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Rantor upp, borser upp

Augusti bjéd pa stigande kurser pa de flesta av véarldens borser, trots
att langrantorna fortsatte kléttra till de hdgsta nivaerna pa néstan tva
decennier. Stockholmsborsen steg 1,9 % i augusti och vi noterar att
smabolagen (+2,5 %) gick starkare &n storbolagen (+1,9 %).
Osloborsen var starkast i Norden under manaden tack vare medvind
fran olja och révaror i kélvattnet av eskaleringen mellan USA och
Iran. | USA studsade S&P 500 tillbaka +2,7 % efter tva raka
nedgangsmanaderijunioch juli, medan Europa som helhet noterade
en femte uppgdngsmanad i rad och nytt all time high under augusti.

ALCUR CLASSIC

22,9%

Det mest anmarkningsvarda med augusti ar kombinationen i rubriken, det vill sdga
att globala langrantor steg brett men att aktier &ndéa gick starkt vilket ar ovanligt. Den
mest narliggande forklaringen till de stigande rantorna ar inflationstakten, som i sin
tur ar tatt forknippad med stigande ravarupriser, till stor del drivna av konflikten i 6,8%
Mellandstern. Utover det finns viss oro over budgetunderskott och skenande
statsskulder i USA och pé andra hall, &ven om detta kédnns som en konstant sedan
manga ar.

3,8%
1,0%
I

Fed-chefen Kevin Warsh gav vad de flesta tolkade som ett hokaktigt tal i Jackson B 1mén 2026 m1ar m34&r
Hole, och marknaden prisar nu in en héjning fran Fed i september. Att ECB hojer pa
sitt mote den 10 september ar nog lika sékert som ett brev pa posten. For att rantorna
ska vanda ner behovs fallande oljepriser, och for fallande oljepriser behovs ett slut pa ALCUR SELECT
konflikten i Mellandstern (och/eller i Ukraina) vilket &r svart att sia om. Hur kommer
det sig d4 att borsen fortsatter vara sa stark trots krig och elande, inflation och hoga
réantor? Dar finns ett enkelt svar: for att bolagen fortséatter leverera starka vinster och
stigande estimat.

51,9%

| bade USA och Europa var Q2-rapportsdsongen en av de starkaste pd manga ar,
vilket delvis forklaras av strukturella investeringsvagor sdsom elektrifieringsbehov,
satsningar pa forsvar och saklart Al-boomen. Vid flera tillfallen under &ret har
marknaden visat tillfallig svaghet, driven av en oro for att forvantningarna pa den Al-
drivna investeringscykeln gétt for ldngt. Hittills har denna oro dock stillats av data som
visar att efterfrdgan och investeringsviljan alltjamt forefaller urstark. Det senaste 3,4% 1,5% 2,0%
exemplet ar Nvidias Q2-rapport, som annu en gang slog hogt stallda férvantningar, ]
guidade for 70 % omsattningstillvaxt for nasta rakenskapsar och dar bolaget lat
meddela att man hade kunnat guida foér 100 % om det inte vore for flaskhalsar i m1méan 2026 m1ar M3 ar
produktionen.

Med det sagt hors allt fler kritiska fragor kring Al-temat, inte minst hur och avvem
denna enorma investeringsvag ska finansieras. Fragetecknen inkluderar hallbarheten
i den cirkularfinansiering vi ser i sektorn, dar leverantorer direkt eller indirekt
finansierar sina kunder. Det man kan konstatera ar att aktier kopplade till Al-temat har 62,7%
sett sina multiplar falla, vilket betyder att bevisbordan ligger pa fortsatt urstark
vinsttillvaxt for att leverera aktieuppgéngar hérifran. P4 den globala borshimlen lar Al-
temat fortsatta dominera under hosten. Norden befinner sig som bekant en bit fr&n
Al-euforins epicentrum. Den Al-relaterade investeringsvagen har dock antagit sa stora
proportioner att den nu ar den enskilt storsta motorn bakom globala
tillvaxtinvesteringar. Oavsett om man investerar i amerikanska halvledarbolag eller
svenska verkstadsbolag ar Al den stora knackfragan framover.

ALCUR GROW

58,9%

3,7% 3,7%
| |
---------- L G
Efter sommaren har vi traffat manga bolag. Om nagot sa ar kanslan och budskapet ® 1 ménad 2026 = 14r W3 ar
fran de flesta att marknadsférutsattningarna for bolag med nagon form av cyklisk
exponering fortsatter att forbattras, kanske framst inom industrin. De kortcykliska
bolagen ser generellt en forbattrad efterfrdgan. Segment med sérskilt stark
efterfrdgan verkar vara datacenter, elektrifiering och halvledare. Aven vissa
konsumentbolag borjar lata mer positiva. Inom bygg ar bilden tudelad. infrastruktur
gar starkt med forsvar och datacenter som drivare, medan kommersiellt byggande
ligger kvar péa laga nivaer, dven om vissa grona skott borjar skymtas.
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Vi har under manaden tagit in ett nytt innehav i form av Hexpol. De utvecklar,
tillverkar och saljer polymerkomponenter och liknande produkter. Under de senaste
aren har Hexpol haft en valdigt svag utveckling, bade operationellt och for aktien. Efter
flera svaga kvartal ar var bedémning att deras Q2 rapport var ndgot av en vandpunkt
dar man visade upp en organisk omsattningstillvaxt pa 8%. Framét ser vi att man
borde kunna fortsatta vaxa organiskt drivet av en dterhamtning i marknaden och péa
sikt &ven kunna 6ka marginalen mot de nivderna man legat pa historiskt. Bolaget har
fatt en ny ledning och aterigen borjat exekvera pa sin forvarvsstrategi, bada de
punkterna ser vi positivt pa. Bolaget varderas till drygt 11x EV/EBITA 2027e, vilket vi
anser ar en attraktiv vardering. Hexpol &r ett innehav i Classic och Select

Det danska smyckesbolaget Pandora har haft en turbulent tid pa
Képenhamnsborsen. Fran toppen i borjan av fjolaret foll aktien 6ver 60 %, tyngd av tre
faktorer: 1) amerikanska importtariffer, 2) en svag global konsumentmarknad och 3)
ett kraftigt stigande silverpris. Det sistnamnda var sannolikt mest avgérande da
silverpriset pa kort tid gick fran cirka 40 USD till 6ver 100 USD, vilket i teorin skulle
radera en betydande del av bolagets marginaler. Teori och praktik visade sig dock
skilja sig at. Silverpriset har fallit tillbaka till runt 66 USD, samtidigt som Pandora
genom produktutveckling ar pa god vag att kraftigt reducera silverinnehallet i sina
smycken, bland annat genom en 6vergdng mot platinaplaterade produkter. Sedan
botten har aktien stigit dver 80 % men handlas fortfarande cirka en tredjedel under
toppnivan. Operationellt har bolaget presterat val, med tillvaxt i jamforbar forsaljning
ar 6ver ar. Var bedomning ar att kombinationen av lagre silverpriser och reducerat
silverinnehall ger bolaget forutsattningar att &tergd mot historiska marginaler. Infrias
det finns fortsatt uppsida i aktien, aven om resan sannolikt forblir volatil. Pandora ar
ettinnehav i Classic.

Ambea och Attendo, innehav i alla tre fonder, levererade starka kvartalsrapporter.
Justerade EBITA vaxte 28% for Ambea respektive 35% for Attendo, vilket innebar man
slog konsensus med 15% respektive 11%. Det ar tydligt att den demografiska
utvecklingen nu borjar gynna bolagen med allt battre belaggnings samt att uppstarter
av nya hem inom aldreomsorgen gar allt fortare att f6lja. Privat aldreomsorg &r ocksa
en mindre del av den totala marknaden och i takt med att kommunerna fyllt sina egna
boenden tror vi detta innebéar en accelererande efterfragan for de privata aktorerna.
Givet langa ledtider for byggnation av nya boenden tror vi relationen mellan utbud och
efterfragan fortsatt kommer vara gynnsam foér bada aktérerna. Ambea véarderas pa
konsensus till ca P/E 13x 2027E enligt Factset, innan férvarvet av Humana lagts in,
vilket vi tror kommer vara en signifikant vinstdrivare kommande &aren. Attendo
varderas till P/E 14x 2027E.

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

ALCUR Classic steg med 1,0 % under ménaden. Sen &rsskiftet ar
fonden upp 3,8 % och under de senaste 12 manaderna har fonden stigit
6,8 %. Under augusti bidrog langboken med +1,8 % i avkastning och
kortboken med -0,9 %. Avkastningsbidraget fran alpha/beta var +0,8 %
respektive +0,2 %.

Efter en lite svagare méanad i juli &r vi ndjda 6ver att ha tagit i kapp den
nedgangen och lite till under augusti. De storsta positiva bidragsgivarna
var Ambea, Hiab och Autostore. Ambea, som var ett avde innehaven som
tyngde avkastningen foregdende manad, levererade ytterligare en stark
rapport dar man fortsatter att vaxa och 6ka marginalen mer an vad
marknaden hade férvantat sig.

Autostore levererade ocksa en valdigt stark rapport dar vinsten och
orderingdngen kom in pa 18 % respektive 26 % Over marknadens
forvantningar. | samband med rapporten presenterade bolaget dven ett
samarbetsavtal med amerikanska Amazon, vilket vi ser positivt pa,
eftersom det bor kunna ge substantiella order samtidigt som det validerar
deras produkt.

Det som péaverkade avkastningen negativt under manaden var korta
positioneri en grupp av kortcykliska industribolag som utvecklades starkt
under ménaden.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2026 12M 36M 10Y START MATT AUG 5 STORSTA % NAV
ALCUR 1,0% 3,8% 6,8% 22,9% 100,7%  214,6% Lénga positioner 43,9% HIAB 2,9%
SSVX90 0,2% 1,3% 1,9% 8,5% 8,9% 22,5% Korta positioner -34,0% AMBEA 2,5%
OMRX TBOND -0,3% -0,1% -0,9% 7,0% -5,5% 50,8% Brutto * 78,0% SAMPO 2,4%
SBX Index 1,9% 14,9% 24,2% 55,8%  200,3%  435,8% Netto ® 9,9% NDA SE 2,1%
CSRX 2,5% 3,9% 4,4% 31,0% 141,9%  543,2% Likvid 5d av AUM * 90% ALIFB 2,0%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M 10Y START BRUTTO AUG 2026 POS AUG NEG AUG
Standardavvikelse' 2,1% 2,5% 3,2% 2,8% Aktier 0,9% 4,1% AMBEA SKF B
Sharpe kvot 2 2,3 1,8 2,0 1,8 - Langbok 1,8% 7,6% HIAB NIBE B
Korrelation SBX -14,1% -1,9% 23,8% 30,3% - Kortbok -0,9% -3,5% AUTO SAND
NYCKELTAL - Alpha 0,8% 2,7% VSURE HEM
Genomsnittlig &rsavkastning 6,8% 7,1% 7,2% 6,0% - Beta 0,2% 1,4% KINV B HM B
Andel positiva manader 83% 81% 76% 81% Réantor 0,2% 1,2% ALIF B INDUSTRI
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% 1,69% 0,64% -0,77% 0,98% 3,81%

" 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 férvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).
Verksamheten drivs enligt LAIF, dess fondbestammelser, bolagsordningen for forvaltningsbolaget
samt Ovriga tillampliga lagar och forfattningar. Utldndsk lag kan innebara 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 sddant 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 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, star 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

Per Flostrand Wilhelm Gruvberg Mikael Holm-Lorsell Oscar Karlsson

Johan Klevby Karl Norén Milan Simonovic

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 é&r en oberoende AlF-forvaltare, grundat 2006 som &ags av Bure och
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 steg 3,4% i augusti jamfort med smabolagsindex CSRX som
steg med 2,5%. Under 2026 ar nu fonden +1,5% (CSRX +3,9%). Senaste 3 ren
har fonden avkastat 51,9% mot CSRX 31%

| augusti var rapporterna farre an i juli. Ambea, Attendo och Idun som alla
tre ar relativt stora positioner kom med rapporter. Ambea och Attendo
levererade bada valdigt stabil tillvaxt med god lonsamhetsutveckling, och
bidrog positivt till avkastningen under manaden. Idun levererade en lite
svagare rapport dar EBITA 6kade 8% y/y. Organisk EBITA-tillvaxt var dock
negativ, pga. temporara effekter som paverkade tva dotterbolag negativt.
Forhoppningsvis ser vi en battre utveckling under andra halvaret, med
forbattrad vinsttillvaxt genom starkare organisk utveckling och forvarv.

Under manaden bidrog ocksa véra innehav inom mjukvarusektorn till
avkastningen. Uppgangarna kom utan nagra storre nyheter och beror snarare
pa att marknaden gradvis omvarderat synen pa mjukvarubolag, efter den
negativa reaktionen vid Al-modellernas intag. Var tro ar att det fortsatt finns
manga fina affarsmodeller inom mjukvarusektorn, men osékerheten har 6kat
och manar till stor 6dmjukhet infér den framtida utvecklingen. Admicom,
Addnode och MSAB var alla tre storre bidragsgivare under manaden.

P& den negativa sidan var fastigheter en negativ bidragsgivare efter att
rantorna fortsatt uppat. Vi har minskat exponeringen mot fastigheter under
aret.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2026 12M 36M  START MATT AUG 5 STORSTA % NAV
ALCUR SELECT 3,4% 1,5% 2,0% 51,9% 321,5% Langa positioner 130,9% BRAV 6,3%
SSVX90 0,2% 1,3% 1,9% 8,5% 10,2% Korta positioner -46,2% MSAB B 6,2%
CSRX? 2,5% 3,9% 4,4% 31,0% 108,8% Brutto * 177,2% BEIAB 5,6%
SBX Return Index 1,9% 14,9% 24,2% 55,8% 146,5% Netto ® 84,7% FABG 5,6%
OMXN120 Gl 2,5% 3,9% 4,4% 31,0% 136,4% Vikt topp 10 positioner 54% HIAB 5,4%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK 12M 36M  START BRUTTO AUG 2026 POSAUG  NEGAUG
Standardavvikelse' 13,7% 13,9% 14,7% Aktier 3,5% 2,9% AMBEA FABG
Sharpe kvot 2 0,0 0,9 1,2 - Langbok 4,2% 6,8% HIAB BILIA
Korrelation CSRX 90,5% 70,9% 79,0% - Kortbok -0,7% -3,9% BRAV IDUN B
NYCKELTAL - Alpha 1,4% -0,6% ADMCM FREJA
Genomsnittlig &rsavkastning 2,0% 14,9% 18,8% - Beta 2,2% 3,5% ANOD B INFRA
Andel positiva ménader 58% 69% 68% Réntor 0,0% -0,1% PACT HUFV A
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%  2,47%  6,44%  -1,62%  2,58%  3,42% 1,47%

" 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. “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 forvaltningsbolaget
samt Ovriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebéra 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 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 kdpa eller salja eller ett erbjudande att kdpa eller sdja séddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som dnskar forvarva andelar att gora sin egen bedomning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skéliga atgarder
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 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

Per Flostrand Wilhelm Gruvberg Mikael Holm-Lorsell Oscar Karlsson

Johan Klevby Karl Norén Milan Simonovic

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 FONDER é&r en oberoende AlF-forvaltare, grundat 2006 som &ags av Bure och
personalen. Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar
flerfaldigt prisbelonad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig
strategi kring hgkvalitativ aktieférvaltning 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 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 steg med 3,7 % (Grow A) respektive 3,7 % (Grow B) i augusti.
Under de senaste 36 manaderna ar avkastningen 62,7 % respektive 58,9 %.
Under augusti steg smabolagsindex CSRX med 2,5 % och har stigit med 31,0
% under de senaste 36 manaderna.

Manadens vinnare var Ambea, Medistim och Hanza. Den gemensamma
namnaren var starka kvartalsrapporter. Ambea 6kade justerade EBITA 28%,
Medistim 6kade EBIT 21% och Hanza 6kade det justerade EBITA med 105%.
Det innebar man slog konsensus med 15%, 27% respektive 4%. Detta ar de
tre storsta positionerna i fonden och alla kvartalsrapporter bekraftade var
positiva syn pa bolagen.

Smart Eye, Dometic och VBG tyngde avkastningen mest. Smart Eye visade
en klart lagre vinst an vantad da bolaget tillvaxt inte tagit fart som vantat
samtidigt som bolagets kostnader 6kat mer an vantat. Dometic tyngdes av en
storre kundforlust i kvartalet och deras marknaden ar fortsatt pa laga nivaer.

Under manaden 6kade vi innehaven i bland annat WeSports, Scandic och
Inwido, och minskade i bland andra Smart Eye, Bravida och Dynavox.

AVKASTNING EXPONERING
AVKASTNING AUG 2026 12M 36M START STORSTA 1-5 % NAV STORSTA 6-10 % NAV
GROW A 3,7% -1,1% -1,8% 62,7% 77,7% ITAB 6,8% ADDLIFE 4,5%
GROW B 3,7% -1,7% -2,6% 58,9% 70,0% AMBEA 6,4% BUFAB 4,1%
CSRX? 2,5% 3,9% 4,4% 31,0% 24,2% HANZA 5,4% ATTENDO 3,7%
MEDISTIM 4,7% INWIDO 3,4%
LOGISTEA 4,5% BIOGAIA 3,0%
RISKMATT & NYCKELTAL AVKASTNINGSBIDRAG
RISK AUG 12M 36M START POS AUG % NAV NEG AUG % NAV
Standardavvikelse' 14,3% 15,2% 16,5% AMBEA 1,0% SEYE -0,7%
Korrelation CSRX 78,1% 81,8% 84,5% MEDI 0,7% DOM -0,1%
Active Share 93% HANZA 0,4% VBG B -0,1%
NYCKELTAL ATT 0,3% IDUNB -0,1%
Genomsnittlig &rsavkastning -1,8% 17,6% 10,7% EXS 0,3% LOGIB -0,1%
PAX 0,2% PIERCE -0,1%
AVKASTNING AVKASTNING
200 62,7% 58,9%
180
160
140
120
100 3,7% 3,7%
| I
80
- 0, -
2021 2022 2023 2024 2025 2026 C;Ir’(’)l\?v/; éIr,OG‘;GVUg
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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% 3,17% 9,03% -4,71% -0,05% 3,72% -1,14%
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% 8,97% -4,78% -0,12% 3,65% -1,66%

" 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 forvaltningsbolaget
samt Ovriga tillampliga lagar och forfattningar. Utlandsk lag kan innebéra 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 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 kdpa eller salja eller ett erbjudande att kdpa eller sdja séddant finansiellt
instrument. Det ankommer pa var och en som dnskar forvarva andelar att gora sin egen bedomning
av en investering i fonderna och de risker som &r férknippade darmed. Aven om skéliga atgarder
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 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

Per Flostrand Wilhelm Gruvberg Mikael Holm-Lorsell Oscar Karlsson

Johan Klevby Karl Norén Milan Simonovic

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 FONDER é&r en oberoende AlF-forvaltare, grundat 2006 som &ags av Bure och
personalen. Bolaget forvaltar idag tre fonder med marknadsledande avkastning som ar
flerfaldigt prisbelonad. Fondernas forvaltningsresultat byggs med langsiktighet och en tydlig
strategi kring hgkvalitativ aktieférvaltning 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 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



