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Statsfinansiell noja

MSCI World steg 2% under augusti medan europeiska aktieindex steg 1%.
Stockholmsbérsen (SBX) steg ockséa drygt 1% vilket innebar den fjarde raka positiva
bérsmanaden. Sommaren avslutades dock svagt, formodligen pé grund av bakslag i
eventuella fredsforhandlingar, vilka man veckan innan hade visst hopp omkring.
September, som ar en sdsongsmassigt svag borsmanad historiskt, har inletts med oro
for statsfinanser och envist forhojd inflation. Detta har synts i stigande langrantor i
bédde USA och Europa samtidigt som marknaden prisar in sankningar fran
centralbanker. En besvarlig kompott. ALCUR CLASSIC

Under augusti préaglades annars varldens kapitalmarknader av fortsatt osékerhet 21,0%
kring ranteldge och ekonomisk tillvaxt, samt geopolitiska spanningar och
handelsdiskussioner mellan stormakter. Marknaden ogillar generellt dven néar
centralbankers oberoende ifragasétts vilket varit pa tapeten senare tid. Al-narrativet
hamnade under lupp efter en diger analys frdn MIT som ifrdgasatte avkastningen pa
de enorma investeringar som just nu gors. Kapaciteten hos Mag 7 ar dock inget fel pa
—tillsammans delade de ut (eller aterkopte aktier fér) 84 miljarder USD bara under det

5,6%
senaste kvartalet.

. . - . 0,4%
P4 hemmaplan presenterade finansminister Svantesson ett saftigt ’

stimulanspaket om 80 miljarder SEK vilket motsvarar cirka 1,2% av BNP. Siffran fick

stort genomslag eftersom statliga konjunkturinstitutet tidigare kommit fram till ett m1mén m1ar ©3ar
utrymme pé knappt halften. Fragan ar saklart vilken paverkan detta far pd BNP-

tillvaxten - enligt vissa kéllor har finansdepartementet prognostiserat effekten till

cirka 0,7-0,8 procentenheter. Rimligen betyder dessa stimulanser att det inte blir fler

réantesankningar an mojligen en i september. Aterhdmtningen i svensk ekonomi har

som bekant hittills varit lAngsammare an konsensus forvantat sig. Det blir lite som att ALCUR SELECT
ropa pa vargen, men upplagget infor 2026 ser 4nda intressant ut om vi kan ta oss
igenom hostens utmaningar. 40,8%

Vi har under de senaste manaderna byggt en position (Classic) i Alfa Laval. Vi
anser att Alfa ar ett av Sveriges finaste verkstadsbolag och har under lang tid vaxt
vinsten per aktie ldngt snabbare &n konkurrenter, bade drivet av hog organisk tillvaxt
och forvarv. Under den senaste tiden har aktien haft det lite motigare, dd marknaden
varit orolig for en svagare utveckling for deras marine-division. Aktien handlas nu med 4,2%
rabatt jamfort med Ovriga svenska verkstadsbolag (historiskt har den pendlat mellan
premie och rabatt). Alfas multipel brukar korrelera val med bolagets organiska I
ordertillvaxt, som varit ndgot svagare den senaste tiden. Vi bedomer dock att den -1,9%
borde bottna under andra halvaret, vilket kan ge stdd till aktien framéver. Utdver detta B1man m1ar ©3&r
ar bolagets balansrakning relativt stark, vilket ger utrymme for bade ytterligare forvarv
och aterkop framat (vilket bolaget historiskt har utnyttjat). Alfa Laval ar ett medelstort
innehav i Classic.

ALCUR GROW

Rugvista ar ett innehav i Select och Grow. Den senaste rapporten visade att
tillvaxten accelererade for tredje kvartalet i rad, och med 22% organisk tillvaxt ar det 53.8%
uppenbart att man tar marknadsandelar pd mattmarknaden i Europa. EBIT- 50,2%
marginalen forbéattrades kraftigt jamfort med ett svagt kvartal foregdende &r. Den
starka tillvaxten drevs inte av stigande marknadsforingskostnader utan tvartom
minskade de kostnaderna som andel av forsaljningen. Produktmarginalen sjonk med
150 punkter, vilket till stor del drevs av hogre reanivéer i samband med att bolaget 18,5%

0,
salde ut stora delar av lagret innan man nu flyttat till ett storre och forhoppningsvis 17.6%
mer effektivt lager. Vi ser ocksa tecken pa att den press pa snittordervardet som visat
sig de senaste tva aren forhoppningsvis narmat sig en botten och jamfort med forsta
kvartalet var snittordervardet nara ofdrandrat. Ledningen har ett antal initiativ for att
driva detta framover, bland annat genom att lyfta fram vissa produkter for inspiration. -0,8% Grow A -0.8% Grow B

Aktien varderas till cirka 12x EBIT 2026 baserat pa Factset konsensus, vilket vi fortsatt
anser attraktivt givet fortsatt tillvaxt i takt med att e-handel tar andelar fran fysisk
handel. Vi bedomer att marginalmalet om 15% ar realistisk i en nagot starkare
konjunktur, vilket inte &r forvantat av Factset-konsensus de kommande aren.

W 1 méanad 1ar 3ar

Ambea finns i alla tre fonder och har varit en stark bidragsgivare under de senaste
aren. Q2-rapporten visade pa fortsatt stark utveckling med 15% justerad EBITA-
tillvaxt, trots att bolaget paverkas negativt av arets kalender da pasken infoll i Q2
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istallet for i Q1. Bolaget har natt sitt marginalmal och vi tror darfor att
omsattningstillvaxt kommer vara en viktig drivkraft for vinsttillvaxt de kommande
aren. Bolaget har ett mal om 8-10% forséaljningstillvaxt, och vi tror det ar mojligt att na
detta genom en kombination av organisk tillvaxt och forvarv. Factset konsensus
raknar med 6% for 2026 och 4% for 2027, men har inte raknat med forvarv. Under
slutet av augusti saldes cirka 5% av bolaget i en affar, vilket kortsiktigt lar ha skapat
en viss press pa aktien. Vardering pa P/E 11x for 2026 enligt FactSet-konsensus ar
fortsatt attraktiv enligt oss.

Varmt valkommen att hora av dig om du har néagra fragor.

Teamet pa ALCUR Fonder
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ALCUR CLASSIC

ALCUR Classic steg 0,4% i augusti och har stigit 4,2% under 2025. De
senaste tre aren har fonden 6kat 21% med en standardavvikelse pa 2,6%
vilket innebar en risknivd motsvarande cirka en sjattedel av borsens.

Om man lyfter pa huven och analyserar avkastningen framstar det som
manaden som blandad. Portféljens ldngbok hade en medioker manad
efter stark utveckling maj-juli. Beijer Ref, Dometic och Sampo var de basta
bidragen medan Hiab, Valmet, Logistea och Sinch kostade. Mot slutet av
manaden utvecklades defensiva aktier och fastigheter svagt, vilket drog
ned avkastningen sista veckan. Totalt var ldngbokens bidrag under augusti
svagt positivt.

Avfondens tio basta bidrag under augusti kom sex fran kortboken, trots
en stigande bors. Positionerna skiljer sig en hel del at fran varandra men
har gemensamt att vi bedémer varderingarna - sarskilt férvantningarna -
vara signifikant for hoga. Nagra slappte svaga rapporter, nagra har aviserat
kapitalanskaffningsbehov. Vi bygger var kortbok med individuella
positioner, men ibland star de mot innehav i langboken. Totalt bidrog
kortboken med drygt 0,4% till avkastningen.

For 2025 som helhet ar fondens basta position ISS. Utvecklingen ar
fortsatt stabil med forbattrade marginaler och starka kassafloden som i
dagslaget till stor del 6verfors till &garna via aterkop. Varderingen ar (trots
stark aktie) historisk lag pa P/E 10x for 2026.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2025 12M 36M START MATT AUG 5 STORSTA % NAV
ALCUR 0,4% 4,2% 5,6% 21,0% 194,6% Lénga positioner 54,9% ISS 2,5%
SSVX90 0,2% 1,5% 2,5% 9,4% 20,2% Korta positioner -41,4% SAMPO 2,3%
OMRXTBOND 0,0% 1,5% -0,1% 4,6% 52,2% Brutto * 96,4% NDA 2,2%
SBX Return Index 1,3% 5,1% 0,5% 40,4% 331,4% Netto ® 13,5% BELJB 2,2%
OMXN120 Gl 2,1% -3,4% -14,5% 24,4% 300,1% Likvid 5d av AUM ° 88% SECUB 2,0%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M START BRUTTO AUG 2025 POS AUG NEG AUG
Standardavvikelse' 2,6% 2,6% 2,8% Aktier 0,4% 4,0% PLATFORM HIAB
Sharpe kvot ? 1,2 1,3 1,8 - Langbok 0,0% 3,8% GAMING VALMT
Korrelation 27,7% 19,1% 31,6% - Kortbok 0,4% 0,3% BELJB LOGIB
NYCKELTAL - Alpha 0,2% 3,7% KONSUMENT SINCH
Genomsnittlig &rsavkastning 5,6% 6,6% 6,0% - Beta 0,2% 0,4% VIND HM B
Andel positiva ménader 75% 78% 80% Réntor 0,2% 1,3% DOM ATT
AVKASTNING ACKUMULERAT VARDEFALL
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JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC AR
2007 0,42% 0,13% 0,78% 1,71% 2,71% 0,60% 1,01% 0,16% 0,60% 1,48% -0,20% 0,48% 10,31%
2008 0,41% 0,55% 0,44% 0,63% 0,86% 0,17% 0,54% 0,90% -0,42% 0,18% 0,72% 0,31% 5,41%
2009 0,70% 0,72% 0,24% 1,28% 1,55% 0,05% 0,20% 1,10% 1,01% 0,91% 0,62% 0,21% 8,91%
2010 0,90% 0,03% 0,78% 0,48% -0,33% 0,11% 0,48% 0,08% 0,34% 0,43% 0,36% 1,39% 5,07%
2011 0,49% 0,04% 0,29% 0,51% 0,28% 0,14% 0,15% 0,04% -0,19% 0,45% 0,06% 0,04% 2,31%
2012 0,29% 1,15% 0,23% 0,34% -0,08% 0,33% 0,57% -0,34% 0,60% 0,02% 0,24% 0,22% 3,61%
2013 0,36% 0,71% -0,18% 0,20% 0,44% -0,46% 0,41% 0,46% 0,25% 0,43% 0,60% 0,35% 3,64%
2014 0,64% 1,87% 0,36% 0,24% 0,10% 0,75% -0,28% 0,25% -0,04% -0,04% 0,27% 0,60% 4,82%
2015 0,34% -0,17% -0,31% 0,23% 0,44% -0,44% 0,05% 0,10% -0,09% 1,06% 2,57% -1,77% 1,98%
2016 -2,20% 2,19% -0,48% 0,21% 0,53% -1,13% 0,70% 0,54% 0,53% 1,96% 0,99% 1,39% 5,28%
2017 0,25% 1,20% 0,77% -0,64% -0,93% -0,69% -1,05% -0,96% 1,21% 0,10% -0,21% 0,76% -0,21%
2018 0,81% 0,30% -0,39% 1,72% 1,82% -0,57% 0,74% -0,47% 0,47% -0,64% -0,08% 0,03% 3,75%
2019 1,08% 0,69% 0,62% -0,05% 0,80% -0,38% 0,11% 1,17% 0,42% 0,22% 2,05% 1,12% 8,12%
2020 1,38% -0,71% 0,25% 2,42% 0,73% 3,90% 2,00% 2,37% 0,98% -1,28% 2,69% 2,72% 18,78%
2021 -0,89% 0,86% 0,54% 1,69% -0,25% 0,76% 0,23% 0,20% 0,79% 0,31% 0,66% 0,31% 5,31%
2022 -0,73% -0,41% 1,22% 2,11% 0,31% 1,65% 1,17% 0,27% -0.56% 2,24% 0,13% 0,55% 8,20%
2023 0,46% 0,84% 0,51% 0,87% -0,40% 0,05% -0,63% 0,98% 0,52% 2,37% -0,06% 0,66% 6,35%
2024 1,05% 0,62% 1,33% -0.64% 1,02% 0,05% 0,95% 0,81% 1,59% -1,10% 0,77% 0,06% 6,66%
2025 -0,48% 0,83% -0,24% 0,26% 0,88% 1,24% 1,29% 0,38% 4,22%

" Riskmatt som visar hur fondens avkastning varierar - daglig data uppraknad till &rsbasis. ? Fondens avkastning utover riskfria rantan i relation till fondens standardavvikelse.

3 Antar forsaljning motsvarande 20% av genomshnittlig dagsvolym. ¥ Marknadsvardet av ldnga positioner (innehav av VP) och korta positioner (blankade), % andel av fond.

9 Marknadsvérdet av l&nga positioner minus korta positioner/negativ exponering, % av fond.

VIKTIG INFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
bade 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela ditt insatta kapital.

ALCUR FONDER AB (AF) org. nr 556703-4870 forvaltar fonderna ALCUR, ALCUR Select och ALCUR
Grow, specialfonder enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).
Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestammelser, bolagsordningen for forvaltningsbolaget
samt 6vriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebéra att en investering inte far
goras frén investerare utanfor Sverige. AF har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran
utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Tvist eller ansprék rérande fonden eller information om
fonden skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier for att
en investering i fonderna inte faller i varde eller kapitalet férloras, trots positiv utveckling pa de
finansiella marknaderna. Information fran AlF-forvaltaren skall inte ses som en rekommendation om
kop av andelarifonderna. En referenstill ett specifikt finansiellt instrument eller en aktie ska inte ses
som en rekommendation att kopa eller salja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sddant finansiellt
instrument. Det ankommer pé var och en som énskar férvéarva andelar att gora sin egen beddmning
av en investering i fonderna och de risker som ar férknippade darmed. Aven om skiliga &tgarder
vidtagits for att tillforsakra att innehallet &r riktigt och rattvisande och inte vilseledande, stér AF inte
for innehallets riktighet eller for dess fullstandighet. AF patar sig inget ansvar for forlust eller annan
skada som uppkommer till foljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investeringifonderna
bor betraktas som en langsiktig investering.

FONDFAKTA
ALCUR SELECT GROWA GROW B
Startdag Jan-07 Maj-18 Jan-21 Jan-21
Fondtyp AIF AIF AIF AIF
ISIN SE0001904798  SE00011167121 SE0015196001 SE0015196019

Inséattningskonto 5565-1038841 5851-1113916 5851-1119175 5851-1119183

Geografi Norden Norden Norden Norden
Fast arvode 1,0% 1,0% 0,8% 1,6%
Prestations- Ja Ja Ja Ja
baserat arvode

Troskel SSVX90 SSVX90 +5% SSVX90 +5% SSVX90 +5%
Avkastningsmal 4-8% 10%+ > CSX > CSX
Riskklass 3 5 6 6
Teckning Ménad Ménad Ménad Ménad
andelar

Inlésen andelar Ménad Kvartal Kvartal Kvartal

FORVALTARTEAM

Johan Klevby Wilhelm Gruvberg Peter Guve
Mikael Holm Oscar Karlsson Per Fléstrand
STRATEGI

ALCUR Absolutavkastande lang/kort nordisk aktiestrategi.

Kapitalbevarande profil med fokus pé riskjusterad avkastning

SELECT Absolutavkastande lang/kort Nordisk aktiestrategi med fokus pa medelstora
bolag.

GROW Koncentrerad aktiestrategi med fokus p& Nordiska smébolag.

OM ALCUR FONDER

ALCUR FONDER éar en oberoende AlF-férvaltare som grundades 2006 och som till 70 % ags av
personalen. Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som &r
flerfaldigt prisbelonade. Fondernas férvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig
strategi kring hogkvalitativ aktieforvaltning med fokus p& Nordens aktiemarknader.

Disciplinen kring var forvaltningsprocess och riskmanual &r en central del som styr var
investeringskultur. Var analysmetod fokuserar pa det vi kan —fundamental aktieanalys. Vi letar
efter bolag som styr sitt eget 6de, med starka &gare och bra ledare. Véra fonder ska vara bast
i sin respektive nisch och ett naturligt och attraktivt inslag i storre portféljer genom att addera
alpha.

Att férvalta pengar handlar inte bara om att ha ratt — utan ocksa om att vara bra pé att géra fel.
Viutvarderar lopande fondernas enskilda positioner och 6vergripande férvaltningsresultatien
strévan att standigt forbéattra oss. Vi kallar det Sunt Risktagande.

ALCUR FONDER AB

Adress: Birger Jarlsgatan 13, SE-111 45 Stockholm
Tel. +46 8 586 114 00

Fax +46 8 661 3080

Mail: info@alcur.se

Webb: alcur.se
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ALCUR SELECT

ALCUR Select tappade 2% i augusti. Smabolagsindex (CSRX) tappade 1 %
och breda marknadsindex (SBX) okade 1,3 %. Select har i ar givit 9,5
procentenheter battre avkastning an CSRX. Sedan starten 2018 har Select
givit 21,3% arlig avkastning vilket ar klart 6ver fondens malsattning om en
avkastning Overstigande 10%

Micro Systemation har under Q3 tagit tva fina order, varav ett ar ett
amerikanskt avtal vart 18,5 miljoner SEK och ett &r ett avtal med en europeisk
myndighet vart 10,6 miljoner SEK. Bolagets produktportfolj har forbattrats
avsevart det senaste aret och ovanstaende order far betraktas som ett starkt
kvitto pa det.

Hufvudstaden kom med det gladjande beskedet att man beslutat att
aterkopa aktier. Givet den mycket hoga rabatten sa ar det en rationell
kapitalallokering som vi star bakom.

Fondens netto ligger pa 118 %, vilket ar langt 6ver det historiska snittet.
Drygt 13 % kommer dock fran IAR och Bredband2, vilka i princip ar att betrakta
som kassapositioner, givet att inget sker som gor att buden fallerar. Adderas
lagriskpositionen i Hufvudstaden till ovanstdende s& summerar det till drygt
24 % nettoexponering.

MSAB, Hufvudstaden och Anneheim samt en kort position i ett
plattformsbolag stod for de storsta positiva bidragen, medan negativa bidrag
kom fran ett flertal finska innehav sdsom Gofore, Hiab, Admicom och QT.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2025 12M 36M START MATT AUG 5 STORSTA % NAV
ALCUR SELECT -2,0% 10,9% 4,1% 40,7%  313,1% L&nga positioner 156,0% HUFV A 11,1%
SSVX90 0,2% 1,5% 2,5% 9,4% 8,1% Korta positioner -37,8% BRE2 8,4%
CSRX?® -1,0% 1,4% -3,8% 25,8%  100,0% Brutto * 193,8% FABG 7,5%
SBX Return Index 1,3% 5,1% 0,5% 40,4% 98,5% Netto ® 118,3% ISS 7,2%
OMXN120 Gl 2,1% -3,4% -14,5% 24,4% 91,3% Vikt topp 10 positioner 57% ANOD B 5,8%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M START BRUTTO AUG 2025 POS AUG NEG AUG
Standardavvikelse ' 13,9% 13,7% 14,8% Aktier -1,8% 12,3% MSAB B GOFORE
Sharpe kvot 0,1 0,7 1,4 - L&ngbok -1,6% 14,4% HUFV A IDUNB
Korrelation 77,4% 69,0% 79,1% - Kortbok -0,2% -2,1% PLATFORM QTCOM
NYCKELTAL - Alpha -0,5% 10,7% RUG ADMCM
Genomsnittlig &rsavkastning 4,1% 12,1% 21,3% - Beta -1,2% 1,6% ANNE B HIAB
Andel positiva ménader 67% 64% 69% Réntor -0,1% -0,6% FAG PACT
AVKASTNING STANDARDAVVIKELSE
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JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC AR
2018 1,28% 1,56% 3,11% 2,19% 1,65% -1,91% -2,59% -0,38% 4,88%
2019 6,70% 8,57% 4,01% 5,48% 0,81% 1,90% 0,64% 1,48% 2,64% 0,25% 5,19% 4,87% 51,36%
2020 3,90% -1,62% -6,38% 11,33% 6,82% 8,42% 6,35% 7,96% 2,48% -2,55% 10,91% 8,61% 70,41%
2021 -1,44% 0,46% 4,47% 5,36% 0,73% -1,35% 5,03% 2,55% 1,86% 0,53% -0,28% 5,64% 25,82%
2022 -8,13% -5,44% 3,40% -1,05% 0,09% -8,73% 8,35% -1,98% -8,92% 5,87% -0,95% -2,09% -19,36%
2023 2,39% 3,23% 1,08% 1,09% -2,87% -2,62% -0,38% -0,63% -0,90% 4,37% 2,83% 8,01% 16,17%
2024 4,73% 3,40% 4,28% 2,11% 9,07% -4,09% 2,34% 0,78% 1,14% -7,56% 0,42% 0,02% 16,83%
2025 4,64% 1,89% -5,66% -1,80% 6,57% 2,25% 4,93% -1,97% 10,89%

" Riskmatt som visar hur fondens avkastning varierar - daglig data uppraknad till rsbasis. 2 Fondens avkastning utéver riskfria rantan i relation till fondens standardavvikelse.

3 Carnegie Small Cap Return Index Sweden. “Marknadsvérdet av ldnga positioner (innehav av VP) och korta positioner (blankade), % andel av fond.

9 Marknadsvérdet av ldnga positioner minus korta positioner/negativ exponering, % av fond.

VIKTIG INFORMATION

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
béde 6ka och minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela ditt insatta kapital.

ALCUR FONDER AB (AF) org. nr 556703-4870 forvaltar fonderna ALCUR, ALCUR Select, ALCUR Grow,
specialfonder enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).
Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestammelser, bolagsordningen for férvaltningsbolaget
samt Ovriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebara att en investering inte far
goras fran investerare utanfor Sverige. AF har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran
utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Tvist eller ansprak rérande fonden eller information om
fonden skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier for att
en investering i fonderna inte faller i varde eller kapitalet forloras, trots positiv utveckling pa de
finansiella marknaderna. Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kp
avandelarifonderna. Enreferenstill ett specifikt finansielltinstrument eller en aktie ska inte ses som
en rekommendation att kopa eller salja eller ett erbjudande att kopa eller séja sddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som 6nskar forvarva andelar att gora sin egen beddmning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skéliga atgarder
vidtagits for att tillférsakra att innehallet &r riktigt och rattvisande och inte vilseledande, star AF inte
for innehallets riktighet eller for dess fullstandighet. AF patar sig inget ansvar for forlust eller annan
skada som uppkommer till fljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna
bor betraktas som en langsiktig investering.

FONDFAKTA
ALCUR SELECT GROWA GROW B
Startdag Jan-07 Maj-18 Jan-21 Jan-21
Fondtyp AIF AIF AIF AIF
ISIN SE0001904798  SE00011167121 SE0015196001 SE0015196019

Inséattningskonto 5565-1038841 5851-1113916 5851-1119175 5851-1119183

Geografi Norden Norden Norden Norden
Fast arvode 1,0% 1,0% 0,8% 1,6%
Prestations- Ja Ja Ja Ja
baserat arvode

Troskel SSVX90 SSVX90 +5% SSVX90 +5% SSVX90 +5%
Avkastningsmal 4-8% 10%+ > CSX > CSX
Riskklass 3 5 6 6
Teckning Ménad Ménad Ménad Ménad
andelar

Inlésen andelar Ménad Kvartal Kvartal Kvartal

FORVALTARTEAM

Johan Klevby Wilhelm Gruvberg Peter Guve
Mikael Holm Oscar Karlsson Per Fléstrand
STRATEGI

ALCUR Absolutavkastande ldng/kort Nordisk aktiestrategi.

Kapitalbevarande profil med fokus pa riskjusterad avkastning.

SELECT Absolutavkastande lang/kort Nordisk aktiestrategi med fokus pa medelstora
bolag.

GROW Koncentrerad aktiestrategi med fokus pa Nordiska smébolag.

OM ALCUR FONDER

ALCUR ér ett oberoende fondbolag som grundades 2006 och &gs till 70 % av personalen.
Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar flerfaldigt
prisbelénad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig strategi
kring hogkvalitativ aktieférvaltning med fokus pa Nordens aktiemarknader.

Disciplinen kring var forvaltningsprocess och riskmanual &r en central del som styr var
investeringskultur. Var analysmetod fokuserar pa det vi kan —fundamental aktieanalys. Vi letar
efter bolag som styr sitt eget 6de, med starka &gare och bra ledare. Véra fonder ska vara bast
i sin respektive nisch och ett naturligt och attraktivt inslag i storre portféljer genom att addera
alpha.

Att forvalta pengar handlar inte bara om att ha ratt — utan ocksa om att vara bra pa att gora
fel. Vi utvarderar l6pande fondernas enskilda positioner och dvergripande
forvaltningsresultat i en stravan att standigt forbattra oss. Vi kallar det Sunt Risktagande.

ALCUR FONDER AB

Adress: Birger Jarlsgatan 13, SE-111 45 Stockholm
Tel. +46 8 586 114 00

Fax +46 8 661 3080

Mail: info@alcur.se

Webb: alcur.se
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MANADSRAPPORT AUGUSTI

ALCUR GROW

ALCUR Grow tappade 0,8 % (Grow A) respektive 0,8 % (Grow B) under
augusti. Sedan arsskiftet har fonden 6kat med 19,3 % respektive 18,6 %.
Smabolagsindex CSRX sjonk -1,0 % i juli och har hittills i &r stigit med 1,4 %.

De storsta positiva bidragen kom fran Rugvista, Smart Eye och Pierce.
Rugvista visade stark forsaljningsutveckling och stigande marginaler i det
andra kvartalet. Smart Eye ar en relativt ny position i Grow och Q2-rapporten
visade bolagets forsta kvartal med positivt EBITDA-resultat pa flera ar.
Generellt ar vi restriktiva att investera i bolag som annu inte bevisat sin
vinstférmaga, men i fallet med Smart Eye raknar vi med att snabbt stigande
omsattning kommer driva goda vinster under 2026.

Pierce ar ocksad en relativt ny position som vi, givet den starka
kursutvecklingen, tyvarr bara gjort till en av fonden minsta positioner. Aktien
steg kraftigt pa sin rapport som visade en tydlig marginalférstarkning.

Fractal, Itech och Logistea var de storsta negativa bidragsgivarna. Fractals
marginaler paverkades mer &n vantat av tullar och stigande fraktkostnader.
Itechs rapport var en stor besvikelse jamfort med forvantningarna. Bolagets
kunder képer produkterna med viss ryckighet och 6ver tid har det funnits ett
antal negativa kvartal, samtidigt som bolaget pd helarsbasis alltid vuxit
organiskt. Vi har 6kat i BTS, Smart Eye och Logistea samt minskat i Carasent
och ALM Brand.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2025 12M 36M  START STORSTA 1-5 % NAV STORSTA 6-10 % NAV
GROW A -0,8% 19,3% 18,5%  53,8%  81,0% HANZA 6,7% REJLERS 5,2%
GROW B -0,8% 18,6% 17,6%  50,2%  74,5% VERTISEIT 5,9% VOLATI 4,5%
CSRX?® -1,0% 1,4% -3,8%  25,8% 19,0% LOGISTEA 5,8% ITAB 4,3%
RUGVISTA 5,8% BTS 3,9%
SWEDENCARE 5,6% IDUN 3,8%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M  START POS AUG % NAV NEG AUG % NAV
Standardawvikelse' 10,8% 16,5% 16,8% RUGVISTA 0,7% FRACTL -0,7%
Korrelation 0,8 0,9 0,9 SMARTEYE 0,6% ITECH -0,5%
PIERCE 0,4% LOGISTEA -0,5%
NYCKELTAL SWEDENCARE 0,3% VERTISEIT -0,4%
Genomsnittlig &rsavkastning 18,5% 15,4% 13,6% DOMETIC 0,3% IDUN -0,3%
EXSITEC 0,3% ADMICOM -0,2%
AVKASTNING AVKASTNING
53,8%
200 ’ 50,2%
180
160
140
19,3% 18,6%
120
100
80
2021 2022 2023 2024 2025 0.8% 0.8%
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A-KLASS JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC AR
2021 0,63% 3,25% 8,64% 8,83% -0,32% 0,14% 4,37% 1,58% 2,39% 3,90% 2,43% 4,17% 47,57%
2022 -8,23% -5,59% 2,57% -5,71% 1,01% -8,91% 7,60% -3,89% -11,95% 7,43% 2,03% -1,92% -24,54%
2023 6,86% -1,70% -0,78% 3,75% -2,68% -2,16% 0,51% -5,23% -5,91% -1,21% 8,57% 13,37% 12,20%
2024 2,90% -0,49% 4,59% 3,91% 7,46% -2.42% 5,41% -0,62% -1,05% -1,89% 1,11% 1,22% 21,44%
2025 5,17% 2,28% -5,46% 3,72% 4,59% 4,35% 4,39% -0,77% 19,27%
B-KLASS JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUuL AUG SEP OKT NOV DEC AR
2021 0,57% 3,19% 8,58% 8,77% -0,39% 0,07% 4,33% 1,52% 2,33% 3,84% 2,37% 4,11% 46,54%
2022 -8,30% -5,66% 2,51% -5,78% 0,94% -8,98% 7,54% -3,96% -12,01% 7,36% 1,96% -1,98% -25,16%
2023 6,80% -1,76% -0,85% 3,68% -2,75% -2,23% 0,45% -5,30% -5,98% -1,27% 8,50% 13,28% 11,32%
2024 2,83% -0,56% 4,52% 3,85% 7,39% -2.49% 5,34% -0,69% -1,11% -1,96% 1,04% 1,15% 20,48%
2025 5,11% 2,22% -5,52% 3,65% 4,52% 4,29% 4,39% -0,83% 18,65%

" Riskmatt som visar hur fondens avkastning varierar - daglig data uppraknad till arsbasis. ? Fondens avkastning utéver riskfria rantan i relation till fondens standardavvikelse.

3 Carnegie Small Cap Return Index Sweden.

VIKTIG INFORMATION

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan
bé&de 6ka och minska i varde och det ar inte séakert att du f8ar tillbaka hela ditt insatta kapital.

ALCUR FONDER AB (AF) org. nr 556703-4870 forvaltar fonderna ALCUR, ALCUR Select, ALCUR Grow,
specialfonder enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).
Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestammelser, bolagsordningen for férvaltningsbolaget
samt Ovriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebara att en investering inte far
goras fran investerare utanfor Sverige. AF har inget ansvar for att kontrollera att en investering fran
utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Tvist eller ansprak rérande fonden eller information om
fonden skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Det finns inga garantier for att
en investering i fonderna inte faller i varde eller kapitalet forloras, trots positiv utveckling pa de
finansiella marknaderna. Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kp
avandelarifonderna. Enreferenstill ett specifikt finansielltinstrument eller en aktie ska inte ses som
en rekommendation att kdpa eller salja eller ett erbjudande att kopa eller sdja sddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som 6nskar forvarva andelar att gora sin egen beddmning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skéliga atgarder
vidtagits for att tillférsakra att innehallet &r riktigt och rattvisande och inte vilseledande, star AF inte
for innehallets riktighet eller for dess fullstandighet. AF patar sig inget ansvar for forlust eller annan
skada som uppkommer till fljd av att mottagaren forlitat sig pa innehallet. En investering i fonderna
bor betraktas som en langsiktig investering.

FONDFAKTA
ALCUR SELECT GROWA GROW B
Startdag Jan-07 Maj-18 Jan-21 Jan-21
Fondtyp AIF AIF AIF AIF
ISIN SE0001904798  SE00011167121 SE0015196001 SE0015196019

Inséattningskonto 5565-1038841 5851-1113916 5851-1119175 5851-1119183

Geografi Norden Norden Norden Norden
Fast arvode 1,0% 1,0% 0,8% 1,6%
Prestations- Ja Ja Ja Ja
baserat arvode

Troskel SSVX90 SSVX90 +5% SSVX90 +5% SSVX90 +5%
Avkastningsmal 4-8% 10%+ > CSX > CSX
Riskklass 3 5 6 6
Teckning Ménad Ménad Ménad Ménad
andelar

Inlésen andelar Ménad Kvartal Kvartal Kvartal

FORVALTARTEAM

Johan Klevby Wilhelm Gruvberg Peter Guve
Mikael Holm Oscar Karlsson Per Fléstrand
STRATEGI

ALCUR Absolutavkastande ldng/kort Nordisk aktiestrategi.

Kapitalbevarande profil med fokus pa riskjusterad avkastning.

SELECT Absolutavkastande lang/kort Nordisk aktiestrategi med fokus pa medelstora
bolag.

GROW Koncentrerad aktiestrategi med fokus pa Nordiska smébolag.

OMALCUR

ALCUR ér ett oberoende fondbolag som grundades 2006 och &gs till 70 % av personalen.
Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar flerfaldigt
prisbelénad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig strategi
kring hogkvalitativ aktieférvaltning med fokus pa Nordens aktiemarknader.

Disciplinen kring var forvaltningsprocess och riskmanual &r en central del som styr var
investeringskultur. Var analysmetod fokuserar pa det vi kan —fundamental aktieanalys. Vi letar
efter bolag som styr sitt eget 6de, med starka &gare och bra ledare. Véra fonder ska vara bast
i sin respektive nisch och ett naturligt och attraktivt inslag i storre portféljer genom att addera
alpha.

Att forvalta pengar handlar inte bara om att ha ratt — utan ocksa om att vara bra pé att gora fel.
Viutvarderar l6pande fondernas enskilda positioner och évergripande férvaltningsresultatien
strévan att standigt forbéattra oss. Vi kallar det Sunt Risktagande.

ALCUR FONDER AB

Adress: Birger Jarlsgatan 13, SE-111 45 Stockholm
Tel. +46 8 586 114 00

Fax +46 8 661 3080

Mail: info@alcur.se

Webb: alcur.se



