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December visade pa fortsatt riskvilja bland marknadens aktérer. En fallande inflation samt hogre
arbetsloshet har fatt rantepapper med en nagot langre 16ptid att falla kraftigt och marknaden
prisar in flertalet sankningar framover. Centralbankernas uttalanden under manaden har varit av
blandad karaktar dar marknaden har tagit fasta pa de mer duvaktiga. Detta har markts framst pa
de intradagsrorelser som uppstatt nar nagra fa centralbankschefer har yttrat sig om att
marknadens forvantningar om tidigarelagda réntesa ngar kan vara for optimistiska. Samtidigt
som vi valkomnar ett ranteklimat som gynnar de sma- och medelstora bolagen tals det att namna
att det fortfarande lurar en del farhagor i vassen som kan satta inflationen pa spel igen. Fonden
stangde +12,95% medan indexen First North 25 och svenska Carnegie Small Cap Return Index
stangde +13,5% och +9,6% respektive. Smart Eye och Sinch var framsta positiva bidragare under
manaden medan EQL Pharma och Betsson var storsta negativa bidragare.

Smart Eye slappte under manaden nyheten om att bolaget vunnit sin hittills enskilt stérsta design
win nagonsin pa 1,55 miljarder sek. Ordern omfattade totalt 46 nya bilmodeller fran en
nordamerikansk fordonstillverkare. Vad vi bedémer vara det stora nyhetsvardet ar att Smart Eye
gar fran att vara en Tier 2 till Tier 1 med detta kontraktet. Detta innebdr att bolaget sjélva
upphandlar direkt med biltillverkarna (OEM), till skillnad fran hur det har fungerat historiskt dar
upphandlingarna har gatt via en Tier 1 till en OEM. Smart Eye har redan idag bilmodeller i
tillverkning med den kund man vann upphandling av. Detta innebar att Smart Eye kommer att
tillverka tidigare vunna bilmodeller som en Tier 2 till och med 2027 dér man tar vid med de nya
bilmodellerna som en Tier 1.

Under manaden valde vi att ta in konsultbolaget BTS Group som ett nytt innehav. Att borja
sondera terrangen bland konsulterna kan te sig nagot tidigt, i fallet med BTS erhaller bolaget en
tjdnst vars anvandning bor ligga tidigt i omstallningsfasen nar det kommer till nya uppdrag for
konsultbranschen som helhet. Marknaden har haft tvivel kring arets guidance for omsattningen
dar bolaget sankte fran “battre an 2022” till i linje med 2022” under arets gang. Nar bolaget
samma omsattning for helaret 2023 som 2022 innebar Q4 ett rekordkvartal, nagot som inte
prisas in i marknaden. Nagot som talar for ett starkt kvartal ar dels den sasongsmassiga effekten
som gor Q4 till ett starkt kvartal, samt att bolaget har markt av en battre kundaktivitet under
arets gang. Bolaget handlas till ca 12x EBITA for 2024 och 10x 2025, en attraktiv vardering for ett
bolag som visat pa god omsattning- och vinsttillvaxt historiskt, trots tuffare ekonomiska tider.

Awardit valde att skriva ner reserverade tillaggskopeskillingar, goodwill samt 6vriga immateriella
anlaggningstillgangar hanforliga till forvarvet av MBXP. Sett till de nedskrivningar som paverkar
kassan handlar det om 125 MSEK fran tillaggskopeskillingar. En positiv nettoeffekt pa kassan
vantas om ca 71 MSEK.

Sedan start: 79,89%

Maj Juni Juli Aug Sep Dec Helar
584 -230 458 -1404 -4,75 12,95 -16,41
-4,06 -12,56 11,81 -8,10 -11,82 -2,40 -46,88
-4,02 -2,63 6,26 2,32 -5,92 4,06 28,24
11,35 10,25 7,10 9,23 4,29 13,81 95,43
0,85 2,85 -2,74 0,50 0,34 -1,12 42,18
5,02 -5,77 2,91 -2,06 -4,44 -10,70 -11,14
8,49 2,60 2,03 2,74 1,34 0,50 24,41

Consensus Smabolag ar en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma och medelstora bolag i de nordiska
landerna. Fonden har en investeringshorisont pa 3-5 ar och en koncentrerad portfélj pa normalt 15-20 bolag.

Fonden placerar i mindre bolag med tydligt fokus pa tillvaxt med I6nsamhet. Ofta sker investeringen i en tidig fas

innan bolaget upptackts av marknaden.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och
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minska i varde och det &r inte sakert att du far tillbaka hela det insatta beloppet. Faktablad och

informationsbroschyr finns pa www.consensusam.se.
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