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En historisk manad

Mars 2026 stod ut i manga avseenden. SBX sjénk med 8,1 %, medan
CSX féll med 5,6 %. Ser man globalt var utvecklingen mer blandad:
Norge steg med 9,3 %, drivet av sin exponering mot olja, ravaror och
shipping, Nikkei foll 12,6 % fran hoga nivaer medan S&P 500 foll med
5,0 % och MSCI World tappade 5,6 %. Ur ett borsperspektiv kan vi
konstatera att det ar ovanligt att Stockholmsbérsen faller 8,1 %
under en enskild manad. Sedan 2007 har detta endast intréffat atta
ganger.

USA och lIsrael inledde operationerna Epic Fury respektive Roaring Lion péa
morgonen lordagen den 28 februari. Inledningsvis forvantades detta vara ett kortvarigt
ingrepp, i likhet med attackerna mot Irans kdrnvapenanlaggningar forra sommaren.
Nu, drygt en ménad senare, har situationen eskalerat till ett fullskaligt regionalt krig
med globala implikationer. Trump upprepar dock att kriget snart ar 6ver.

Det finns tydliga paralleller till Rysslands invasion av Ukraina den 24 februari 2022.
Dagarna fore invasionen var en majoritet av experterna eniga om att den inte skulle
aga rum. Denna gang var de flesta Overens om att Iran inte skulle stanga
Hormuzsundet. Vid invasionen 2022 blev Europas beroende av importerad energi
smartsamt tydligt. Fyra ar senare kan vi konstatera att beroendet kvarstar, dven om
gasimporten delvis har skiftat frdn Ryssland till havsburen LNG fran bland annat
Mellanostern. Slutligen visar bada dessa tragiska handelser — liksom pandemin — hur
skora de globala leveranskedjorna ar.

| skrivande stund ar Hormuzsundet fortfarande stéangt, men marknaden forvantar
sig att situationen l6ses inom veckor snarare an méanader. Det &r ocksad denna
forvantan som i stor utstrackning prissatts i aktiemarknaden. Mot denna bakgrund ar
det forstéeligt att marknaden pendlar mellan hopp och fortvivlan. Hopp om att
oljeleveranserna snart &tergér till det normala laget, vilket skulle mojliggora en
atergang till en konjunktur som fére konflikten framstod som relativt stark,
understodd av sjunkande inflation och fallande rantor. Fortvivlan 6ver risken for en
eskalering, dar ett fortsatt stangt sund under flera manader skulle kunna leda till
hogre inflation, stigande rantor och sannolikt en global recession.

Som alltid blir man 6dmijuk infor svarigheten att forutspa framtiden i turbulenta
tider, och det ar naturligt att marknaden uppvisar hog volatilitet. Samtidigt ar det vart
att notera att aktiemarknadens rorelser framstar som relativt mattliga jamfort med
utvecklingen pa ravarumarknaderna. Sedan krigsutbrottet for drygt en manad sedan
har oljepriset stigit med 6ver 60 % till sin hégsta niva, samtidigt som det vid tre
separata tillfallen har fallit med over 10 %. Guld, som historiskt betraktas som en
defensiv tillgadng i oroliga tider, follinitialt med knappt 18 % efter krigsutbrottet for att
déarefter aterhamta sig. Silver utvecklades dnnu svagare, med en nedgang pa 27 % fran
krigsutbrottet fram till den 20 mars, men har trots detta mer an férdubblats det
senaste aret.

Mot denna bakgrund framstar Stockholmsbdrsens utveckling —kring nollan for aret
efter att forst ha stigit cirka 10 % och darefter fallit tillbaka lika mycket — som relativt
odramatisk. Lyfter man pa huven har utvecklingen pa enskilda aktier daremot varit lite
mer turbulent. Kinnevik -40 %, Verisure -33 %, Nokia +27 % och Attendo +28 % sedan
arets start som nagra exempel.

Under manaden rapporterade Rusta siffror for sitt tredje kvartal (brutet
rékenskapsar). Bolaget slog marknadens forvantningar pa bade tillvdxt och
marginaler samtidigt som man levererade starka kassafloden. Like-for-like-tillvaxten
landade pé 6,5 % och drevs av okad trafik i deras butiker, 6kade snittkvitton och
kunder som i viss utstrackning valde produkter i hogre prissegment. Detta ser visom
positivt framat och vi bedémer att Rustas valbeprévade koncept kommer att fungera
avenien merutmanande omvarld. Givet en halsosam pipeline av nya butiksoppningar
servi goda mojligheter for Rusta att fortsatta driva lonsam tillvaxt. Rusta ar ettinnehav
i Classic och bidrog positivt till avkastningen under mars.
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Sedan februari har vi byggt upp en medelstor position i Mycronici Classic och
Select. Bolaget har sedan lange en varldsledande stallning inom maskritare for
bildskarmar och har pa senare ar framgangsrikt expanderat in mot maskritare for
halvledarmarknaden. Denna division, Pattern Generators, har historiskt sttt for
nastan helavinsteniMycronic. Nu ser vi dock en spannande utvecklingien lite mindre
division inom koncernen, Global Technologies (GT), som vi anser att marknaden
underskattar. GT 6kade sin orderingdng med 6ver 60 % under 2025, dar den
underliggande efterfragan till stor del drivs av de massiva Al-investeringarna globalt.
Framover bor vinsterna frdn denna division std for runt 25-30% av koncernens vinst,
vilket ger Mycronic en mer balanserad och stabil vinstprofil. Trots att aktien utvecklats
val under februari och mars handlas den i skrivande stund till runt EV/EBIT 19x pa
konsensusprognoser for 2026. Det anser vi ar en attraktiv vardering for ett
kvalitetsbolag som historiskt har vuxit vinsten med 6ver 15 % per ar och har goda
forutsattningar att fortsatta pa det sparet. Att bolaget dessutom har en stor
nettokassa och en fin historik av lyckade forvarv ger en extra option pa uppsidan.

Logistea, ett innehav i Alcur Select och Grow. Logistea har vuxit kraftigt det
senaste &ret. Bolaget har ett relativt stort “yieldgap”, dvs skillnaden mellan
avkastningen pa fastigheterna (6,8% direktavkastning) och lanekostnader
(genomsnittlig ranta 4,4 % per Q4 2025), vilket medfor att vinsttillvaxten blir god med
fortsatt &terinvesterade kassafléden. Under det forsta kvartalet 2026 har bolaget
annonserat flera uthyrningar som innebar att bolagets laga vakans pa cirka 3 % sjunkit
ytterligare. Transaktionstempot har fortsatt varit hogt och bolaget har enligt vara
berakningar annonserat forvarv motsvarande 7 % av fastighetsvardet under kvartalet
samtidigt som man fortsatt har en belaning under sitt finansiella mal och det
kontinuerliga kassaflodet ger 6kat utrymme varje kvartal. En av riskerna i bolaget ar
en hog exponering mot en enskild kund, Bewi, vilket dock gradvis minskas med ett
utokat fastighetsbestand och vi ser det inte som omojligt att den exponeringen
sjunker till under 20 % under 2026. Bolaget varderas till ca P/CE 12x och P/NAV pa
0,7x, vilket &r lagt relativt sektorn och attraktivt i absoluta tal, enligt var bedomning.
Givet annonserade forvarv under kvartalet ser vi visst utrymme for hogre vinstestimat
trots den senaste tidens rénteuppgang.

Varmt valkommen att hora av dig om du har nagra fragor.
Teamet pd ALCUR Fonder
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ALCUR CLASSIC

ALCUR Classic 6kade med 0,5 % under manaden. Fonden ar upp 8,2
% senaste aret med en standardawikelse pa 1,5 %. Borsen foll kraftigt i
mars till féljd av geopolitisk oro vilket gjorde att fondens
marknadsexponering (nettot) kostade avkastning. Den starka alphan
kompenserade dock. Av manadens avkastning kom 1,2 % fran alpha och -
0,7% fran beta. Det var den 88:e negativa borsmanaden sedan fondens
start 2007. Under dessa har fonden avkastat +16 %.

Langboken tappade -3 % under manaden, det vill sdga klart battre an
borsen som foll 6ver 8 %. Kortboken foll nastan lika mycket som index.
Under februari minskade vifondens exponering mot verkstadssektorn och
okade i selektiva mid caps, vilket spelade val ut i mars.

De basta bidragen kom fran korta positioner i OMX-terminer och
cykliska bolag. Trots borsraset hade vi flera langa positioner som steg
under mars, sdsom Vestas, ISS, Nokia, BioGaia, Rusta, Mycronic och
Ericsson. Efter en stark utveckling har vi minskat i bdde Nokia och
Ericsson. Vi har ocksa stangt var korta position i Kinnevik helt.

P& den negativa sidan fanns av naturliga skal en del langa positioner.
SCA, Atlas Copco, Alfa Laval, Peab, Bravida och Dometic var de med
storst negativ paverkan. Av dessa salde vi av positionen i Dometic vid
mitten av manaden och har dven minskat i SCA.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING MAR 2026 12M 36M START MATT MAR 5 STORSTA % NAV
ALCUR 0,5% 1,0% 8,2% 20,6% 206,1% Langa positioner 47,5% ALFA 2,4%
SSVX90 0,2% 0,5% 2,0% 9,2% 21,5% Korta positioner -37,5% SECUB 2,0%
OMRXTBOND -1,8% -0,1% 1,3% 4,8% 50,9% Brutto * 85,0% BRAV 1,8%
SBX Return Index -8,1% 0,7% 14,5% 34,0% 369,8% Netto ® 10,0% AMBEA 1,7%
OMXN120 Gl -5,6% -7,7% -2,9% 8,6% 471,7% Likvid 5d av AUM 3 95% PEAB B 1,6%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M START BRUTTO MAR 2026 POS MAR NEG MAR
Standardavvikelse' 1,5% 2,4% 2,8% Aktier 0,5% 1,0% SKF B SCAB
Sharpe kvot 2 4,0 1,4 1,8 - Langbok -1,2% 0,3% VWS ATCOA
Korrelation SBX -19,2% 1,8% 30,6% - Kortbok 1,7% 0,7% KINV B ALFA
NYCKELTAL - Alpha 1,2% 0,7% ALLEI PEAB B
Genomsnittlig &rsavkastning 8,2% 6,4% 6,0% - Beta -0,7% 0,2% AZA BRAV
Andel positiva manader 92% 78% 81% Rantor 0,1% 0,4% ISS DOM
AVKASTNING ACKUMULERAT VARDEFALL
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AR 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% 0,55% 0,42% 1,43% 0,45% 7,21%
2026 0,56% -0,11% 0,54% 1,00%

" Riskmatt som visar hur fondens avkstning varierar - daglig data uppraknad till &rsbasis. ? Fondens avkastning utéver 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 dnskar forvéarva andelar att gora sin egen beddmning
av en investering i fonderna och de risker som &r forknippade darmed. Aven om skaliga atgarder
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 Wiltlhelm Gruvberg Per Flostrand Karl Noén

Mikael Holm Oscar Karlsson Peter Guve Eric Danckwardt-Lilliestrém

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-forvaltare som grundades 2006 och som till 70 % ags av
personalen. Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar
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



ALCUR OO
OO

FONDER

SUNT RISKTAGANDE SEDAN 2007

MANADSRAPPORT MARS

ALCUR SELECT

ALCUR Select avkastade -6,5 % i mars, vilket vi inte ar néjda med. CSRX
avkastade -5,5 % och SBX -8,1 % under manaden. Fonden har haft en svag
alfa under mars, driven framforallt av mjukvara, bygg och fastigheter samt en
vinstvarning i ChemoMetec.

Nettoexponeringen &g under mars kring historiskt snitt pa strax under 90
%. Select investerar framst i segmentet smabolag vars index avkastat
blygsamma 8,6 % de sista 36 manaderna, jamfort med ett brett svenskt index
som avkastat 34%. Motsvarigheten for Select ar 26,3 %. Vi noterar att
smébolagsindex under mars, for forsta manaden pa lange, utvecklades
béattre an stora bolag. Det aterstar att se om det ar borjan pa en trend.

Select fick under manaden ett uppkopsbud pa sitt innehav i Lemonsoft,
som for narvarande utvarderas. Fonden har bdrjat bygga position i tre nya
innehav som vi bedémer vara av god kvalitet och déar varderingarna har blivit
betydligt mera rimliga. De tre bolagen &r Mycronic, Sectra och HMS
Networks. Under det forsta kvartalet har vi minskat innehavet i Fagerhult, ett
bolag som under en langre tid inte levt upp till vara forvantningar. Varderingen
ar 1&g och kanske till och med attraktiv, men vi tycker osakerheten kring
bolagets formaga att skapa varde ar for stor for att fortjana en plats i
portfoljen.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING MAR 2026 12M 36M  START MATT MAR 5 STORSTA % NAV
ALCUR SELECT -6,5% -10,9% -1,3% 26,3% 270,3% Langa positioner 123,5% FABG 8,6%
SSVX90 0,2% 0,5% 2,0% 9,2% 9,3% Korta positioner -33,8% BRAV 6,7%
CSRX? -5,6% -7,7% -2,9% 8,6% 85,6% Brutto * 157,3% PEAB B 6,4%
SBX Return Index -8,1% 0,7% 14,5% 34,0% 116,1% Netto ® 89,7% MSAB B 5,2%
OMXN120 Gl -5,6% -7,7% -2,9% 8,6% 107,2% Vikt topp 10 positioner 54% IDUN B 5,0%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M START BRUTTO MAR 2026 POS MAR NEG MAR
Standardavvikelse' 14,1% 13,7% 14,9% Aktier -6,4% -10,6% INDT ADMCM
Sharpe kvot 2 -0,2 0,4 1,1 - Langbok -8,2% -12,4% BIOGB PEAB B
Korrelation CSRX 74,9% 69,6% 79,0% - Kortbok 1,8% 1,8% SKFB BUFAB
NYCKELTAL - Alpha -1,4% -3,4% GOFORE BILIA
Genomsnittlig &rsavkastning -1,3% 8,1% 18,0% - Beta -5,0% -7,2% BALD B BRAV
Andel positiva manader 50% 61% 67% Réantor 0,0% 0,0% SKAB RUG
AVKASTNING STANDARDAVVIKELSE
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AR 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%  857%  4,01%  548%  0,81% 1,90%  0,64%  1,48%  2,64%  0,25%  5719%  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%  536%  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%  587%  -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 4,79% 1,89%  -5,66%  -1,80%  6,57%  2,25%  4,93%  -1,96%  -0.79%  4,46%  -529%  2,46% 11,51%
2026 -4,69%  0,04%  6,50% -10,85%

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

3 Carnegie Small Cap Return Index Sweden. “Marknadsvardet 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 innebdara 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 saddant 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 forloras, trots positiv utveckling pa de
finansiella marknaderna. Information fran fondbolaget skall inte ses som en rekommendation om kép
avandelarifonderna. Enreferenstill ett specifikt finansielltinstrument eller en aktie ska inte ses som
en rekommendation att kopa eller sélja eller ett erbjudande att kopa eller sdja s&dant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som dnskar forvarva andelar att géra sin egen bedémning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skaliga atgéarder
vidtagits for att tillforsékra att innehallet ar 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 féljd 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 Per Fléstrand Karl Norén

Mikael Holm Oscar Karlsson Peter Guve Eric Danckwardt-Lilliestrém
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 ar ett oberoende fondbolag som grundades 2006 och &gs till 70 % av personalen.
Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar flerfaldigt
prisbelonad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig strategi
kring hogkvalitativ aktieforvaltning 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 MARS

ALCUR Grow sjonk med 3,5 % (Grow A) respektive 3,5 % (Grow B) i mars.
Under de senaste 36 manaderna ar avkastningen 37,8 % respektive 34,5 %.
Smabolagsindex CSRX sjonk med 5,6 % i mars och har stigit med 8,6 % under
de senaste 36 manaderna.

Méanadens vinnare var Zalaris, Xvivo och BioGaia. Zalaris var féremal for
ett bud frdn Norvestor, som innebar att grundaren och VD:n Hans-Petter
Mellerud samt ett antal andra ledningspersoner aterinvesterar sina innehav i
den nya strukturen. Xvivo star infor ett intensivt &r med fler vantade nyheter
kring bolagets produkt for hjarttransplantationer i bade USA och Europa.
Samtidigt visar bolagets for tillfallet viktigaste produkt for lungor tecken pé
forbattrad tillvaxt sedan fjarde kvartalet 2025.

Dometic, Logistea och Rugvista tyngde avkastningen mest under manaden.
Dometic tillkdnnagav att bolaget staller in utdelningen, samtidigt som oron
for konsumentefterfragan 6kade och rantorna steg som en folj av kriget i Iran.
Logistea utvecklas svagt i linje med sektorn, trots positiva nyheter i form av
vardeskapande forvarv och uthyrningar som ytterligare reducerar bolagets
redan laga vakansgrad.

Vi har salt aktier i bland annat Dometic, Vertiseit och Volati samt kopt i
bland andra BoneSupport, Medistim och Logistea.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING MAR 2025 12M 36M START STORSTA 1-5 % NAV STORSTA 6-10 % NAV
GROW A -3,5%  -11,0% 3,6% 37,8% 59,9% AMBEA 5,3% ATTENDO 4,3%
GROW B -3,5%  -11,2% 2,8% 34,5% 53,5% ITAB 4,9% SWEDENCARE 4,1%
CSRX?® -5,6% -7,7% -2,9% 8,6% 10,4% LOGISTEA 4,5% DYNAVOX 4,0%
BIOGAIA 4,5% BRAVIDA 3,9%
SECURITAS 4,3% MEDISTIM 3,6%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK MAR 12M 36M START POS MAR % NAV NEG MAR % NAV
Standardawvikelse 12,2% 14,9% 16,5% ZALARIS 0,7% DOMETIC -1,0%
Korrelation CSRX 72,2% 83,6% 85,5% XVIVO 0,5% LOGISTEA -0,5%
Active Share 91% BIOGAIA 0,3% RUGVISTA -0,4%
NYCKELTAL BTS 0,2% BUFAB -0,3%
Genomsnittlig &rsavkastning 3,6% 11,3% 9,4% DYNAVOX 0,1% ITAB -0,3%
AMBEA 0,1% BRAVIDA -0,3%
AVKASTNING AVKASTNING
37,8%
200 ’ 34,5%
180
160
140
120
100
-3,5% -3,5%
80 -11,0% -11,2%
2021 2022 2023 2024 2025 2026 Grow A Grow B
ALCUR GROW CSRX SSVX+5% 1ménad mW2026 m3é&r
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HISTORIK

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% -0,98% 2,67% -4,10% 1,88% 18,46%
2026 -5,37% -2,62% -3,46% -11,03%
B-KLASS JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL 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% 4,33% -0,83% -1,05% 2,61% -4,17% 1,81% 17,53%
2026 -5,43% -2,68% -3,53% -11,22%

" Riskmatt som visar hur fondens avkstning varierar - daglig data uppraknad till &rsbasis. ? 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 kép
avandelarifonderna. Enreferenstill ett specifikt finansielltinstrument eller en aktie ska inte ses som
en rekommendation att kdpa eller salja eller ett erbjudande att kdpa eller séja sddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som dnskar forvarva andelar att géra sin egen bedémning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skéliga atgarder
vidtagits for att tillforsékra 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 Per Fléstrand Karl Norén

Mikael Holm Oscar Karlsson Peter Guve Eric Danckwardt-Lilliestrém

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 ar ett oberoende fondbolag som grundades 2006 och &gs till 70 % av personalen.
Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar flerfaldigt
prisbelonad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig strategi
kring hogkvalitativ aktieforvaltning 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



