid=1693830698295
https://www.carnegiefonder.se/hallbarhet/

