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Exelity visar återigen styrka och avslutar decembermånad med en uppgång på +4,2%, och sätter därmed
helårsavkastningen till +17%. Därmed överavkastar Exelity samtliga stor- och småbolagsindex både under december,
men också för helåret 2025. Medan First North gick svagt under december med -2,2%, gick OMX Small Cap PI och
OMX SPI desto starkare +3,65% respektive 2,25%. För helåret noterades First North -8,5%, OMX Small Cap +15%
och OMX SPI +9,5%. Det tål att lyfta fram att OMX SPI drevs primärt av banksektorn och SAAB, rensat för dessa var
OMX SPI uppgången cirka 4% för helåret 2025.

När vi sammanfattar 2025, så noterar vi även Exelitys tredje år i rad fonden överavkastar mot samtliga svenska index,
efter att fonden slutade +26% år 2024 och +27% år 2023. Därmed är fonden +69% sedan undertecknade tog över
förvaltningen hösten 2023.

För december månad noterades en fortsatt utmanande garantimarknad, medan aktiebenet utvecklades starkt,
+7,7%. I den positiva vågskålen noterades innehav som Smart Eye (+9%), Nosa Plugs (+24%), Nekkar (+13%), men
också BTS Group (10%). Under månaden var Exelity även med och tog i blocktransaktionen i Terranor (+18%), samt
var en av de större tagarna i Argo Defence IPO. Argo Defence är ett bolag som visar stark lönsam tillväxt, där vi ser
ett spännande fjärde kvartal men också 2026 framför allt. Vi konstaterar att förväntansbilden ligger för lågt i
marknaden, och att värderingsmultipeln borde handlas till en lägre rabatt gentemot sektorn i övrigt. Två katalysatorer
under året med andra ord.

Svagt under månaden gick noteringen av We Sports, men också mindre innehav som iZafe (-31%), Studsvik (-11%),
Opter (-10%).

Medan aktiebenet gick starkt, gick transaktionsbenet desto svagare. Ett par garantiaktier avyttrades med förlust, där
vi har noterat under hösten av fortsatt tuff garantimarknad. Givet det har vi varit extra selektiva i våra garantier, och
därmed legat utanför ett flertal svaga garantiutfall under månaden. Exelity var dock med och garanterade hela
boken med en annan aktör i SaltX, en garanti vi åkte på 0% i. Utöver det fick Exelity ett flertal lån återbetalt, vilket
tillfälligt har lyft kassan och ger fonden utrymme att agera i närtid. Pga detta har låneandelen gått ner till 7% av
fonden, där vi fick åtta lån återbetalda under månaden till ett värde på ca 60 MSEK.

Det har varit en intensiv månad inom både aktiebenet och transaktionsbenet med andra ord, där ett flertal lån och
garantier har återbetalats och förfallit – med överlag goda resultat.

Vi sammanfattar december som en månad där Exelity återigen slog jämförbara index, och där stabiliteten höll i sig
på nedsidan som tar helårsresultat 2025 till ett starkt +17% år. Pipelinen för 2026 ser stabil ut.
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Viktiga höjdpunkter
• Fonden ger unik exponering mot finansiella

transaktioner som annars är otillgängliga för icke-
professionella investerare.

• Den beprövade allokeringsstrategin har slagit
marknaden över tid och har haft högst
överavkastning i svaga marknader
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Börssentimentet bland småbolagen fortsätter att vara utmanande, där OM Small Cap PI och First North All-Share noterade -1,2 % respektive -3,3 % under oktober. Exelity avslutade månaden på -1 % och ligger därmed på +19,2 % för helåret 2025. Även om Exelity är en absolutavkastande fond konstaterar vi att den har överträffat samtliga index under 2025 (OMX SPI: +7,3 %, OMX Small Cap: +13 %, First North: -1,2 %). Exelity är därmed på väg mot ännu ett starkt helår, med målsättningen att avkasta minst 10 % årligen (2024: +26 %, 2023: +27 %).

Sammanfattningsvis för 2025 har aktiebenet bidragit något starkare än transaktionsbenet, men det är också mer volatilt från månad till månad i takt med utvecklingen i småbolagsindex i övrigt. Den noterade portföljen ligger på cirka +14 % för året, vilket är bättre än samtliga små- och storbolagsindex.

Under månaden bidrog transaktionsbenet med +0,5 %, medan aktiebenet utvecklades med -1,5 %. Tre nya garantier signerades, och Exelity har nu fem pågående garantiåtaganden till en total volym på 32 MSEK. Garantiersättningen bidrog med cirka 0,5 % under oktober. På lånesidan återbetalades lånet från Nosium i sin helhet, och fonden har nu nio pågående lån till ett totalt värde på 61 MSEK – motsvarande cirka 23 % av fondens värde. Garantiavyttringar i bland annat Prostatype tyngde utvecklingen något under månaden, och garantiaktierna från Guard Therapeutics dämpade den ytterligare.

Det har varit en intensiv månad inom aktiebenet, som främst består av svenska småbolag. Guard Therapeutics meddelade negativ topline-data, vilket fick aktien att rasa med 93 %. Exelity garanterade bolagets emission i våras och tog ersättning i form av garantiaktier. Utöver Guard noterades negativ utveckling i Physitrack (-22 %), Nanexa (-15 %), Zinzino (-17 %) och CTT (-15 %). I den positiva vågskålen fanns Nordrest (+10 %) och Xvivo (+10 %), där Nordrest nu har klättrat upp till ett av fondens tre största innehav tillsammans med Naxs och Paxman. Värt att nämna är också att flera innehav såldes med god tajming inför större kursfall. Evolution avyttrades före rapporten (-16 %), medan större delen av Xbrane såldes innan det negativa FDA-beskedet (-68 %). Detsamma gäller Integrum (-38 %), och Envipco avyttrades norr om 90 kronor i september (-22 % under oktober). Vi är fortsatt skeptiska till om Evolution når sin EBITDA-marginalguidance för 2025 och ser risker i Turkiet och Asien på medellång sikt.

Vi sammanfattar oktober som en månad där Exelity återigen slog jämförbara index, och där stabiliteten höll i sig på nedsidan trots kraftigt negativa rörelser i portföljbolagen. Pipelinen för 2025 ser fortsatt stabil ut.
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Sektorexponering
Lån 6.9% Garantier 0%

Aktier och kassa 93.1%
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Allmän information
Minsta köpbelopp 100 000 SEK

Förvaltningsavgift 1,80%

Målavkastning (årlig) 10+ %

Risk (SRRI 1-7) 5

Förvaltat kapital (miljoner) 260 SEK

Handel (köp) Månad

Handel (sälj) Kvartal

ISIN SE0016843817

Månatlig utveckling (%)
  Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec År

2025 3,77 2,49 0,52 3,01 3,08 4,18 3,72 0,70 -2,54 -1,00 19,17

2024 1,25 3,72 2,23 0,74 5,27 0,39 3,52 -1,02 0,96 3,16 0,29 2,65 25,56

2023 3,16 0,63 1,36 0,07 2,09 2,01 1,76 0,46 -1,60 -0,52 8,25 6,53 26,54

2022 -7,82 -3,01 -2,54 -11,44 -7,04 -7,98 1,74 2,94 -6,46 1,23 0,53 -0,74 -34,68

2021 -1,66 2,54 0,84

Investing in mutual funds always involves a risk. The value of your investment can go up and down depending on factors affecting the market including interest rates. Historical returns are not an indicator of future returns.
Investors may lose parts or the entire amount invested. For more information on risks, read more in the funds' KIID and prospectus.


