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Framatblickande bors prisar in lésning i
Mellandstern

April blev en stark bérsmanad och aterhamtade stora delar av
nedgéngen i mars. SBX steg med 5,5 % och CSRX med 4,7 %, efter
att ha fallit 8,1 % respektive 5,6 % manaden innan. Globalt var
uppgéngen adnnu kraftigare pa vissa hall - MSCI World Index steg
med 9,6%, S&P 500 med 10,5 % och Nasdaq med hela 15,7 %. P&
makroniva har fokus legat pa kriget i MellanGstern och utvecklingen
inom Al, medan den pagaende rapportsdsongen dominerar pa
mikroniva.

Under mars foll borsen kraftigt i sparen av stangningen av Hormuzsundet. | april
steg borsen nastan lika kraftigt — trots att sundet fortsatt var stangt. Detta ar en
férenkling, men illustrerar hur komplex och ibland svartolkad borsen kan vara.

Den avgorande skillnaden mellan mars och april var inte att situationen i
Mellandstern forbattrades, utan att marknaden borjade prisa in ett scenario dar “det
loser sig”. Fokus skiftade tillbaka till stigande vinster, kvartalsrapporter och framsteg
inom Al. Detta &r inget ovanligt — borsen ar framatblickande, men skiftet fran oro till
optimism &r ofta svart att forutspa.

Signalen frdn marknaden just nu &r att investerarkollektivet réaknar med att
oljeflddena genom Hormuzsundet normaliseras inom nagra manader, utan storre
paverkan pa den globala konjunkturen. Om detta visar sig vara ratt eller fel aterstéar att
se, men det ar den bild som prissattes under april.

Al fortsatter att vara det dominerande globala temat och satter tydliga avtryck
bland béde vinnare och forlorare. | grova drag har mjukvarusektorn haft det tuffare,
medan halvledarsektorn gynnas. Samtidigt breddas effekterna av Al allt langre ut i
ekonomin, sarskilt under rapportsasongen, dar bolagens Q1-rapporter och
orderingdng ger indikationer pa vilka som drar nytta av den omfattande
investeringsvag som Al driver. Det handlar om o6kad efterfrdgan inom bland annat
kraftgenerering, elektrifiering, fornybar energi, transmission, kablar, natverk, kylning
och optik.

Det ar annu for tidigt att dra definitiva slutsatser fran Q1-rapporterna, men en tydlig
observation ar att de flesta bolag hittills ser begransad paverkan fran konflikten i
Mellandstern. Samtidigt betonas ofta en viktig brasklapp: “hittills”. Liksom
marknaden i stort utgar bolagen fran att situationen i Hormuzsundet loser sig.

Ett bolag som rapporterade starka siffror under april var NCAB. Bolagets
orderingang (i USD) 6kade med 49% och overtraffade marknadens forvantningar
kraftigt. Bolaget levererade aven kraftig vinsttillvaxt dar EBITA vaxte med drygt 28%
trots stora negativa valutaeffekter. Vi ser goda mojligheter fér NCABs afféar att fortsatta
utvecklas positivt under aret, drivet av en stark marknad for monsterkort drivet av tight
kapacitet, langre ledtider och prishojningar som drivs av att Al-investeringar tar upp
en allt storre del avden globala tillverkningskapaciteten. NCAB ar ett innehav i Classic
och var en av de storre positiva bidragsgivarna under manaden.

Under manaden rapporterade Mycronic starka siffror (vi skrev mer om bolaget i
mars manadsbrev). Rapporten var mycket stark och det som stack ut mest var
orderingadngen inom Global Technologies, som 6kade med 6ver 200 % och stod for 36
% av bolagets totala orderingdng i Q1. | samband med rapporten hojde bolaget dven
sin omsattningsprognos for 2026 med 6 %. Mycronic ar en position i Classic och
Select.

Hiab, som finns bade i Select och Classic kom med en bra rapport for Q1 med
starka orders och hojt marginalmal. Hiab tillh6r de verkstadsbolag som visat starkast
organisk tillvaxt over langre perioder och samma galler ROCE. Balansrakningen ar
valdigt stark med nettokassa som skapar goda forutsattningar for forvarvad tillvaxt.
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IT-bolaget Addnode (position i Select) har varit i centrum for det s& kallade Al
narrativet och aktien har halverats hittills under 2026. Estimaten p& EBITA och EPS har
kommit ner med ca 5-10% for 2026. Bolaget har under de senaste 10 aren vuxit EBITA
med i genomsnitt 18 % per ar och i Q1 visade bolaget en vinsttillvaxt pa 26 %. Bolaget
varderas trots historiken kring 9x EBITA pa 2026 pa konsensusestimat vilket tydligt
askadliggor marknadens skepsis till uthallig vinsttillvaxt. Var bedémning ar att
Addnode é&r val diversifierat med en valdigt fin exponering i affarsomradet Process
Automation som i princip jobbar mot offentlig sektor i Norden framst i Sverige. Har
bedémer vi vallgravarna ratt stora via krav pé& regelefterlevnad, systemen &r
ihopkopplade med flera register och databaser dar Al inte har tkomst. Process &r en
ocyklisk affar som nu rullar pa 369 MSEK EBITA.

Deras designaffar ar till stor del byggd pa Autodesks erbjudande och Addnode &r
en av deras storsta aterforsaljare. Detta har historiskt varit en viktig motor for
vinsttillvaxt och har var svagheten i g1 da kunderna valde att férnya pa ett ars kontrakt
istallet for tredrskontrakt vilket far stor negativ effekt i Addnodes resultatrakning da
man bokar tre ars kontrakt upfront. Utover detta har marknaden utvecklats svagare
an vantat. Vi har underskattat Al-narrativets effekt pa denna aktie vilket varit en
missbeddmning da vi trott en bra vinstutveckling och historiskt ldga multiplar skulle
ge bra risk reward. Innehavets vikt har minskats betydligt bade till foljd av
kursutveckling men vi har dven salt aktier. Vi noterar breda insiderkop efter rapporten
i bolaget.

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

ALCUR Classic okade med 0,2 % under april. Fonden ar under de
senaste 12 méanaderna upp 8,1 % med en standardawvikelse pa 1,5 %.
Under apriltog borsenigen en delav nedgangen fran mars. Vi ar ndjda med
att ha kunnat leverera positiv avkastning under bade mars och april, vilket
ar ett tecken pé att fondens avkastning har lag korrelation mot marknaden.

Under april bidrog langboken med 1,6 % i avkastning, medan
kortboken bidrog med -1,5 %. Avkastningsbidraget fran alpha respektive
beta uppgick till -0,3 % och +0,5 %

De storsta positiva bidragsgivarna var Mycronic, Alfa Laval, NCAB,
Xvivo, Hiab och ABB. Gemensamt for alla, med undantag for Alfa Laval, var
att de levererade rapporter som overtraffade marknadens forvantningar.

P& den negativa sidan fanns bland annat ett par korta positioner med
hogt beta (Alleima och Dometic) samt ett par ldnga positioner som
utvecklades svagare drivet av svagare rapportutfall (Peab och Addnode).
Vi har 6kat var exponering i Mycronic och Hiab och minskat i Peab och
Addnode.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING APR 2026 12M 36M START MATT APR 5 STORSTA % NAV
ALCUR 0,2% 1,2% 8,1% 19,8% 206,8% Langa positioner 49,6% ALFA 2,2%
SSVX90 0,2% 0,6% 2,0% 9,1% 21,7% Korta positioner -41,2% SECUB 1,9%
OMRXTBOND 0,1% 0,0% -0,8% 5,4% 51,1% Brutto * 90,8% AMBEA 1,6%
SBX Return Index 5,5% 6,2% 21,8% 37,4% 395,5% Netto ® 8,3% NDA SE 1,5%
OMXN120 Gl 4,7% -3,3% -0,5% 11,2% 498,6% Likvid 5d av AUM 3 95% HIAB 1,5%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M START BRUTTO APR 2026 POS APR NEG APR
Standardavvikelse' 1,5% 2,4% 2,8% Aktier 0,2% 1,1% MYCR ALLEI
Sharpe kvot 2 4,0 1,3 1,8 - Langbok 1,6% 2,0% ALFA DOM
Korrelation SBX -32,7% -0,3% 30,4% - Kortbok -1,5% -0,8% NCAB LIFCO B
NYCKELTAL - Alpha -0,3% 0,0% XVIVO SECTB
Genomsnittlig &rsavkastning 8,1% 6,2% 6,0% - Beta 0,5% 0,9% HIAB PEAB B
Andel positiva manader 92% 78% 81% Réantor 0,2% 0,6% ABB MJUKVARA
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% 0,22% 1,22%

" Riskmatt som visar hur fondens avkastning varierar - daglig data uppréknad 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 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 SE0011167121 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 Norén

Mikael Holm Oscar Karlsson 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
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ALCUR SELECT

ALCUR Select avkastade +2,5 % i april vs CSRX som avkastade 4,7 % under
maéanaden. Pa rullande 12 och 36 manader ligger fonden 3,5 % respektive 16,8
% fore CSRX. Fonden har avkastat 279 % sedan start mot CSRX 94,3 %.

Vi ar missnojda med arets forsta fyra manader, da fonden haft en utveckling
med svagare alfa an fondens historiska genomsnitt. De storsta negativa
bidragsgivarna ar Addnode och Admicom. Addnode rapporterade ett resultat
som gjorde marknaden besviken och aktien foll kraftigt. Tvd av fondens
storsta innehav, Bufab och Beijer Alma, levererade starka rapporter. Bufab
levererade en rapport som var béttre pa alla punkter och bruttomarginalen
aterigen Overraskade positivt. Mot bakgrund av rapporten beddmer vi att
bolaget har forutsattningar for fortsatt forbattrad operationell utveckling.

Beijer Alma har sedan 2025 tillhort fondens storsta innehav och kom
aterigen med en stark rapport. Vinst per aktie vaxte 6ver 30 % och slog
forvantningarna pa bade god operationell utveckling och dar vasentligt battre
finansiella villkor p& skuld slog igenom positivt. Aktien handlas fortsatt till en
lagre vardering relativt jamférbara forvarvsbolag, trots en starkare
vinstutveckling.

Fabege visade tredje kvartal pd rad positiv nettouthyrning och
forvaltningsresultatet vaxte 16 % eller hela 30 % inklusive bostadsutveckling.
Forvaltningsresultatet vaxer klart snabbare an for Ovriga storre
fastighetsbolag. Den positiva nettouthyrningen kan fa en gynnsam effekt pa
bolagets resultatutveckling, givet nuvarande varderingsnivaer.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING APR 2026 12M 36M  START MATT APR 5 STORSTA % NAV
ALCUR SELECT 2,5% -8,7% 3,0% 28,0% 279,5% Langa positioner 126,7% FABG 9,6%
SSVX90 0,2% 0,6% 2,0% 9,1% 9,5% Korta positioner -36,6% BRAV 7,1%
CSRX? 4,7% -3,3% -0,5% 11,2% 94,3% Brutto * 163,3% PEAB B 6,5%
SBX Return Index 5,5% 6,2% 21,8% 37,4% 128,0% Netto ® 90,1% BEIAB 6,1%
OMXN120 Gl 4,7% -3,3% -0,5% 11,2% 118,5% Vikt topp 10 positioner 54% BUFAB 4,5%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M  START BRUTTO APR 2026 POS APR NEG APR
Standardavvikelse' 14,1% 13,8% 14,9% Aktier 2,6% -8,3% BEIAB ANOD B
Sharpe kvot ? 0,1 0,4 1,1 - Langbok 3,8% -9,1% BUFAB PEAB B
Korrelation CSRX 78,7% 69,7% 79,0% - Kortbok -1,2% 0,8% MYCR GOFORE
NYCKELTAL - Alpha -1,7% -5,2% PACT FPARA
Genomsnittlig &rsavkastning 3,0% 8,6% 18,1% - Beta 4,2% -3,1% HIAB RUG
Andel positiva manader 58% 61% 68% Réantor 0,0% 0,0% FPIP VSURE
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%  503%  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%  2,47% -8,65%

" 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. “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 SE0011167121 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 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 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 APRIL

ALCUR Grow steg med 3,2 % (Grow A) respektive 3,1 % (Grow B) i april.
Under de senaste 36 manaderna ar avkastningen 37,0 % respektive 33,8 %.
Under samma period steg sméabolagsindex CSRX med 4,7 % och har stigit
med 11,3 % under de senaste 36 manaderna.

Manadens vinnare var Xvivo, Swedencare och Bufab. Xvivo presenterade
en kvartalsrapport som visade fortsatt organisk tillvaxt samt publicerade
studiedata relaterad till hjarttransplantationer i USA. Swedencare
rapporterade en rapport som i stort var i linje med forvantningar som

Dynavox, Hanza och Rugvista tyngde avkastningen mest under manaden.
Dynavox rapporterade en klar avmattning i organisk tillvaxt jamfort med 2025.
Bolaget angav stormar i USA som en tydlig negativ paverkansfaktor, vilken
tyngde aktien under manaden. Hanza och Rugvista utvecklas svag utan
bolagsspecifika nyheter dar Hanzaaktien under inledningen av maj studsat
kraftigt efter en stark kvartalsrapport.

Vi har salt aktier i bland annat Fagerhult och Enity samt kopt i bland andra
WeSports, Dometic och Prisma.

bekréftade god organisk tillvixt samt signalerade forbattrad
marginalutveckling jamfort med tidigare perioder.
AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING APR 2026 12M 36M START STORSTA 1-5 % NAV STORSTA 6-10 % NAV
GROW A 3,2% -8,2% 3,1% 37,0% 65,0% AMBEA 5,3% BIOGAIA 4,3%
GROW B 3,1% -8,5% 2,3% 33,8% 58,3% LOGISTEA 4,9% SECURITAS 4,2%
CSRX*® 4,7% -3,3% -0,5% 11,2% 15,6% SWEDENCARE 4,7% BUFAB 3,9%
ITAB 4,5% MEDISTIM 3,9%
ATTENDO 4,3% BRAVIDA 3,8%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK APR 12M 36M START POS APR % NAV NEG APR % NAV
Standardavvikelse' 12,0% 14,8% 16,4% XVIVO 0,6% DYNAVOX -0,3%
Korrelation CSRX 71,4% 83,5% 85,5% SWEDENCARE 0,5% HANZA -0,2%
Active Share 91% BUFAB 0,5% RUGVISTA -0,2%
NYCKELTAL SMARTEYE 0,3% ENITY -0,2%
Genomsnittlig &rsavkastning 3,1% 11,1% 9,8% LOGISTEA 0,3% ITAB -0,1%
MEDISTIM 0,3% EKTAB -0,1%
AVKASTNING AVKASTNING
200 37,0% 33,8%
180
160
140
0, 0,
120 3,2% 3,1%
- -
80 -8,2% -8,5%
2021 2022 2023 2024 2025 2026 Grow A GrowB
ALCUR GROW CSRX SSVX+5% 1ménad m2026 3ar



ALCUR OO
OO

FONDER

SUNT RISKTAGANDE SEDAN 2007

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% 3,17% -8,21%
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% 3,11% -8,46%

" Riskmatt som visar hur fondens avkastning varierar - daglig data uppréknad till &rsbasis. ? Fondens avkastning utover 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 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 SE0011167121 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 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



