Enter Smabolagsfond
Manadsrapport mars

A
2025

Manadskommentar

Politik pressade borser i mars

Den amerikanska administrationens tullpolitik och
fortsatt geopolitisk oro har lett till nedreviderade
prognoser fér den ekonomiska tillvaxten och
okade inflationsforvantningar. Osakerheten kring
omvarldens reaktioner och eventuella
férandringar i tullpolitiken skapar utmaningar for
foretagen, vilket dampar investeringsviljan.
Samtidigt har flera europeiska lander aviserat
kraftigt 6kade forsvarsinvesteringar, vilket vantas
gynna férsvarsindustrin och aven fa positiva
spridningseffekter pa andra sektorer. Hur detta i
slutandan paverkar efterfrdgan och
kostnadsnivaerna for borsnoterade foretag ar
dock osakert.

Hittills i ar har aktiemarknaden reagerat med en
kraftig uppgang pa de europeiska borserna
medan den amerikanska borsen har backat
avsevart. Under mars foll de flesta marknader i
takt med att inférandet av flertalet tullar som
diskuterats av den amerikanska administrationen
narmade sig. Stockholmsbdrsen sjonk med 7,9%
(SIXPRX-index), medan smabolagsindex backade
8,0% (Carnegie Small Cap-index).

Bud pa Fortnox

Enter Smabolagsfond minskade med 6,4% under
mars, en ndgot mindre nedgang jamfort med
jamforelseindex. Hittills i ar har fonden gatt ned
med 4,3% jamfort med Carnegie Small Cap index
som backat 3,1%. Sedan start har fonden uppvisat
en avkastning om 13,8% per ar och 16,7% de
senaste fem aren. De storsta positiva bidragen till
avkastningen i mars kom fran Fortnox, Note och
NCAB.

fortsatte under mars, trots franvaron av storre
nyheter. Bolaget kan gynnas av sin position som
kontraktstillverkare med stor lokal produktion i
Europa, sérskilt om handelshinder forstarker den
befintliga trenden att flytta produktionen narmare
slutmarknaderna. Dessutom har Note viss
férsvarsexponering som snabbt kan utdkas vid
Okad orderingang.

NCAB, som bland annat levererar monsterkort till
Note, har liknande efterfragedrivare och skulle
gynnas om den tyska marknaden aterhdmtar sig
efter en svag period.

Oro foér USA-exponering i marknaden

De storsta negativa bidragen till avkastningen i
mars kom fran Hexpol, Paradox och Biogaia.

Hexpol paverkades framst av sin stora exponering
mot USA och bilindustrin som vantas drabbas
negativt av de forestdende tullarna.

For Paradox finns oro kring att resultatet for det
forsta kvartalet kan bli svagt, da foretaget inte
annonserat nagra storre spel eller DLC:er. D& deras
resultat ofta varierar kraftigt mellan kvartalen ar
det dock svart att gora exakta prognoser. Var
investering i Paradox baseras pa en langsiktig
forvantan om stark vinsttillvaxt, &ven om
utvecklingen kan vara volatil pa kort sikt.

Den stora nyheten kring Biogaia ar att bolaget far
en ny huvudagare i det schweiziska
investmentbolaget Anatom, som har forvérvat
aktier frén Rothschildfamiljen. Agarférandringen
kan ha skapat viss osdkerhet och pressat
aktiekursen. Anatom har dock erfarenhet av
segmentet och ett langsiktigt fokus, vilket enligt

Bter fonder

Fondfakta

Foérvaltare: Jon Hyltner och Oscar
Karlsson

Regelverk: Vardepappersfond
Jamforelseindex: CSRX (Carnegie Small
Cap Sweden Return Index)

Handel: Daglig

Valuta: SEK

Férvaltningsavgift/ar: 1,5% +
maximalt 0,10%

Riskniva: 5 av 7 (se faktablad fér mer
info)

Hallbarhetsniva (Disclosure-
férordningen): Ljusgron (artikel 8)
Teckningskonto: 5851-11 074 01
ISIN: SE0007413398

Bloomberg: BBGOODR3NR28
Startdatum: 2015-09-01

Startkurs: 1000

Principles for
Responsible

=:PRI

Investment
Fortnox steg efter att huvudégaren Olof Hallrup var beddmning &r positivt for bolaget.
tillsammans med EQT lade ett bud pa bolaget om Kvalitet 3n vikti i tuff knad
90 kronor per aktie, motsvarande en premie pa valitet an viktigare I tutta marknader
38% jamfort med senaste stangningskurs. Med . . . .
: EJ 2 att aktien tidi o, gh %I t< nara 80 Sammanfattningsvis bestar Enter Smabolagsfond
n ien tidigare i ar han nar. N, .
ka € pa ad ak en tidiga T t’at ball aws Ia a av valskotta, hégavkastande bolag med en
Izo_norjr fc dp}:emétlen rek;:l N );gsalr)n.d ., historiskt god vinsttillvaxt och forméga att
skrivande stund handlas aktien under budnivan, AT sl . .
ilket tvder pa en viss skepsis krina om affiren qar 2Passa sig till olika affarsklimat. Vi bedémer att
vi Vi is kri ST
. yderp P 9 9 dessa egenskaper blir sérskilt viktiga om den
igenom. S .
geno nuvarande situationen med snabbt skiftande
Notes starka kursutveckling sedan hosten ekonomiska forutsattningar fortsatter.
Utveckling efter avgifter
YTD 1ar 2ar 3ar 5ar Sedan start
Enter Smabolagsfond A -4,27% -0,86% 12,86% -12,97% 109,34% 241,24%
Py . -
Manadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Ar
2025 6,33% -3,82% -6,39% -4,27%
2024 -1,18% 3,50% 4,85% -0,67% 8,00% -2,19% 3,46% -1,61% 0,46% -4,44% -0,85% 1,87% 11,05%
2023 8,19% 2,67% -3,46% 4,20% -2,23% -1,42% -0,95% -5,37% -641% -2,07% 12,25% 9,64% 13,86%
2022 -15,72% 7,35% 2,27% -6,00% -457%  -1641% 1265%  -1007%  -13,05% 4,07% 3,84% 074%  -42,58%
2021 -0,93% 6,64% 231% 13,76% 1,55% -0,37% 8,29% 3,68% -8,42% 7,50% 5,40% 2,58% 48,65%

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas vérde kan bade ga upp och ner och kan
paverkas av valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk
radgivare om de &r osékra pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksé att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad,
arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten &r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &ven bestallas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that
advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Sektorindelning

Portfolio Date: 2025-03-31

%

Industrivaror & tjanster 36,1
Séllankopsvaror 53
Dagligvaror 4,5
Teknologi 15,3
Finans 8,6
Kommunikation 3.2
Halsovard 14
o Material 37
Fastigheter 11,9
Total 100,0

Bnter fonder

De 10 storsta innehaven

Portfoljvikt %

AAK AB 4,26
Avanza Bank Holding AB 417
OEM International AB Class B 4,14
AB Sagax Class B 4,10
Nordnet AB (publ) Ordinary Shares 4,04
Karnov Group AB 3,53
Lagercrantz Group AB Class B 3,34
Hexpol AB Class B 3,19
Mycronic AB 3,14
BTS Group AB Class B 2,99

Storsta bidrag under manaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

Fortnox AB 1,94 26,28 0,53
Note AB 1,60 10,60 0,18
NCAB Group AB 1,75 6,14 0,11
OEM International AB Class B 3,87 2,54 0,10
Generic Sweden AB 0,99 137 0,01
Ordforklaringar

Standardavvikelse

Ett matt pa hur mycket fondens vérde svanger kring fondens
genomsnittliga varde, eller enkelt uttryckt "avvikelser fran
medelvardet". Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk.

Active share

Ett matt pa hur mycket fondens placeringar avviker fran
placeringarnas vikt i jamforelseindex. Mattet mater hur aktiv fondens
forvaltning ar jamfort med indexforvaltning.

Aktiv risk (Tracking error)

Ett matt pa hur mycket fondens avkastning varierar jamfort med
avkastningen for fondens jamforelseindex. Ju hogre aktiv risk, desto
lagre foljsamhet. Méts som den éarliga standardavvikelsen i den
manatliga 6ver-/underavkastningen jamfort med index.

Minsta bidrag under manaden (%)

Vikt Avkast. Bidrag

Hexpol AB Class B 3,81 -16,67 -0,66
BioGaia AB Class B 3,26 -11,57 -0,39
Paradox Interactive AB 3,01 -12,49 -0,39
Sdiptech AB Class B 2,75 -12,17 -0,35
NP3 Fastigheter AB 2,92 -10,65 -0,32
Portfoljdata

Genomsnittlig arlig avkastning (sedan start) 13,81
Standardavvikelse (3ar) 22,36
Morningstar Rating * %
Active share 78,90
Aktiv risk 7,80
Fondens koldioxidavtryck CO2 (méts kvartalsvis) 9,50

Jamforelseindexets koldioxidavtryck CO2 —

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning &r ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra
pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogorelser.
Dokumenten é&r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &aven bestéllas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as

defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Enter Smabolagsfond
Manadsrapport mars

B
2025

Manadskommentar

Politik pressade borser i mars

Den amerikanska administrationens tullpolitik och
fortsatt geopolitisk oro har lett till nedreviderade
prognoser fér den ekonomiska tillvaxten och
okade inflationsforvantningar. Osakerheten kring
omvarldens reaktioner och eventuella
férandringar i tullpolitiken skapar utmaningar for
foretagen, vilket dampar investeringsviljan.
Samtidigt har flera europeiska lander aviserat
kraftigt 6kade forsvarsinvesteringar, vilket vantas
gynna férsvarsindustrin och aven fa positiva
spridningseffekter pa andra sektorer. Hur detta i
slutandan paverkar efterfrdgan och
kostnadsnivaerna for borsnoterade foretag ar
dock osakert.

Hittills i ar har aktiemarknaden reagerat med en
kraftig uppgang pa de europeiska borserna
medan den amerikanska borsen har backat
avsevart. Under mars foll de flesta marknader i
takt med att inférandet av flertalet tullar som
diskuterats av den amerikanska administrationen
narmade sig. Stockholmsbdrsen sjonk med 7,9%
(SIXPRX-index), medan smabolagsindex backade
8,0% (Carnegie Small Cap-index).

Bud pa Fortnox

Enter Smabolagsfond minskade med 6,3% under
mars, en ndgot mindre nedgang jamfort med
jamforelseindex. Hittills i ar har fonden gatt ned
med 4,1% jamfort med Carnegie Small Cap index
som backat 3,1%. Sedan start har fonden uppvisat
en avkastning om 13,6% per ar och 16,1% de
senaste fem aren. De storsta positiva bidragen till
avkastningen i mars kom fran Fortnox, Note och
NCAB.

fortsatte under mars, trots franvaron av storre
nyheter. Bolaget kan gynnas av sin position som
kontraktstillverkare med stor lokal produktion i
Europa, sérskilt om handelshinder forstarker den
befintliga trenden att flytta produktionen narmare
slutmarknaderna. Dessutom har Note viss
férsvarsexponering som snabbt kan utdkas vid
Okad orderingang.

NCAB, som bland annat levererar monsterkort till
Note, har liknande efterfragedrivare och skulle
gynnas om den tyska marknaden aterhdmtar sig
efter en svag period.

Oro foér USA-exponering i marknaden

De storsta negativa bidragen till avkastningen i
mars kom fran Hexpol, Paradox och Biogaia.

Hexpol paverkades framst av sin stora exponering
mot USA och bilindustrin som vantas drabbas
negativt av de forestdende tullarna.

For Paradox finns oro kring att resultatet for det
forsta kvartalet kan bli svagt, da foretaget inte
annonserat nagra storre spel eller DLC:er. D& deras
resultat ofta varierar kraftigt mellan kvartalen ar
det dock svart att gora exakta prognoser. Var
investering i Paradox baseras pa en langsiktig
forvantan om stark vinsttillvaxt, &ven om
utvecklingen kan vara volatil pa kort sikt.

Den stora nyheten kring Biogaia ar att bolaget far
en ny huvudagare i det schweiziska
investmentbolaget Anatom, som har forvérvat
aktier frén Rothschildfamiljen. Agarférandringen
kan ha skapat viss osdkerhet och pressat
aktiekursen. Anatom har dock erfarenhet av
segmentet och ett langsiktigt fokus, vilket enligt

Bter fonder

Fondfakta

Foérvaltare: Jon Hyltner och Oscar
Karlsson

Regelverk: Vardepappersfond
Jamforelseindex: CSRX (Carnegie Small
Cap Sweden Return Index)

Handel: Daglig

Valuta: SEK

Foérvaltningsavgift/ar: 0,75% + 20%
prestationsbaserad avgift + maximalt
0,10%

Riskniva: 5 av 7 (se faktablad fér mer
info)

Hallbarhetsniva (Disclosure-
forordningen): Ljusgron (artikel 8)
Teckningskonto: 5851-11 075 76
ISIN: SE0007439310

Bloomberg: BBGOODR3NR37
Startdatum: 2015-09-01

Startkurs: 1000

Principles for
Responsible

=:PRI

Investment
Fortnox steg efter att huvudégaren Olof Hallrup var beddmning &r positivt for bolaget.
tillsammans med EQT lade ett bud pa bolaget om Kvalitet 3n vikti i tuff knad
90 kronor per aktie, motsvarande en premie pa valitet an viktigare I tutta marknader
38% jamfort med senaste stangningskurs. Med . . . .
: EJ 2 att aktien tidi o, gh %I t< nara 80 Sammanfattningsvis bestar Enter Smabolagsfond
n ien tidigare i ar han nar. N, .
ka € pa ad ak en tidiga T t’at ball aws Ia a av valskotta, hégavkastande bolag med en
Izo_norjr fc dp}:emétlen rek;:l N );gsalr)n.d ., historiskt god vinsttillvaxt och forméga att
skrivande stund handlas aktien under budnivan, AT sl . .
ilket tvder pa en viss skepsis krina om affiren qar 2Passa sig till olika affarsklimat. Vi bedémer att
vi Vi is kri ST
. yderp P 9 9 dessa egenskaper blir sérskilt viktiga om den
igenom. o .
geno nuvarande situationen med snabbt skiftande
Notes starka kursutveckling sedan hosten ekonomiska forutsattningar fortsatter.
Utveckling efter avgifter
YTD 1ar 2ar 3ar 5ar Sedan start
Enter Smabolagsfond B -4,09% -0,11% 14,57% -10,99% 103,75% 236,92%
Py . -
Manadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Ar
2025 6,40% -3,77% -6,33% -4,09%
2024 -1,12% 3,56% 4,91% -0,60% 8,06% -2,14% 3,53% -1,55% 0,52% -4,38% -0,79% 1,93% 11,89%
2023 8,27% 2,73% -3,40% 4,26% -2,16% -1,36% -0,89% -531% -6,35% -2,00% 12,32% 9,70% 14,72%
2022 -15,67% 7,30% 2,33% -5,94% -451%  -1636% 1272%  -1001%  -13,00% 4,14% 391% 080%  -42,15%
2021 -1,25% 5,83% 2,38% 13,70% 1,61% -031% 835% 3,75% -8,62% 7,57% 5,19% 2,64% 47,02%

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas vérde kan bade ga upp och ner och kan
paverkas av valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk
radgivare om de &r osékra pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksé att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad,
arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten &r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &ven bestallas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that
advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Sektorindelning

Portfolio Date: 2025-03-31

%

Industrivaror & tjanster 36,1
Séllankopsvaror 53
Dagligvaror 4,5
Teknologi 15,3
Finans 8,6
Kommunikation 3.2
Halsovard 14
o Material 37
Fastigheter 11,9
Total 100,0

Bnter fonder

De 10 storsta innehaven

Portfoljvikt %

AAK AB 4,26
Avanza Bank Holding AB 417
OEM International AB Class B 4,14
AB Sagax Class B 4,10
Nordnet AB (publ) Ordinary Shares 4,04
Karnov Group AB 3,53
Lagercrantz Group AB Class B 3,34
Hexpol AB Class B 3,19
Mycronic AB 3,14
BTS Group AB Class B 2,99

Storsta bidrag under manaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

Fortnox AB 1,94 26,28 0,53
Note AB 1,60 10,60 0,18
NCAB Group AB 1,75 6,14 0,11
OEM International AB Class B 3,87 2,54 0,10
Generic Sweden AB 0,99 137 0,01
Ordforklaringar

Standardavvikelse

Ett matt pa hur mycket fondens vérde svanger kring fondens
genomsnittliga varde, eller enkelt uttryckt "avvikelser fran
medelvardet". Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk.

Active share

Ett matt pa hur mycket fondens placeringar avviker fran
placeringarnas vikt i jamforelseindex. Mattet mater hur aktiv fondens
forvaltning ar jamfort med indexforvaltning.

Aktiv risk (Tracking error)

Ett matt pa hur mycket fondens avkastning varierar jamfort med
avkastningen for fondens jamforelseindex. Ju hogre aktiv risk, desto
lagre foljsamhet. Méts som den éarliga standardavvikelsen i den
manatliga 6ver-/underavkastningen jamfort med index.

Minsta bidrag under manaden (%)

Vikt Avkast. Bidrag

Hexpol AB Class B 3,81 -16,67 -0,66
BioGaia AB Class B 3,26 -11,57 -0,39
Paradox Interactive AB 3,01 -12,49 -0,39
Sdiptech AB Class B 2,75 -12,17 -0,35
NP3 Fastigheter AB 2,92 -10,65 -0,32
Portfoljdata

Genomsnittlig arlig avkastning (sedan start) 13,64
Standardavvikelse (3ar) 22,37
Morningstar Rating * % *
Active share 78,90
Aktiv risk 7,80
Fondens koldioxidavtryck CO2 (méts kvartalsvis) 9,50

Jamforelseindexets koldioxidavtryck CO2 —

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning &r ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra
pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogorelser.
Dokumenten é&r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &aven bestéllas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as

defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Enter Smabolagsfond

Manadsrapport mars 2025

C

Manadskommentar
Politik pressade borser i mars

Den amerikanska administrationens tullpolitik och
fortsatt geopolitisk oro har lett till nedreviderade
prognoser fér den ekonomiska tillvaxten och
okade inflationsforvantningar. Osakerheten kring
omvarldens reaktioner och eventuella
férandringar i tullpolitiken skapar utmaningar for
foretagen, vilket dampar investeringsviljan.
Samtidigt har flera europeiska lander aviserat
kraftigt 6kade forsvarsinvesteringar, vilket vantas
gynna férsvarsindustrin och aven fa positiva
spridningseffekter pa andra sektorer. Hur detta i
slutandan paverkar efterfrdgan och
kostnadsnivaerna for borsnoterade foretag ar
dock osakert.

Hittills i ar har aktiemarknaden reagerat med en
kraftig uppgang pa de europeiska borserna
medan den amerikanska borsen har backat
avsevart. Under mars foll de flesta marknader i
takt med att inférandet av flertalet tullar som
diskuterats av den amerikanska administrationen
narmade sig. Stockholmsbdrsen sjonk med 7,9%
(SIXPRX-index), medan smabolagsindex backade
8,0% (Carnegie Small Cap-index).

Bud pa Fortnox

Enter Smabolagsfond minskade med 6,3% under
mars, en ndgot mindre nedgang jamfort med
jamforelseindex. Hittills i ar har fonden gatt ned
med 4,1% jamfort med Carnegie Small Cap index
som backat 3,1%. Sedan start har fonden uppvisat
en avkastning om 13,8% (Enter Smabolag A) per
ar och 16,7% (Enter Smabolag A) de senaste fem
aren. De storsta positiva bidragen till avkastningen

fortsatte under mars, trots franvaron av storre
nyheter. Bolaget kan gynnas av sin position som
kontraktstillverkare med stor lokal produktion i
Europa, sérskilt om handelshinder forstarker den
befintliga trenden att flytta produktionen narmare
slutmarknaderna. Dessutom har Note viss
férsvarsexponering som snabbt kan utdkas vid
Okad orderingang.

NCAB, som bland annat levererar monsterkort till
Note, har liknande efterfragedrivare och skulle
gynnas om den tyska marknaden aterhdmtar sig
efter en svag period.

Oro foér USA-exponering i marknaden

De storsta negativa bidragen till avkastningen i
mars kom fran Hexpol, Paradox och Biogaia.

Hexpol paverkades framst av sin stora exponering
mot USA och bilindustrin som vantas drabbas
negativt av de forestdende tullarna.

For Paradox finns oro kring att resultatet for det
forsta kvartalet kan bli svagt, da foretaget inte
annonserat nagra storre spel eller DLC:er. D& deras
resultat ofta varierar kraftigt mellan kvartalen ar
det dock svart att gora exakta prognoser. Var
investering i Paradox baseras pa en langsiktig
forvantan om stark vinsttillvaxt, &ven om
utvecklingen kan vara volatil pa kort sikt.

Den stora nyheten kring Biogaia ar att bolaget far
en ny huvudagare i det schweiziska
investmentbolaget Anatom, som har forvérvat
aktier frén Rothschildfamiljen. Agarférandringen
kan ha skapat viss osdkerhet och pressat

Bter fonder

Fondfakta

Foérvaltare: Jon Hyltner och Oscar
Karlsson

Regelverk: Vardepappersfond
Jamforelseindex: CSRX (Carnegie Small
Cap Sweden Return Index)
Utdelning: Arligen i april ménad
Handel: Daglig

Valuta: SEK

Forvaltningsavgift/ar: 0,90% + 20%
prestationsbaserad avgift + maximalt
0,10%

Riskniva: 5 av 7 (se faktablad for mer
info)

Hallbarhetsniva (Disclosure-
forordningen): Ljusgron (artikel 8)
Teckningskonto: 5851-11 074 01
ISIN: SE0007413398

Bloomberg: BBGO12Y3JMG4
Startdatum: 2021-10-11

Startkurs: 4161,73

i mars kom fran Fortnox, Note och NCAB. aktiekursen. Anaton’: har.dc.)ck erfarenhet av - PRI gggglgrl_lessltf)c‘)er
segmentet och ett langsiktigt fokus, vilket enligt T T Investment
Fortnox steg efter att huvudégaren Olof Hallrup var beddmning &r positivt for bolaget.
tillsammans med EQT lade ett bud pa bolaget om . )
90 kronor per aktie, motsvarande en premie pa Kvalitet &n viktigare i tuffa marknader
EB/IzJarrJfotrtt n;te.d Si,r:fSte st.a[\gr?m%slkturs."l\/lego Sammanfattningsvis bestar Enter Smabolagsfond
kan €pa ad ak 1en T |garT It’art balm ats nlara av vélskotta, hogavkastande bolag med en
Izo_norjr fc dp}:emétlen rek;:l N );gsalr)n.d ., historiskt god vinsttillvaxt och forméga att
S'IEV?? des undnan alia 'Ierll under uffrjlvan, . anpassa sig till olika affarsklimat. Vi bedémer att
VIket tyder pa en viss skepsis kring om attaren gar  jqqqq egenskaper blir sarskilt viktiga om den
'genom. nuvarande situationen med snabbt skiftande
Notes starka kursutveckling sedan hosten ekonomiska forutsattningar fortsatter.
Utveckling efter avgifter
YTD 1ar 2ar 3ar 5ar Sedan start
Enter Smabolagsfond C -4,13% -0,26% 14,22% -11,39% = -23,62%
Manadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Ar
2025 6,38% -3,78% -6,34% -4,13%
2024 -1,13% 3,55% 4,89% -0,61% 8,05% -2,15% 3,51% -1,56% 0,51% -4,39% -0,80% 1,92% 11,72%
2023 8,25% 2,72% 341% 4,25% 217% -1,38% -0,90% -5,33% -637% -2,02% 12,30% 9,69% 14,54%
2022 -15,68% 731% 2,32% -5,95% -452%  -1637% 1271%  -1002%  -13,01% 4,12% 3,90% 079%  -42,24%
2021 = = = = = = = = = = 5,02% 2,63% =

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas vérde kan bade ga upp och ner och kan
paverkas av valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk
radgivare om de &r osékra pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksé att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad,
arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten &r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &ven bestallas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that
advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Sektorindelning

Portfolio Date: 2025-03-31

%

Industrivaror & tjanster 36,1
Séllankopsvaror 53
Dagligvaror 4,5
Teknologi 15,3
Finans 8,6
Kommunikation 3.2
Halsovard 14
o Material 37
Fastigheter 11,9
Total 100,0

Bnter fonder

De 10 storsta innehaven

Portfoljvikt %

AAK AB 4,26
Avanza Bank Holding AB 417
OEM International AB Class B 4,14
AB Sagax Class B 4,10
Nordnet AB (publ) Ordinary Shares 4,04
Karnov Group AB 3,53
Lagercrantz Group AB Class B 3,34
Hexpol AB Class B 3,19
Mycronic AB 3,14
BTS Group AB Class B 2,99

Storsta bidrag under manaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag

Fortnox AB 1,94 26,28 0,53
Note AB 1,60 10,60 0,18
NCAB Group AB 1,75 6,14 0,11
OEM International AB Class B 3,87 2,54 0,10
Generic Sweden AB 0,99 137 0,01
Ordforklaringar

Standardavvikelse

Ett matt pa hur mycket fondens vérde svanger kring fondens
genomsnittliga varde, eller enkelt uttryckt "avvikelser fran
medelvardet". Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk.

Active share

Ett matt pa hur mycket fondens placeringar avviker fran
placeringarnas vikt i jamforelseindex. Mattet mater hur aktiv fondens
forvaltning ar jamfort med indexforvaltning.

Aktiv risk (Tracking error)

Ett matt pa hur mycket fondens avkastning varierar jamfort med
avkastningen for fondens jamforelseindex. Ju hogre aktiv risk, desto
lagre foljsamhet. Méts som den éarliga standardavvikelsen i den
manatliga 6ver-/underavkastningen jamfort med index.

Minsta bidrag under manaden (%)

Vikt Avkast. Bidrag

Hexpol AB Class B 3,81 -16,67 -0,66
BioGaia AB Class B 3,26 -11,57 -0,39
Paradox Interactive AB 3,01 -12,49 -0,39
Sdiptech AB Class B 2,75 -12,17 -0,35
NP3 Fastigheter AB 2,92 -10,65 -0,32
Portfoljdata

Genomsnittlig arlig avkastning (sedan start) -4,91
Standardavvikelse (3ar) 22,37
Morningstar Rating * %
Active share 78,90
Aktiv risk 7,80
Fondens koldioxidavtryck CO2 (méts kvartalsvis) 9,50

Jamforelseindexets koldioxidavtryck CO2 —

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning &r ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra
pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogorelser.
Dokumenten é&r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &aven bestéllas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as

defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Enter Smabolagsfond E
Manadsrapport mars 2025

Manadskommentar

Politik pressade borser i mars

Den amerikanska administrationens tullpolitik och
fortsatt geopolitisk oro har lett till nedreviderade
prognoser fér den ekonomiska tillvaxten och
okade inflationsforvantningar. Osakerheten kring
omvarldens reaktioner och eventuella
férandringar i tullpolitiken skapar utmaningar for
foretagen, vilket dampar investeringsviljan.
Samtidigt har flera europeiska lander aviserat
kraftigt 6kade forsvarsinvesteringar, vilket vantas
gynna férsvarsindustrin och aven fa positiva
spridningseffekter pa andra sektorer. Hur detta i
slutandan paverkar efterfrdgan och
kostnadsnivaerna for borsnoterade foretag ar
dock osakert.

Hittills i ar har aktiemarknaden reagerat med en
kraftig uppgang pa de europeiska borserna
medan den amerikanska borsen har backat
avsevart. Under mars foll de flesta marknader i
takt med att inférandet av flertalet tullar som
diskuterats av den amerikanska administrationen
narmade sig. Stockholmsbdrsen sjonk med 7,9%
(SIXPRX-index i SEK), medan smabolagsindex
backade 8,0% (Carnegie Small Cap-index i SEK).

Bud pa Fortnox

Enter Smabolagsfond minskade med 3,8% under
mars och hittills i ar har fonden avkastat +0,9%.
Sedan start har fonden uppvisat en avkastning om
13,8% (Enter Smabolag A) per ar och 16,7% (Enter
Smabolag A) de senaste fem aren. De storsta
positiva bidragen till avkastningen i mars kom fran
Fortnox, Note och NCAB.

Fortnox steg efter att huvudagaren Olof Hallrup

kontraktstillverkare med stor lokal produktion i
Europa, sérskilt om handelshinder férstarker den
befintliga trenden att flytta produktionen narmare
slutmarknaderna. Dessutom har Note viss
férsvarsexponering som snabbt kan utokas vid
okad orderingang.

NCAB, som bland annat levererar ménsterkort till
Note, har liknande efterfragedrivare och skulle
gynnas om den tyska marknaden aterhamtar sig
efter en svag period.

Oro for USA-exponering i marknaden

De stdrsta negativa bidragen till avkastningen i
mars kom fran Hexpol, Paradox och Biogaia.

Hexpol paverkades framst av sin stora exponering
mot USA och bilindustrin som vantas drabbas
negativt av de forestdende tullarna.

For Paradox finns oro kring att resultatet for det
forsta kvartalet kan bli svagt, da féretaget inte
annonserat nagra storre spel eller DLC:er. D& deras
resultat ofta varierar kraftigt mellan kvartalen ar
det dock svart att gora exakta prognoser. Var
investering i Paradox baseras pa en langsiktig
forvantan om stark vinsttillvaxt, aven om
utvecklingen kan vara volatil pa kort sikt.

Den stora nyheten kring Biogaia ar att bolaget far
en ny huvuddgare i det schweiziska
investmentbolaget Anatom, som har férvarvat
aktier frén Rothschildfamiljen. Agarféréandringen
kan ha skapat viss osékerhet och pressat
aktiekursen. Anatom har dock erfarenhet av
segmentet och ett langsiktigt fokus, vilket enligt
var bedémning &r positivt for bolaget.

Bter fonder

Fondfakta

Foérvaltare: Jon Hyltner och Oscar
Karlsson

Regelverk: Vardepappersfond
Jamforelseindex: CSRX (Carnegie Small
Cap Sweden Return Index)

Handel: Daglig

Valuta: EUR

Férvaltningsavgift/ar: 1,8% +
maximalt 0,10%

Riskniva: 5 av 7 (se faktablad fér mer
info)

Hallbarhetsniva (Disclosure-
férordningen): Ljusgron (artikel 8)
Teckningskonto: 5565-82 526 28
ISIN: SE0022243614

Startdatum: 2024-09-09

Startkurs: 100

Principles for

. o I= PRI Responsible
tillsammans med EQT lade ett bud pa bolaget om kvalitet dn vikti  tuff knad EEE Investment
90 kronor per aktie, motsvarande en premie pa valitet an viktigare i tuffa marknader
38/Eja”3f0{tt nl](f.d sizgste st.apgrr:ln%slkturs.“l\/lego Sammanfattningsvis bestar Enter Smabolagsfond
kan € pa ad ak en 1 |gare|3 lt'art balm ats nlara av valskotta, hogavkastande bolag med en
Izqnorjr ?C dprr]em(;(len rek?‘ v ):jgsatr)n.d . historiskt god vinsttillvaxt och formaga att
S‘IEV'?? des undhan alia }erll under uffrjlvan, . anpassa sig till olika affarsklimat. Vi bedémer att
VIIkeL tyderpa en viss skepsis kring om atlaren gar  jagsa egenskaper blir sarskilt viktiga om den
'genom. nuvarande situationen med snabbt skiftande
Notes starka kursutveckling sedan hésten ekonomiska forutsattningar fortsatter.
fortsatte under mars, trots franvaron av storre
nyheter. Bolaget kan gynnas av sin position som
Utveckling efter avgifter
YTD 1ar 2ar 3ar 5ar Sedan start
Enter Smabolagsfond E 0,88% = = = = -4,01%
Manadsavkastning efter avgifter
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Ar
2025 5,95% -1,02% -381% 0,88%
2024 - - — - - - — - - -6,91% -0,22% 2,45% -
2023 = - — - — _ _ - — _ — — i
2022 - - — - — — — - - _ — — _
2021 = = = - - - - - — — - - -

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning ar ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas vérde kan bade ga upp och ner och kan
paverkas av valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk
radgivare om de &r osékra pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksé att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad,
arsberattelser och halvarsredogérelser. Dokumenten &r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &ven bestallas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that
advice and Funds are not available to US clients as defined by Regulation S.

Source: Morningstar Direct



Bnter fonder

Sektorindelning De 10 storsta innehaven
Portfolio Date: 2025-03-31 Portfoljvikt %
% AAK AB 4,26
Industrivaror & tjanster 36,1 Avanza Bank Holding AB 417
Séllankopsvaror >3 OEM International AB Class B 4,14
Dagligvaror 4,5
Teknologi 153 AB Sagax Class B 4,10
Finans 86 Nordnet AB (publ) Ordinary Shares 4,04
Kommunikation 3.2 Karnov Group AB 3,53
Hilsovard 114 Lagercrantz Group AB Class B 3,34
o Material 3,7 Hexpol AB Class B 3,19
Fastigheter 11,9 Mycronic AB 3,14
Total 100,0 BTS Group AB Class B 2,99
Storsta bidrag under manaden (%) Minsta bidrag under manaden (%)
Vikt Avkast. Bidrag Vikt Avkast. Bidrag
Fortnox AB 1,94 29,93 0,60 Hexpol AB Class B 3,81 -14,26 -0,56
Note AB 1,60 13,80 0,23 Paradox Interactive AB 3,01 -9,96 -0,31
OEM International AB Class B 3,87 5,51 0,22 BioGaia AB Class B 3,26 -9,01 -0,30
NCAB Group AB 1,75 9,21 0,17 Sdiptech AB Class B 2,75 -9,63 -0,27
Generic Sweden AB 0,99 4,30 0,04 NP3 Fastigheter AB 2,92 -8,06 -0,24
Ordférklaringar Portfoljdata
Standardavvikelse Genomsnittlig arlig avkastning (sedan start) —

Ett matt pa hur mycket fondens vérde svanger kring fondens

genomsnittliga varde, eller enkelt uttryckt "avvikelser fran Standardavvikelse (3ar) -

medelvardet". Ju hogre standardavvikelse desto hogre risk. Morningstar Rating —
Active share Active share 78,90
Ett matt pa hur mycket fondens placeringar avviker fran Aktiv risk 7,80
placeringarnas vikt i jamforelseindex. Mattet mater hur aktiv fondens o .

forvaltning ar jamfort med indexférvaltning. Fondens koldioxidavtryck CO2 (méts kvartalsvis) 9,50

Jamforelseindexets koldioxidavtryck CO2 —
Aktiv risk (Tracking error)

Ett matt pa hur mycket fondens avkastning varierar jamfort med
avkastningen for fondens jamforelseindex. Ju hogre aktiv risk, desto
lagre foljsamhet. Méts som den éarliga standardavvikelsen i den
manatliga 6ver-/underavkastningen jamfort med index.

Placering i fonder innebér alltid en viss risk. Tidigare avkastning &r ingen garanti for avkastning i framtiden. Fondandelarnas véarde kan bade ga upp och ner och kan paverkas av
valutarorelser. Det finns ingen garanti for att investeraren far tillbaka det fulla vardet av sin placering. Investerare bor kontakta en oberoende ekonomisk radgivare om de ar osakra
pa om denna typ av placering ar lamplig for dem. Vi rekommenderar ocksa att investerare laser vara informationsbroschyrer, faktablad, arsberattelser och halvarsredogorelser.
Dokumenten é&r tillgangliga hér pa var hemsida, och kan &aven bestéllas direkt fran Enter Fonder (Fondbolaget). Please note that advice and Funds are not available to US clients as
defined by Regulation S. Source: Morningstar Direct
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