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Den senaste veckan har praglats av kraftiga bérsnedgangar orsakade av Coronaviruset. Vi
overvakar laget dagligen kring hur det kan paverka finansiella marknaderna och de bolag som
finns i portfoljen. Var utgangspunkt ar att vi kommer att fa leva med héjda riskpremier under
en kommande period och vi har fér narvarande en férsiktig hallning.

Under veckan har portfoljen klarat sig nagot battre an smabolagsindex. Vi ar dock 6dmjuka for att
borsen vid kraftiga borsnedgangar ar urskillningslos infor battre och samre bolag i det korta
perspektivet. Manga beddmare menar att vi star infor en nedrevidering i global ekonomisk tillvaxt
och att manga bolag tvingas sanka sina tillvaxtmal for 2020, vilket verkar rimligt i vara 6gon.

Nar vi tittar pa bolagen i portfoljen sa ar vi trygga i att de absolut flesta har en god férutsattning att
klara sig battre an den bredare ekonomin aven i Coronavirusets bakvatten givet foljande faktorer:
1) de flesta bolagen har lang historik och beprdvade affarsmodeller med god ldnsamhet och
tillvaxt. 2) I genomsnitt har innehaven i portfoljen starka balansrakningar och 60% av innehaven har
de-facto ingen skuldsattning alls utan en nettokassa. 3) 65% av innehaven har enbart en digital
leverans av sina produkter och har ingen direkt exponering mot fysisk logistik. 4) Bland de innehav
som har fysisk leverans i sin affar sa ar 78% av bolagen inom halsosektorn och denna har historiskt
uppvisat en lagre cyklikalitet.

Senaste manaden sjonk andelsvardet med 6,1 procent. Under samma period var
vardeutvecklingen for det bredare jamforelseindexet fér nordiska smabolag VINCSCN -8,7
procent. Pa rullande 12 manader, vilket ocksa ar sedan fondens start, har fonden stigit 28,9
procent, jamfort med 13,4 procent for index. Det forvaltade kapitalet uppgick vid periodens slut till
knappt 3800 miljoner kronor. De tre storsta innehaven i fonden var vid manadsskiftet Embracer,
Take Two Interactive och Nordic Entertainment Group. For en lista dver de tio storsta och samtliga
innehav per arsskiftet se tinfonder.se/innehav/.

De innehav som bidragit mest till avkastningen under manaden ar Embracer, Evolution Gaming
och ISRA Vision. Bland innehav som paverkat negativt under manaden finner vi Take Two Interactive
, Surgical Science och Saab. Fondens storsta segment ar Digitala varumarken, som utgor 30
procent av forvaltat kapital, foljt av Halsa pa 26 procent och Mjukvara pa 25 procent.

Trots senaste tidens volatilitet sa kommer vi fortsatta ha ett langsiktigt perspektiv i de bolagen vi
investerar i. Vi har idag en ovanligt stor kassa och kommer att ha en forsiktig hallning i nartid.
Borsen har pa valdigt kort tid diskonterat ett starkt negativt scenario och haller nuvarande trend |
sig sa kommer vi med stor sannolikhet att fa se centralbanker tvingas till ytterligare
rantesankningar. | ett sadant scenario tror vi att det snabbt kommer atervanda till en miljo dar aktier
ar det basta langsiktiga alternativet for att generera en meningsfull avkastning.

Nar den varsta oron lagt sig kring Coronaviruset tror vi att det kommer skapa stora méjligheter for
den som vagar vara langsiktig och i ett sadant scenario ar vi val férberedda att agera snabbt.
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