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TIN Fonder Dec 2022 - Gott Nytt Ar!

Vi lagger nu vart fjarde verksamhetsar till handlingarna och ser tillbaka pa annu ett
handelserikt ar. Tack till er alla andelsagare for fortroendet att ta hand om en del av era
investeringar. Detta ansvar vager tungt och vi tar uppgiften pa stoérsta allvar. Ett ar med negativ
utveckling vager detta ansvar sarskilt tungt och vi ar givetvis besvikna éver resultatet for 2022.

Aret som gatt blev &nnu ett utmanande ar fér innovativa bolag och framfoér allt for deras aktier.
Under 2021 hade marknaden generellt fortsatt att ga starkt, samtidigt som bolag inom framfér allt
mjukvara och digitala varumarken sag en svagare utveckling. Under 2022 har vi sett stora borsfall
aven i breda marknader. | manadsbrevet for augusti skrev vi om en aktiemarknadens konjunktion -
planeter av risk som stallt upp sig pa rad under aret: kriget i Ukraina, nolltoleranspolitik mot COVID
i Kina, inflation, konjunkturoro och centralbankers agerande. Tillsammans bildade detta en giftig
cocktail, vilket blev en bitter kalk for investerare att tvingas svalja.

Utan att undfly vart ansvar ar det omajligt att fullt ut parera en sa negativ utveckling som vi sett pa
marknaden. De senaste tva aren har vi efter basta formaga forsokt koncentrera portfoljerna till
bolag med bevisade affarsmodeller och starka marknadspositionerna. Samtidigt val medvetna om
att de offer vi gor mycket val skulle kunna ha stor potential vid ett battre sentiment pa marknaden.
| den balansen har vi dragit ned antalet innehav och ytterligare krympt andelen bolag som annu
inte visat lbnsamhet. Vi har inte investerat i nagra nya féretag under 2022 utan fokuserat
investeringarna till existerande innehav.

Gladjande nog har foretagen i de sektorer vi prioriterar generellt fortsatt leverera bra resultat i form
av tillvaxt, lonsamhet och kassafléden. Vardeskapandet har 6kat samtidigt som varderingarna
minskat. Ett satt att uttrycka det som skett under 2021 och 2022 ar att vi "lanat ut” vardeutveckling
till framtiden. Vi har sett liknande moénster i marknaden manga ganger forut, dar ebb och flod |
sentiment pa marknaden, oscillationer mellan optimism och pessimism, sallan ar i full synk med
hur det gar for foretagen.

Hur uthalliga ar bolagens vinster? Detta blir den kanske viktigaste fragan for 2023, sarskilt i juset av
en kommande lagkonjunktur. Vi har tidigare konstaterat att innovativa bolagen inte lever i ett
vakuum utan att aven strukturellt vaxande foretag kan paverkas, inte minst om konsumenters
utrymme att spendera ats upp av elpriser, rantor och/eller allman inflation. Inte opaverkade, men
mer motstandskraftiga. Detta ar var generella bild av digitala konsumenttjanster. Digitaliseringen
fortsatter och en respons hos bolag som stoter pa problem kan vara att forséka fortsatta
effektivisera sin verksamhet. Detta bor gynna duktiga mjukvaruforetag. Halsosektorn ser fortsatt
relativt ocyklisk, strukturell tillvaxt. Vi ser fram emot 2023 med stark framtidstro och ser stora
mojligheter i vart investeringsuniversum.
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Avslutningsvis vill vi bjuda in vara andelsagare till var arliga investerartraff onsdagen den 11 januari
k1 18.00 pa Clarion Hotell Sign i Stockholm. Eventet kommer aven att streamas live och som
tidigare ar kommer vi bjuda in tva VD:ar bland bolagen vi investerat i. Anmalan sker har for fysiskt
deltagande med paféljande mingel.

TIN Ny Teknik

Senaste manaden sjonk andelsvardet med 1,1 procent. Under samma period var
vardeutvecklingen for det bredare jamforelseindexet for nordiska smabolag VINCSCN -0,2
procent. Sett dver hela 2022 har fonden sjunkit 38,9 procent, jamfért med -19,0 procent for index.
Sedan fondens start 4 februari 2019 har fonden stigit 42 procent, samtidigt som index dkat 50
procent. De tre storsta innehaven i fonden var vid manadsskiftet Evolution, Surgical Science och
Embracer. For en lista 6ver de tio storsta se tinfonder.se/innehav/.

De innehav som bidragit mest till avkastningen under manaden var Surgical Science, Xbrane
Biopharma och Genovis. Bland innehav som paverkat negativt under manaden finner vi Kindred,
Chemometec och Embracer. Fondens stdrsta segment ar Halsa, som utgor 33 procent av férvaltat
kapital, foljt av Mjukvara pa 28 procent och Digitala Varumarken pa 22 procent.

De innehav som bidragit mest till avkastningen under aret var Novo Nordisk, Paradox Interactive
och SOBI. Bland de innehav som har paverkat negativt finner vi Surgical Science, Embracer och
Cint. Under aret kom det bud pa ett bolag i portfélien. Mercell koptes av Thoma Bravo med 110
procent budpremie.

TIN World Tech

Senaste manaden sjénk andelsvardet med 4,7 procent. Under samma period var
vardeutvecklingen for jamforelseindexet MSCI World -5,4 procent. Sett dver hela 2022 har fonden
minskat med 29,9 procent, jamfort med -6,1 procent for index. Sedan fondens start 12 juni 2020 har
fonden stigit 4 procent, samtidigt som index 6kat 40 procent. De tre storsta innehaven i fonden var
vid manadsskiftet Microsoft, Novo Nordisk och Solaredge. For en lista over de tio storsta
innehaven se tinfonder.se/innehav-twt/.

De innehav som bidragit mest till avkastningen under manaden var Unity Software, Xero och
Diasorin. Bland innehav som paverkat negativt finner vi Veeva, Enphase Energy och Embracer.
Fondens stérsta segment ar Mjukvara, som utgdr 43 procent av férvaltat kapital, foljt av Halsa pa
24 procent och Digitala varumarken pa 13 procent.

De innehav som bidragit mest till avkastningen under aret var Abiomed, Enphase Energy och Novo
Nordisk. Bland de innehav som har paverkat negativt finner vi Nemetschek, Embracer och Unity
Software. Under aret kom det bud pa tre bolag i fonden. Twitter kdptes ut med 54 procent
budpremie av Elon Musk. Zendesk koptes av Permira med 33 procent budpremie och Abiomed
koptes av Johnson & Johnson med 50 procent budpremie.
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E-mail: tomas.lundmark@tinfonder.se
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Riddargatan 23

114 57 Stockholm

Tel: +46 (0) 8 520 277 44
E-mail: info@tinfonder.se
Twitter: @tinfonder

www.tinfonder.se

Riskinformation
Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan
bade dka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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