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Mars manad har varit utmanande pa de globala borserna, med geopolitisk oro i Mellandstern som praglat
stamningen. Trots detta stanger Exelity manaden pa -3,7 %, vilket innebér att fonden hittills i &r &r -1,7 %. Detta &r en
klar dveravkastning jamfort med breda index. Under samma period backade storbolagsindex med -8,4 % i mars
(och -2,2 % for helaret 2026), medan Carnegie Small Cap Return Index noterades ned -5,6 % i mars (och -7.7 %
hittills i ar).

Vi ar glada dver att var strategi fortsatter att parera borsturbolensen val och leverera relativ styrka aven i en volatil
marknad. Exelity har en medvetet koncentrerad portfolj dar vi aktivt jagar alpha bland nordiska sma- och mikrobolag.
Vart storsta innehav utgér cirka 6 % av fonden, och vi tror fortsatt starkt pa att denna approach - kombinerat med
noggrann bolagsanalys och selektiva transaktioner - ar ratt vag framat. Sedan jag tog éver férvaltningen hésten
2023 ar fonden upp +65 % med en CAGR pa cirka 23 %. Under samma period har Exelity Gveravkastat markant mot
bade stor- och smabolagsindex, liksom mot jamférbara svenska small- och micro cap-fonder. Sammantaget sedan
2023 ar Exelity upp +83 %, medan Carnegie Small Cap Return Index och Carnegie Micro Cap Return Index endast
har stigit med +2 % respektive +3 %.

Det &r ett resultat vi &r stolta dver, men vi vet att marknaden alltid bjuder pa nya utmaningar — och vi fortsatter
arbeta malmedvetet for att skapa god riskjusterad avkastning éver tid.

Nettoavkastning efter Avgifter - Svenska Micro & Small cap Fonder

Exelity Lannebo | C Pareto Kavaljer Cliens Protean Gala Carnegie ODIN Robur
2026 -2% -10% -13% -13% -11% -9% -T% -11% -13% -12%
2025 4% 4% 7% 11% 1% 2% 8% 0% 3% 10%
2024 11% 19% 17% 10% 14% 1% - 3% 12% 1%
2023 1% | des | 10% 19% " 12% - 5% 12% 5%

Manadens utveckling och aktivitet

Transaktionsbenet var fortsatt lugnt under mars, medan aktieportfélien stod fér den relativa dveravkastningen.
Under manaden deltog Exelity som ankarinvesterare i Bergholm IPO, genomférde en riktad emission i Terranor och
dkade aktieexponeringen nagot.

Vifolier den geopolitiska utvecklingen noga. Oddsmarknaden prissatter fér narvarande 56 % sannolikhet for att
Trump ska kunna avsluta konflikten i Iran innan april &r slut, och 71% for att Hormuz atergar till normal trafik innan
slutet av maj. Dessa faktorer kan fa stor paverkan pa marknadssentimentet framéver.

BTS Group - ett starkt case fér 2026

Ettinnehav vi fortsatt har hog tilltro till ar BTS Group, dar vi under perioden dkat var positionering. Vi ser flera
konkreta triggers under 2026:

1. Bolaget férvantas guida upp under aret, dar enbart kostnadsbesparingarna beddms lyfta EBITA med cirka 10 % ar
Over ar.

2. Viser tydliga indikationer pa att Nordamerika har bottnat och att en vandning kan inledas redan under férsta
kvartalet, med god visibilitet.

3. Givet dagens attraktiva vardering bedémer vi att ett aterkdpsprogram ar sannolikt.

4. Bolaget handlas kring 8x EV/EBITA och 15x F/E - en éverdriven rabatt jamfért med historiska snitt pa runt 21x
EV/EBITA.

5. Partnerskapet med Anthropic kring utrulining av Cloud-lésningar mot storféretag vantas bidra positivt till
hégmarginala licensintakter.

Grundaren och storagaren Henrik Ekelund har under varen forstarkt sitt dgande med cirka 47 MSEK, vilket vi ser som
ett starkt fortroendesignal. BTS Group hade en stark mars manad och stangde upp +8,3 %.

Sammanfattningsvis ar vi optimistiska infor resten av 2026. Var portfélj ar val positionerad for att dra nytta av en
eventuell stabilisering i smabolagssegmentet, samtidigt som vi fortsatter att arbeta disciplinerat med bade aktie-
och transaktionsbenet.

Tack for ert fortsatta fortroende. Det &r ett privilegium att fa forvalta ert kapital, och vi ser fram emot att fortsatta
leverera goda resultat tillsammans.
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Viktiga hojdpunkter

« Fonden ger unik exponering mot finansiella
transaktioner som annars ar otillgangliga for icke-
professionella investerare.

o Den beprévade allokeringsstrategin har slagit
marknaden éver tid och har haft hogst
Overavkastning i svaga marknader
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2022 2023 2024 2025 2026
m— Fxelity
Manatlig utveckling (%)
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2026 033 1,71 -3,70 -1,73
2025 377 2,49 0,52 3,01 3,08 418 3,72 0,70 -2,54 -1,00 -6,12 424 16,62
2024 1,25 3,72 2,23 0,74 5,27 0,39 3,52 -1,02 0,96 36 0,29 2,65 25,56
2023 316 063 1,36 0,07 2,09 2,01 1,76 0,46 -160 -0,52 825 6,53 26,54
2022 -782 -3,01 -2,54 -1,44 -704 -798 1,74 294 -6,46 123 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.



