o

Informationen nedan &r avsedd som marknadsféring.

Las fondens prospekt, faktablad och arsberattelse innan beslut att investera i den aktuella fonden.

Marknadskommentarer

Manaden startade med att USA och Israel attackerade Iran vilket
fick stora effekter pa varldens finansmarknader. Malet med
attackerna var att sla ut Irans militéra kapacitet samt dess majlig-
heter att fortsatta med anrikningen av uran. Att sla till mot Iran
visade sig dock bli vanskligare &n de nog forestéllde sig initialt
eftersom Iran férsvarat sig och ocksa angripit narliggande lan-
der och deras infrastruktur, vilket effektivt stdingde av Hormuz-
sundet dér ungefdr 20 procent av véldens dagliga konsumtion
passerar forbi. Nar kritisk infrastruktur i omradet, sarskilt i Qatar,
ocksa skadades skapades &nnu storre svallvagor pa finansmark-
naderna eftersom flera av oljans restprodukter &r kritiska ingre-
dienser i flera tillverkningsprocesser. Helium anvands exempelvis
inom chiptillverkningsprocessen och ar helt kritisk och nuvarande
berakningar gor gallande att ca 5 procent av den globala heli-
umproduktionen férsvunnit med anledning av kriget. Kondensat
anvands for att spa ut tungolja, liquid to gas anvands for att rena
diesel och for flygbransle, nafta anvénds for att tillverka eten och
propan vilket anvands i plastindustrin och svavel anvénds som en
nyckelkomponent foér att kunna framstélla konstgddsel. Sa detta
eskalerade situationen snabbt eftersom sa& manga fler bolag blir
involverade och drabbas. Allt detta tumult fick forstas energipri-
serna att skena och &ven andra priser att stiga. Eftersom ett ho-
gre inflationstryck bakbinder centralbankerna sa svingde ocksa
opinionen om att de kanske maste héja rantorna snart nog igen.
Stiger inflationen sa sanks ocksa tillvéxtférvantningarna och helt
plotsligt ar man inne i ett stagflationsscenario. Och stagflation ar
inget bdrserna reagerar positivt pa. Detta skapade stora svang-
ningar i portféljen och vi passade dels pa att sakra hem langsiktiga
vinster i en del bolag, samt addera i dem vi gillar bast. Den sista
mars sa kom ett meddelande fran Iran om att de kunde ténka
sig férhandla om de fick garantier, vilket utléste ett riktigt rally
sista dagen pa manaden. Positivt i allt kaos var att vinstestimaten
faktiskt fortsatte att justeras upp, mest som ett resultat fran rap-
portperioden. USA, vars estimat, sarskilt for techbolagen, planat
ut vid arsskiftet vande resolut upp under mars. Europas vinstes-
timat fortsatt sin férsiktiga urbottning, medan det stod mer eller
mindre stilla i Sverige, utom fér smabolag vars estimat reviderades
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Globala nyckeltal

Utveckling Utveckling

mars 2026
MSCI World All Countries  -4,89 % -1,33%
OMX 30 Sverige 9,10 % 1,63 %
S&P 500 USA -5,09 % -4,63 %
2026-03-31 2025-12-31
Statsobligationer USA 10 ar 4,32 4,17
Statsobl. Europa 10 ar 3,00 2,85
Statsobl. Sverige 10 ar 2,86 2,82
EUR/SEK 10,97 10,82
USD/SEK 9,47 9,21
EUR/USD 1,16 1,17
Oljepris USD/fat, (Brent) 118,35 60,85
Volatilitetsindex VIX 25,25 14,95

Strategi mars 2026

De stora svangningarna skapade utmaningar,
dels i att forsta vad som hént i krigsférloppet
med rikligt med desinformation, vilka konse-
kvenser det kunde tankas fa och hur bolagen
vi ager kan komma att paverkas. Eftersom en
manad ar en kort tid att andra trender pa var
det just det som skapade utmaningarna nar
man inte vet hur lang tid konflikten kommer
att paga. Darfor var vi snarare nettoséljare én
kopare i marknaden under manaden, men
passade samtidigt pa att 6ka insatserna i de
bolag vi beddmer har bast férutséttningar.
Vi féljer utvecklingen noga kring Mellandstern
och skulle férutsattningarna férsémras kraftigt
har vi beredskap fér det. Vi ar dock instéllda
pa att kriget ar Gver inom en néra framtid och
att de goda grundférutsattningarna ater
skapar medvind for vara fina portféljbolag.

ALPCOT
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ned kraftigt. Estimat pa tillvdxtmarknader fortsatte
ocksa upp, vilket fatt ned varderingarna, eftersom
kurserna sjunkit ndr estimaten stigit. Sa utgangslaget
for april, ser stodjande ut, med brasklappen att kriget
inte ar slut an.

Eftersom det finns flest bolag att valja bland pa den

Alpcot Capital Management Ltd

Adress: 5 Vigo Street, 2nd Floor, London W1S 3HB, Storbritannien
Tel +44 207 518 0530  Fax +44 207 518 0531 e info@alpcot.com
www.alpcot.com

amerikanska marknaden som bade flirtar med den
positiva svansen och med den negativa svansen sa
Okar osdkerheten rent generellt, vilket talar fér en
forsiktigare installning till amerikanska aktier &n tidigare.

Kallor: Alpcot Capital Management Ltd
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Alpcot Equities
Utveckling under manaden

Under mars salde vi American Express, CBRE, AXA,
Intesa Sanpaolo, Meta och Microsoft. Vi har kopt
ASML och Caterpillar. Mycket av férédndringarna har
handlat om att skydda upparbetade vinster i aktier
som successivt tappat momentum och som darmed
inte langre platsar i portféljen. Under de manaden
steg endast tre av fondens bolag, Laurete Education,
AMD och IBM, medan resterande bolag handlades
ned. Svagast gick Micron, Cencora, Lundin Gold,
Volvo och Eli Lilly alla ned med 12 procent eller mer.

Vi har 68 procent tillvéxtbolag och 32 procent varde-
betonade bolag och vi har 42 bolag i portféljen.

Fondens nyckeltal, pa innehavsniva, anser vi vara
fortsatt mycket attraktiva med en genomsnittlig vinst-
tillvaxt pa 52 procent for 2026, och 20 respektive 12
kommande 2 ar, en forséljningsékning om 18 procent
arligen fér 2026-2028, samt ett p/e pa 21, 17 respek-
tive 15. Portféljen har nu ett betavarde pa 1.16. Dol-
larexponering utgdr ca 57 procent, svenska kronor 6
procent och euro 37 procent av fondens tillgangar.

Kommentar nya bolag

ASML ér det ledande bolaget inom avancerad chip-
tillverkning med sina EUV (Extreme Ultra Violet)-

maskiner. Dessa stora maskiner kostar $150-300 mil-
joner styck och d@ven om kunderna ar fa, sa kan de
satta de priser de sjalva vill. Nyligen la Hynix en order
pa $8 miljarder. Efterfragan pa avancerade chip pas-
serar genom ASMLs maskiner som &r helt oersattliga i
produktionsprocessen. Nar de séljer en maskin maste
de ha ett godkénnande fran nederlandska staten, men
dven USA blandar sig i till vem de far sélja. | ar bedéms
vinsten 6ka med nastan 20 procent och med 30 procent
nasta ar och forséljningen vantas expandera med 15
procent i ar och med 178 procent 2027. Aktien hand-
las till p/e 38 pa arets prognoser och till 30 pa nasta
ars vinstprognoser. 78 procent av analytikerna har en
koprekommendation pa aktien och 5 procent (2 st)
har en séljrekommendation.

Caterpillar ar vérldens storsta tillverkare av fordon
och maskiner med gravmaskiner, hjullastare, vég-
byggnationsmaskiner etc. Bolaget &r relativt tidigcy-
kliskt och vi bedémer att de kommer gynnas av de
amerikanska stimulanspaketen samt den tilltagande
efterfragan inom gruvnéringen. De konstruerar dven
gas- och dieselmotorer som dven anvands som kraft-
genererare for datacenters. Trots sin storlek okar
vinsten med omkring 20 procent arligen och forsalj-
ningen med omkring 10 procent. Bolaget varderas till
p/e 31 pa réets prognoser vilket sedan sjunker till 25
nasta ar. 56 procent av analytikerna har en képrekom-
mendation.

Viktig Information

Denna information ar avsedd som marknadsféring. Fullsténdig information, sasom prospekt, KID, basfaktablad,
bolagsordning, arsredovisning och halvarsrapport kan erhallas kostnadsfritt pa begéran fran Alpcot, www.alpcot.com
eller fran Alpcots distributorer. Prospektet och arsberattelsen finns pa engelska och fondens faktablad finns bland
annat pa svenska och engelska. En sammanfattning av dina rattigheter som investerare i fonden finns tillgéngligt pa

https://nspgroup.com/document-policies/.

NS Partners Europe S.A. kan nér som helst besluta att siga upp arrangemang som det kan ha gjort f6r marknadsféring
av andelar i en fond i en annan medlemsstat &n dess hemmedlemsstat.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i fonder kan bade 6ka och minska i vérde.

Det &r inte sakert att du far tillbaka det investerade kapitalet.
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Historisk utveckling (SEK) Geografisk fordelning
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Fem storsta innehav Basfakta
ey % av portféljen Fondférvaltare Jonas Olavi
Alphabet 5,32 T)fp ) . SICAYV, UCITS. ' :
Taiwan Semiconduct 4,93 Jamforelseindex Ett glo.balt aktieindex
Startdatum 17 april 2019
NVIDIA &0 ISIN LU1917781467
ABB 4,58 Riskniva 4av7
Quanta Services 4,00 Hallbarhetsklass (SFDR) artikel 8 fond
Varde av 5 storsta innehav 23,53 Forvaltningsavgift 0,49 %
Likvida medel 8,35 Arlig avgift: 0,70 % (se faktablad)
Totalt antal innehav 42 Ins&ttnings/Uttagsavgift: Ingen
Prestationsbaserad avgift: Ingen
Lagsta engangsinsattning Ingen
Fondférmogenhet 849,50 mSEK
NAV (per 31 mars) D 146,73 SEK
" MSCI All Country World Index Net Return
o . .
Manatlig avkastning (SEK)
Utveckling per manad % (NAV, SEK)
Ar jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec Arlig | ar
2026 1,19 -0,43  -3,26 -2,53
2025 3,79 -4,12  -11,45  -0,66 5,56 4,60 3,31 -0,82 2,64 3,35 -1,78  -1,18 1,95
2024 5,20 4,79 6,48 -0,61 2,19 2,72 0,98 -2,20 -0,31 2,19 4,04 -044 25,15
2023 6,18 1.1 -0,81 0,28 1,84 4,66 -0,80 0,78 44,38 -1,21 4,17 1,14 10,76
2022 6,77 -3,35 -1,16 -7,49 1,90 -9,21 8,93 3,23 4,67 6,63 5,03 4,49  -18,07
2021 0,10 3,33 5,94 -0,03 0,93 1,59 2,95 2,58 3,45 5,62 2,57 3,18 28,02
2020  -3,81 -9,60  -16,21 7,10 -1,81 1,74 0,41 3,06 -2,27 -4,78 17,09 2,74 -9,70
2019 X X X X -6,61 3,93 -0,22  -3,29 4,60 4,27 1,71 3,30 7,75

Viktig Information

Denna information ar avsedd som marknadsféring. Fullsténdig information, sasom prospekt, KID, basfaktablad,
bolagsordning, arsredovisning och halvarsrapport kan erhallas kostnadsfritt pa begéran fran Alpcot, www.alpcot.com
eller fran Alpcots distributdrer. Prospektet och arsberédttelsen finns pa engelska och fondens faktablad finns bland
annat pa svenska och engelska. En sammanfattning av dina rattigheter som investerare i fonden finns tillgéngligt pa
https://nspgroup.com/document-policies/.

NS Partners Europe S.A. kan nar som helst besluta att sdga upp arrangemang som det kan ha gjort f6r marknadsféring
av andelar i en fond i en annan medlemsstat &n dess hemmedlemsstat.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i fonder kan bade 6ka och minska i vérde.
Det &r inte sakert att du far tillbaka det investerade kapitalet.
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Alpcot Fixed Income

Under februari manad 6kade avkastningen i Alpcot
Fixed Income med 0,63 % i SEK och minskade med
2,30 % i EUR (for D-klassen).

Under mars méanad gick marknadsrantorna rakt upp i
bade USD, SEK och EUR. Kredit-spreadar gick ocksa
isar en hel del som en reaktion pa den férsdmrade
riskaptiten. De kortare delarna- och mitten av kurvan
bade i USD, EUR och SEK, som har fatt mest stryk, bor
ocksd kunna aterhédmta sig relativt snabbt nér oséker-
heten kring energipriserna lugnat ned sig. Eftersom
en |6sning pa passagerna i Hormuzsundet ligger i
mangas intresse, kommer det troligen att |6sas hyf-
sat snart. Det torde lugna marknaderna och dédmpa
kredit-spreadarna framgent, vilket bér gynna var kre-
ditportfdlj. Vi fick rétt i att rérelsen nedat i USD/SEK
var éver och vi har gradvis hedgat en del av var USD
exponering. | nulaget ser vi éver mdojligheterna att
vara mera dynamiska i valutaexponeringen framéver.
Vi anser fortfarande att nagot kortare duration kom-
mer att kunna avkasta battre dn lang duration en tid
framoéver. Vi foredrar féretagsobligationer inom IG
och till viss del aven selektivt i HY, framfor statspapper
och haller oss i den kortare delen av yield-kurvan.
Selektivt finns vissa mojligheter till tajtare kredit-
spreadar i vissa sektorer. Till exempel i banker, finans
och férsakring samt i viss industri och dven selektivt
i fastigheter som vi har stérre sektorvikter i. Vi har
medvetet kvar en viss underliggande FX exponering
i USD och EUR, da vi dven kan generera &veravkast-
ning med relativ valuta performance. Sektormassigt
ser finans- och férsékringsbolagen fortsatt intressant
ut i starkare motparter. Vi fokuserar pa stora likvida

utgavor i kreditmotparter inom Investment Grade (IG)
i valskotta bolag med starka marginalutsikter (pricing
power) och bra kassafléde.

Under mars manad var vi aktiva i bade primar- och
sekunddrmarknaden och képte bland annat:
Keenfinity, EUR FRN, Mar-2030, +600bp &ver 3mth
Euribor, motsvarar en yield pa cirka 8,10 %. Keenfi-
nity ar en avknoppning av Bosch fastighetsteknik och
6vervakning med verksamhet i Tyskland och Europa.
Glamox, EUR FRN, Mar-2031, +525bp 6ver 3mth
Euribor, motsvarar en yield pa cirka 7,35 %. Glamox
ar verksam inom industriella belysningslésningar for
speciella behov, inom bland annat marint bruk framst
i Norge.

AFRY, SEK FRN, Mar-2030, +140bp 6ver 3mth Stibor,
motsvarar en yield pa cirka 3,50 %. AFRY (gamla AF)
ar en konsultverksamhet inom teknik, ingenjorsve-
tenskap och anlaggningsteknik mm. i Skandinavien.
Salde i: Latour SEK FRN, Jun-2029, Storebrand SEK
FRN, Perp., ICA SEK FRN, Maj-2027

Malséttningen i Alpcot Fixed Income é&r att ha en
portfdlj med huvudsakligen rantebarande vardepap-
per som &r val diversifierad over bolag, sektorer,
regioner och valutor. Per slutet av mars hade fonden
71 olika innehav och en genomsnittlig rating pa
Investment Grade (IG) eller motsvarande kreditkvalitet
i interna modeller. Genomsnittlig rénteduration ar
1,64 ar och den genomsnittliga yielden &ar +6,42 %.
Valutaexponeringen i underliggande vardepapper i
Alpcot Fixed Income var per den 31/3: 55 % SEK, 23
% USD och 22 % EUR.

Viktig Information

Denna information ar avsedd som marknadsféring. Fullsténdig information, sasom prospekt, KID, basfaktablad,
bolagsordning, arsredovisning och halvarsrapport kan erhallas kostnadsfritt pa begéran fran Alpcot, www.alpcot.com
eller fran Alpcots distributorer. Prospektet och arsberattelsen finns pa engelska och fondens faktablad finns bland
annat pa svenska och engelska. En sammanfattning av dina rattigheter som investerare i fonden finns tillgéngligt pa

https://nspgroup.com/document-policies/.

NS Partners Europe S.A. kan nér som helst besluta att siga upp arrangemang som det kan ha gjort fér marknadsféring
av andelar i en fond i en annan medlemsstat &n dess hemmedlemsstat.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i fonder kan bade 6ka och minska i vérde.

Det &r inte sakert att du far tillbaka det investerade kapitalet.
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Historisk utveckling (SEK)
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Fem storsta innehav

Basfakta

oy % av portfélien Fondforvaltare Forvaltarteam
. . Typ SICAV, UCITS
General Motors Financial Perpetual 3,37 N T [ T Ingen
Deutsche Pfandbriefbank Perpetual 2,87 Startdatum 17 april 2019
Allianz Perpetual 2,84 |S|T ;U1917781541
Riskniva av7
SEB Perpetual 2,63 Hallbarhetsklass (SFDR) artikel 8 fond
Prudential Funding (ASIA) Perpetual 2,45 Férvaltningsavgift 0,39 %
Virde av 5 storsta innehav 14,15 Arlig avgift: 0,60 % (se faktablad)
Likvida medel 1,77 Inséttn?ngs/Uttagsavgif.t: Ingen
) Prestationsbaserad avgift: Ingen
Totalt antal innehav 7 Légsta engangsinsattning  Ingen
Fondférmdgenhet 387,47 mSEK
NAV (per 31 mars) D 135,46 SEK
o . )
Manatlig avkastning (SEK)
Utveckling per manad % (NAV, SEK)
Ar jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec Arlig | ar
2026 -0,72 0,88 0,63 0,79
2025 1,13 -0,50  -2,14  -1,61 1,06 1,46 1,15 -0,32 0,60 0,70  -0,07 -0,53 0,25
2024 1,30 -017 2,19 1,55 -1,18 0,44 2,02 -0,80 0,75 2,47 0,82 0,29 10,05
2023 2,25 -0,50 0,11 0,44 0,89 0,85 0,06 1,91 -1,02 2,05 -1,25  -1,50 4,27
2022 0,23 -1,38 4,12 0,14 -0,74 1,49 1,29 1,28 -0,48 0,08 1,10 0,14 -4,01
2021 1,01 0,79 1,79 -0,14  -0,60 1,62 1,32 0,52 0,02 -0,80 1,55 0,55 7,87
2020 1,97 -0,19 -11,78 5,03 2,28 3,44 -0,02 1,13 0,64 -0,37 193 034 274
2019 X X X X -0,37 0,21 1,62 1,00 1,95 0,72 0,08 0,09 5,20

Viktig Information

Denna information ar avsedd som marknadsféring. Fullsténdig information, sasom prospekt, KID, basfaktablad,
bolagsordning, arsredovisning och halvarsrapport kan erhallas kostnadsfritt pa begéran fran Alpcot, www.alpcot.com
eller fran Alpcots distributorer. Prospektet och arsberattelsen finns pa engelska och fondens faktablad finns bland
annat pa svenska och engelska. En sammanfattning av dina rattigheter som investerare i fonden finns tillgéngligt pa

https://nspgroup.com/document-policies/.

NS Partners Europe S.A. kan nar som helst besluta att saga upp arrangemang som det kan ha gjort fér marknadsféring
av andelar i en fond i en annan medlemsstat &n dess hemmedlemsstat.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. En investering i fonder kan bade 6ka och minska i vérde.

Det ar inte sakert att du far tillbaka det investerade kapitalet.



