CB European Quality Fund

Kvartalsuppdatering per 30 september 2025

Fondens utveckling* och AUM NAV per 2025-09-30 (SEK)
SEK :
Q3 2025 -2,3% Klass A 1865,40
Hittills 2025 5,7 % Klass D (utd. 6% / &r) 928,45
Sedan start 1995 (per ar) +807 % (+7,7 %) i Klass | 2621,46
AUM (mil}.) 817
*Klass A
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https://www.hallbarhetsprofilen.se/fund.html?isin=LU0112589485
https://www.unpri.org/signatory-directory/cb-asset-management-ab/1016.article
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| korthet CB European Quality Fund

>15 armedsamma >25 armedsamma >60 & sammanlagd Y A |mi}érder SEK

forvaltarteam etiska ramverk finansiell erfarenhet under forvaltning
CB European Quality Fund CB Fonder
A En aktiefond med ett etiskt och hallbart ramverk fokuserad p& A Grundades 1994
europeiska kvalitetsbolag med langsiktig tillvaxt A Familje-/partneréagt svenskt bolag under tillsyn av
A Strategin lanserades 1995 Finansinspektionen
A Koncentrerad portfélj och lang placeringshorisont A Ledord i férvaltningen: aktiv, etisk och langsiktig
A Jamforelseindex: MSCI Europe Net A All forvaltning omfattas av ett etiskt och hallbart ramverk
A Mal: A Portféljférvaltningen bedrivs fran Stockholm; all
A Lagre standardavvikelse &n index fondadministration sker i Luxemburg
A Overavkasta mot index éver 12 manader A Samtliga tre forvaltare méste vara 6verens om varje
investeringsbeslut, och har lika stort inflytande dver férvaltningen
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CB European Quality Fund

A Forvaltarteamet har arbetat tillsammans i 6ver 15 ar

A Samtliga forvaltningsbeslut tas gemensamt av dem

Carl Bernadotte

Marcus Grimfors

Alexander Jansson

Forvaltare, huvudégare

Forvaltare, partner

VD, forvaltare, partner

Emil Teimert
Analytiker
1997
2022- CB Fonder
nuvarande
Utbildning: Civilingenjor i Samhallsbyggnad,

KTH, 2024 och filosofie kandidat i
féretagsekonomi, Stockholm
Universitet, 2022

Fodd: 1955 Fédd: 1981 Fodd: 1983 Cecilia Haglund
Finansiell ~40 ar Finansiell ~20 ar Finansiell ~20 ar . .
erfarenhet: erfarenhet: erfarenhet: Sociala medier &
1995 - Portfoljforvaltare, CB 2008 - Portfdljférvaltare, CB 20009 - Portféljférvaltare, CB dlgltal marknadsforlng
nuvarande Fonder nuvarande Fonder nuvarande Fonder
1994 Grundare, CB Asset Utbildning: Filosofie kandidat i 2008 - Analytiker, Acacia Fodd: 1997

Management AB foretagsekonomi, 2009 Partners (nuv Alder) 2023- CB Fonder

e Stockholms Universitet, i . . . . nuvarande
1992 - Portfoljforvaltare 2007 Utbildning: Filosofie magister i . )
1993 europeiska aktier, ABB foretagsekonomi och 2023- IToch affarsutveckling
P ’ - - . ) : ; ; nuvarande Sapato
Investment Management Civilingenjor i Teknisk filosofie kandidat i
o = Fysik, nationalekonomi, 2021- 2023 Sociala mel‘.d?er & digital

Utbildning:  Civilekonom, Stockholms Kungliga Tekniska Uppsala Universitet, 2008 marknadsforing, Atle

Universitet, 1979 Hdgskolan 2005 .

) R ) ' Innehav i Ager andelar i CB 2020- 2022 Trainee, JM

Innehav i Ager andelar i CB Innehav i Ager andelar i CB fonderna: European Quality Fund Utbildning: M.Sc. Industriell Ekonomi
fonderna: European Quality Fund fonderna: European Quality Fund och CB Save Earth Fund Luled Tekniska Universitet,

och CB Save Earth Fund och CB Save Earth Fund 2020
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Ett mindre forvaltningsteam CB European Quality Fund

Investerande &ar en
komplex 6vning i problem-
I6sande, dar spelplanen
standigt forandras

| va&r mening ar ett litet
team bast anpassat for de

utmaningar som
associeras med
investeringar

Fordelarna ar
overvagande for saval
teamets medlemmar som
dess investerare

Kélla: Stewart Investors

Jeff Bezos, grundare av Amazon.com:

Om ett team inte kan mattas med tva pizzor ar det for stort

Styrkor i mindre team

A Det ar lattare att uppratta robusta relationer med stark tillit i mindre team

A Grupptillhérighet, individuellt ansvar samt kéanslan av kollektivt &gande dver

portféljer forstarks i mindre team

A Goda investeringsbeslut grundas i att kunna samarbeta for att identifiera vilken
data som &r viktig. Ett mindre team med f& kommunikationsvagar underlattar

samarbetet och effektiviserar beslutsprocessen.

O @
O Q)
& ® -
3 personer = 3 vagar 6 personer = 15 vagar 9 personer = 36 vagar 12 personer = 66 vagar

Bilden illustrerar hur antal kommunikationsvagar 6kar kvadratiskt d& antal personer i teamet 6kar
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Koncernstruktur CB European Quality Fund

CB Asset Management AB (CB Fonder) -_>

- Stockholm -

BDO Milardalen

Ry

Jan Malmgren Carl Bernadotte Nils Bildt Anders Olsson Christoffer Saidac  Elsa Bernadotte Fredrika Bernadotte
Ordf6rande Styrelsemedlem Styrelsemedlem Styrelsemedlem Styrelsemedlem Styrelsemedlem Styrelsemedlem
[ L .
I
i
Adetto
Regelefterlevnad
Alexander Jansson Johan Qrenefalk, HSA
VD, Partner Soderqvist Advokatbyra

- - Portfoljansvariga - Analytiker

J J ¢ b

Cecilia Haglund Carl Bernadotte Marcus Grimfors Alexander Jansson Emil Teimert
Huvudigare Partner VD, Partner
|
LTI
o T T T T T s s s s = 1 1
v Y A 4
Fondbolag Forvaringsinstitut
- Luxemburg - - Luxemburg -
Luxcellence Management Company S.A. CACEIS Bank, Luxembourg
- CB European Quality Fund - - CB European Quality Fund - InveSterare
FundRock Management Company S.A. SEB S.A., Luxembourg
- CB Save Earth Fund - _ CB Save Earth Fund - A
t _______ 1
I T 1
T '

D |
v

Performex Data

Riskansvarig

Christina Bergkvist, RPM Risk
& Portfolio Management AB

---p

Klagomalsansvarig

Alexander Jansson
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Utveckling av forvaltat kapital CB European Quality Fund

Utveckling av forvaltat kapital, 10 ar i MSEK

CB European Quality Fund CB Fonder
1200 - 3800 +
3537
1100 | mCB European Quality Fund 1059 3288 : mTotalt AUM 8465
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Data per kvartalsskiftet
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Distributtrer

CB European Quality Fund

fondmarknaden
Lq Liansforsdkringar

w
< SAVR

ALPCOT
~ondo.

#F#¥ MaxMatthiessen

N Strivo

AVANZA |I|I ®)] euroclear

Handelsbanken |eV|ef
A1 Noranes
[ B |
| B |
AV Soderberg ALANDSBANKEN

A &Partners
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https://allfunds.com/
https://www.alpcot.se/FundDetails/9125
https://www.avanza.se/fonder/om-fonden.html/633/cb-european-quality-fund-a
https://www.euroclear.com/services/en/funds.html
https://www.fondmarknaden.se/Fonder/Fondoversikt/1784.aspx
https://app.fondo.se/funds/LU0112589485EUR
https://www.handelsbanken.se/sv/privat/spara/fonder/fondlistor/fondtorget-fondlista
https://www.lansforsakringar.se/stockholm/privat/bank/spara/fondkurser/?universeId=ALL_5085&brandingCompanyId=BN000008AK
https://www.msave.se/fonder/
https://www.nordnet.se/marknaden/fondlistor/16802445-cb-european-quality
https://www.nordnet.se/marknaden/fondlistor?sortField=yield_1y&sortOrder=desc&selectedTab=overview&fundBrandingCompany=CB
https://www.strivo.se/vara-tjanster/fonder/fondlista/lu0112589485/
https://www.alandsbanken.se/
https://www.alandsbanken.se/
https://www.soderbergpartners.se/
https://www.soderbergpartners.se/
https://levler.se/app/fund-boutique/fund-detail/LU0112589485?currencyCode=EUR&mic=FUND
https://levler.se/app/fund-boutique/fund-detail/LU0112589485?currencyCode=EUR&mic=FUND
https://www.montrose.io/
https://www.montrose.io/
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STRATEGI

Investeringskriterier CB European Quality Fund

Stora bolag
- Min. 1 mdr EUR market cap -

Mogna branscher Stabil vinstutveckling
Utvarderat management oavsett konjunktur

Stabil utdelning Konservativ vardering Intern rekrytering
Ej n6dvandigtvis hog 0 GARP/ QARP av foretagsledningen

10 CB FONDER



STRATEGI

Investeringsprocess

CB European Quality Fund

A4

Daglig 6vervakning
Nyhetsfloden for alla innehav
Utvardering av ny information
Valgrundade beslut

Investeringsunivers
Aktier i lander representerade i MSCI Europe Net Index med market cap. éver 1 mdr EUR

Fundamental analys
Strukturell tillvaxt och konkurrenssituation
Marknadsposition och marginaler
Management — har de historiskt levererat vad de lovat?
Affarside
ESG analys:

= UN Global Compact, UN PRI, OECD Guidelines for

Multinational Enterprises, exkluderingslista

Kvantitativ analys
Internt framtagna modeller fér screening och ranking
Vardering: i jAmforelse med peers och historisk utveckling

Teknisk analys
Momentumfaktorer — talar trenden for sektorn/stilen?
Inga malpriser: "let the trend be your friend”

11 CB FONDER



STRATEGI

Strukturell tillvaxt

CB European Quality Fund

- Strukturell tillvaxt &r mer vardeskapande an cyklisk tillvaxt och mindre
beroende av konjunkturcykeln

Vinst - och omsattningstillvaxt

Driven av en eller flera av

Strukturell foljande tillvaxtfaktorer:

1. Sekulara trender

komponent

2. Tekniskt ledarskap
3. Ledande affarsmodell

Cyklisk Enbart driven av
komponent / makrofaktorer

Credit: Allianz GI
Design: CB Fonder

Stark multipel -

expansion relativt
marknaden

Begransad
multipelexpansion
relativt marknaden

/
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Strukturell modell
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STRATEGI

Strukturell tillvaxt

Exempel pa teman med strukturell tillvéxt

A\ Hb HD
Mnew

/4
BELIMO

N [T

Schneider
8E|Cttr‘lt

RELX

SADA
o

Swissquote

Energieffektivisering T‘f
& energiinfrastruktur .

Elektrifiering & automation
ADGCTECH

Byggnadsautomation & ventilation

Kraftkablar & elnat DIPLOMA

Smart energihantering & automatisering

Digitalisering Qg%

Halvledarutrustning & litografi Allianz @
/,_
Informationslésningar & analys _(n_
SwissLife
Afférssystem & molntjanster @ ZURICH

Onlinebank & handel

Serieforvarvare /PE/
Investmentbolag

Private Equity & tillvaxtinvesteringar
Elektrifiering & Automation
Nischdistribution & férvarv

Elektrifiering, kontroll och TecSec

Forsakring @

Forsakring & kapitalférvaltning
Livforsakring & sparande

Skadeforsékring & foretagslosningar

CB European Quality Fund

AstraZeneca
& FRESENIUS

U, NOVARTIS

Q

novo nordisk’

Ashtead
group

(ahd
\f_‘l,'
Schindler

Halsovéard w

Lakemedelsforskning & onkologi
Sjukvard & dialys

Lakemedel & bioteknik
Diabetes & hormonterapi

Diagnostik & lakemedel

Infrastruktur ?;‘2) .

Uthyrning & bygg

Hissar & rulltrappor

CB European Quality Fund

13
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STRATEGI

Hoga intradesbarriarer = skyddad tillvaxt CB European Quality Fund

Konkurrenssituationen:Por t er 6s 5 f or ces

Intradesbarriarer

A Kostnad, tid, kunska o .
LIRSS Konkurrens fran nya aktorer
A Skalférdelar

A Teknologier, patent etc.

Kundrelationen
A Lénga kundrelationer/kundlojalitet

A Switching costs/bytesbarriarer
a A Prissattningskraft
Konkurrens

Leverantorers mellan

férhandlingsstyrka befintliga
aktorer

Forhandlingsposition gentemot v

Kundernas
forhandlingsstyrka

leverantorer
A Fragmentering i leverantorsledet
monopol eller hard konkurrens” - : e E T e
A Grad av specialisering Substitut for varan eller i
A Varumarkets betydelse
tjansten
A Komplexitet, patentskydd etc.
Kéllor: Competitive Strategy: Techniquesfor AnalyzingIndustries
14 CB FONDER

and Competitors, Michael E. Porter, 1980.
Design: CB Fonder






UTVECKLING

Fonden relativt index

CB European Quality Fund

Fonden relativt index, hittills 2025 (SEK)

120
= CB European Quality Fund A (SEK)
——MSCI Europe Net (SEK)
110
+8,3 %
100 -+
-5,7 %
90
80

dec-24 jan-25 feb-25 mar25 apr-25 majl25 jun-25 jul-25 aug-25 sep-25

5%

ECB European Quality Fund éveravkastning mot
MSCI Europe Net

0% -

-5% -

-10%

-13,0 %

-15%
dec-24 jan-25 feb-25 mar25 apr-25 maji25 jun-25 jul-25 aug-25 sep-25

Kallor: MSCI, CB Fonder
Data per kvartalsskiftet 16
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UTVECKLING

Fonden relativt index CB European Quality Fund

Fonden (EQF) och jamforelseindex, 10 ar (SEK)

300

e CB European Quality Fund A (SEK)
—— MSCI Europe Net (SEK)

250

+145 %

A +109 %
200 A/./AV
150

100 N/

50 r r T T . . . : : )
sep-15 sep-16 sep-17 sep-18 sep-19 sep-20 sep-21 sep-22 sep-23 sep-24 sep-25

Nyckeltal (10 ar)* EQF Europe

Vardeutveckling, % +108,6 +145,4

Standardawikelse, % 14,7 14,5 Fonden har utvecklats sdmre &n
Sharpe (0%) +0,52 +0.65 index, men med lagre risk
Storsta nedgang, % -27,9 -32,0 (beta: 0,90). Fonden har

genererat ett negativt alfa och

Beta mot MSCI Europe +0,90 .. .

Alfa mot MSCI Europe, % per ar 0,9 den ”Sle.J.St?rade..aVkaStn!ngen’
Konsistens med MSCI Europe, % 50,2 _Sharpe, ar lagre an den for
Tracking error (Aktiv risk), % 6,8 index.

Informationskvot -5,4

Koldioxidintensitet** 624 991

Kallor: MSCI, CB Fonder

*Dagsdata per kvartalsskiftet 17 CB F ONDER

**\/iktat medel (ton CO2e écope 1+2+3)/MEUR forséljning), per 202509-30.



UTVECKLING

Fonden och andra Europafonder

CB European Quality Fund

A CB European Quality Fund har som mal att erbjuda investerare en hdg och konkurrenskraftig

riskjusterad avkastning

A Fonden har under de fem senaste aren haft en risk i linje med konkurrenter och samtidigt levererat en
medelhog avkastning, darav fondens medelhdga Sharpekvot.

Avkastning och risk, 5 ar (SEK)

16% -

12% - ®
oS
9]
o
2 8% - CB European Quality Fund
: ®
>
< ®

4% - :

0% -
10% 15% 20% 25%

Standardavvikelse

@ CB European Quality Fund
® SEB Europe Equity Fund
©® AMF Aktiefond Euroland Storebrand Europa

® Ghman Marknad Europa Fidelity European Dynamic Growth Fund
@ Morgan Stanley Europe Opportunity Fund ® Handelsbanken Europa Selektiv

@ Allianz Europe Equity Growth ®BL - Equities Europe

@ Nordea European Sust Stars Fund

@ Jupiter European Growth
® Swedbank Robur Europafond

Kéllor: Bloomberg, CB Fonder
Dagsdata for de senaste fem aren per kvartalsskiftet

Sharpe, 5 ar (SEK)

Storebrand Europa 0,99
Ohman Marknad Europa 0,91

AMF Aktiefond Euroland

SEB Europe Equity Fund

Nordea European Sust Stars Fund

Swedbank Robur Europafond

Handelsbanken Europa Selektiv

CB European Quality Fund

Jupiter European Growth

f
1
!
~

Morgan Stanley Europe Opportunity Fund
Fidelity European Dynamic Growth Fund
Allianz Europe Equity Growth

BL - Equities Europe

18 CB FONDER



UTVECKLING

Fonden och andra Europafonder CB European Quality Fund

A CB European Quality Fund har som mal att erbjuda investerare en hdg och konkurrenskraftig
riskjusterad avkastning

A Fonden har under de tio senaste &ren haft en risk i linje med konkurrenter och samtidigt levererat en
medelhog avkastning, darav fondens medelhdga Sharpekvot.

. . o] o
Avkastning och risk, 10 ar (SEK) Sharpe, 10 ar (SEK)
10% -

Storebrand Europa
o
.. Ohman Marknad Europa
CB European Quality Fund AMF Aktiefond Euroland
8% hN)
o5 Swedbank Robur Europafond
o ®
g o Nordea European Sust Stars Fund
c
;,E, SEB Europe Equity Fund
2
L 6% - . . Fidelity European Dynamic Growth Fund
e
| CB European Quality Fund
N e e e o i o s o S S o o e o
BL - Equities Europe
Jupiter European Growth
4%
10% 15% 20% Handelsbanken Europa Selektiv
Standardavvikelse
© CB European Quality Fund ® Jupiter European Growth Allianz Europe Equity Growth
® SEB Europe Equity Fund ® Swedbank Robur Europafond 1
® AMF Aktiefond Euroland Storebrand Europa
@ Ghman Marknad Europa Fidelity European Dynamic Growth Fund
® Handelsbanken Europa Selektiv ® Allianz Europe Equity Growth
® BL - Equities Europe ® Nordea European Sust Stars Fund

Kéllor: Bloomberg, CB Fonder

Dagsdata for de senaste tio aren per kvartalsskiftet 19 C B F ONDER






PORTFOLJ

Bidragsgivare CB European Quality Fund

Storsta och minsta bidragsgivare senaste kvartalet 2025 (EUR)

Bolag Bidrag, % 9% -06% -03% 00% 03% 06% 09% 12% porfsljviktr, %  Utveckling, %
ASML +1,0 ] 11 +34,2
Commerzbank +1,0 ] 3,8 +21,2
Holcim +0,6 ] 4,4 +14,3
Lifco -0,6 ] 3,2 -15,9
Saint-Gobain -0,7 ] 48 9,2
SAP -0,7 ] 48 11,7

*Genomshnittligt varde under kvartalet

Storsta och minsta bidragsgivare senaste 12 manaderna (EUR)
Bolag Bidrag, % 5% -10% -05% 00% 05% 10% 15% 20% Portflvikt™, % Utveckling, %
Allianz +1,6 S 3300000 5,2 +28,0
Commerzbank +1,4 ] 1,7 +38,6
Holcim +1,3 ] 3,0 +38,7
Volvo 1,1 I 2,1 -14,7
Lotus Bakeries -1,2 I 1,5 -32,7
Trelleborg -1,3 I 1,7 -17,4

**Genomsnittligt varde senaste 12 manader

Kéllor: Bloomberg, CB Fonder

21 CB FONDER



PORTFOLJ

Innehav CB European Quality Fund

Portfoljen per 2025-10-09 Omesattningstillvaxt, portfolijen och index

0, -
Aktie Land Sektor VERTECEEGEE oy oo EPSHIEN Annjglcelw iy 2(5): | = CB European Quality Fund
mdr 2026E Europe AUM o = MISCI Europe
3i Group Storbritannien Finans 46 7 14% 0,4% 4,4% 20%
&% sap Tyskland I 280 32 18% 2,2% 4,2% 15%
"% AsML Nederlandema ~ IT 321 35 6% 2,2% 4,1% 10%
=’:’= Schneider Electric  Frankrike Industri 137 25 13% 1,2% 4,0%
£"% Hexagon Sverige s 32 23 11% 0,2% 3,9% 5%
% NKT Danmark Industri 4 22 0% 0,0% 3,7% 0%
£% ABB Schweiz Industri 113 26 9% 0,9% 3,4% 5%
€% Halma Storbritannien  Industri 15 34 13% 01% 3,3%
"% Diploma Storbritannien  Industri 8 28 % 0,0% 3,3% -10% .
4:;‘3 EssilorLuxottica Frankrike Sallankop 128 36 11% 0,8% 3,3% -15% - -10% —————
£'% Astrazeneca Storbritannien Halsovard 199 16 13% 1,8% 3,2% 2020 2021 2022 2023 2024 : Medel : 2025E 2026E
5’::‘3 Swissquote Schweiz Finans 9 24 6% 0,0% 3,2% . B . i L_29'_2f_=
£% Hermeés Frankrike Séllankop 220 44 15% 0,6% 3,1% EPS'tlllvaXt, pOI’th|jen och index
£'s GEA Group Tyskland Industri 10 19 12% 0,1% 3.1% .
{:"; Allianz Tyskland Finans 138 12 8% 1,3% 3,1% 80% 4 o = CB European Quality Fund
gff Nowvo Nordisk Danmark Halsovard 182 14 9% 1,4% 3,0% u MSCI Europe
£ Siemens Tyskland Industri 183 21 2% 1,6% 3,0% 60% 1
£ swiss Life Schweiz Finans 26 18 8% 0,2% 3,0%
% Ashtead Storbritannien  Industri 24 18 5% 0,2% 2.9% 40%
ﬁ:,:’* Lotus Bakeries Belgien Dagligvaror 7 35 11% 0,0% 2,9%
=’f,"°= Belimo Schweiz Industri 11 44 21% 0,1% 2,8% 20% 2% 20%19% gy [To=S H .
. 10% 10%+°7°
!:ne Zurich Insurance Schweiz Finans 89 15 9% 0,8% 2,7% 0]
£ Vohwo Sverige Industri 50 12 16% 0,4% 2,6% 0%
£'% RELX Storbritannien Industri 74 25 10% 0,7% 2,3%
=’::ﬁ London Stock Ex.  Storbritannien Finans 51 20 10% 0,4% 2,2%
£ Fresenius Tyskland Halsovard 27 13 12% 0,2% 2,2% -20% 1
£ AddTech Sverige Industri 8 40 8% 0,1% 2,2% 26%
=4:."e Lagercrantz Swerige Industri 4 34 25% 0,0% 2,2% 40% - e -
€% schindler Schweiz Industri 34 28 8% 0,1% 2,1% 2020 2021 2022 2023 2024 | Medel | 2025E 2026E
!:."e Galenica Schweiz Halsovard 5 22 6% 0,0% 2,1% L_2£)—_2:1_:
‘9:,'.3 Roche Schweiz Halsovard 230 14 5% 0,1% 2,0%
% Nowartis Schweiz Halsovard 105 14 2% 1,9% 2,0% LN .
£ Siegfried Schweiz Halsovard 10 20 13% 0,0% 1,9% = = ‘ 33 innehav arbetar med U.N. Global Goals for
£ Lo Swerige Industri 13 35 12% 0,1% 1,8% s Sustainable Development
20,1 245 10,3% 19,9% 98,8%
Median Viktat Medel Viktat Medel Summa Summa

Kéllor: MSCI, Bloomberg, FTSE, Dow Jones, Deutsche Bank, CB Fonder,

U.N. GlobalCompact 22 CB FONDER
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PORTFOLJ

CB European Quality Fund
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Sektorfordelning, 36 manader

100%

= Kassa
Belgien

" rland

= Finland

" Danmark
Nederlanderna
Sverige
Schw eiz
Tyskland

" Frankrike
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= Kassa

90% N\
80% T
70% = Komm. Service
60% Séllankop
50% = Halsovard
9 .
40% Material
30% )
Industri
20%
Dagligvaror
10% g9
% : : : : : : : : : : Finans
FL: L N, - R N NS A . Y S 2
& & &’5‘ I & 6‘@\ O & <\<b‘ § K

Kéllor: MSCl,iShares CB Fonder, Bloomberg
Data per 2025-10-09

23

30%

20%

10%

0%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

L

Geografisk férdelning

25%

22%90,

1594-6%

14%

4%

m MSCI Europe
m CB European Quality Fund

15%

1 MSCI Europe
u CB European Quality Fund

4%

4%

S & & P
& & 3 &
& £ &
5 @
&«
&
&

CB FONDER



PORTFOLJ

Utveckling for lander CB European Quality Fund

Relativ utveckling for utvalda lander inom MSCI Europe, jamfort med MSCI Europe i
gemensam valuta. Alla varden ar inkl utdelning (Net)

A De basta marknaderna pa tre &r &r Irland, Tyskland och Nederlanderna; de samsta ar Schweiz, Finland och Danmark.

A Nederlanderna har dveravkastat p& samtliga tidsperioder; Frankrike, Schweiz och Danmark har underavkastat pa samtliga

tidsperioder.
50%
40%
3M 6M 12M 36M

30%

Irland -2% 3% 5% 28%

. . . . /\/ —— Irland
Tyskland 5% 0% 9% 21% 20% AL N NJ —— Tyskland
Nederlanderna 6% 12% 1% 10% \//_\ S —— Nederlanderna

Swerige 0% -1% -4% -2% 10% @/ = Sverige
Storbritannien 2% 0% 2% -2% //‘/767? Wf\u\/\ /\‘l —— Storbritannien
Frankrike 0% 2% 3% 6% - WM —— Frankrie
Schweiz 2% 5% 6% -18% o - £ L s
Finland 2% 5% 4% -24% Finland
Danmark 16% 19%  -44% 33% 20% — Danmark

-30% o~

-40%
sep-22 mar-23 sep-23 mar-24 sep-24 mar-25 sep-25

Kallor: MSCI, CB Fonder 24 CB FONDER



Sektorutveckling

PORTFOLJ

CB European Quality Fund

Relativ utveckling for sektorer inom MSCI Europe, jamfort med MSCI Europe i gemensam
valuta. Alla varden ar inkl utdelning (Net)

A De basta sektorerna pa tre ar ar Finans, Industri och IT; de samsta &r Energi, Halsovard och Dagligvaror.

A Finans och Industri har 6veravkastat pd samtliga tidsperioder; Material, Halsovard och Dagligvaror har underavkastat pa samtliga

tidsperioder.

3M 6M 12M 36M
Finans 5% 8% 26% 50%
Industri 1% 8% 12% 31%
IT -1% 5% -2% 12%
Allmannyttigt -3% 3% 2% -1%
Kommunikationssenice -8% -3% 2% -1%
Fastigheter -8% 0% -17% -14%
Séllankdp 1% -5% -13% -15%
Material -1% -2% -15% -18%
Energi 2% -11% -4% -21%
Halsovard -2% -10% -20% -25%
Dagligvaror -5% -8% -12% -33%

Kallor: MSCI, CB Fonder

60%

50%

40%

30%

20%

10%

Finans

Industri

e
L
Py

T
Allmannyttigt

—— Kommunikationsservice

o KT

&~
/ > Sallankop
Rt '
0% ghvvl/ < - ,/\ ,/\ — < Material
— " ; - - — - -
\\i:/ \/\\ 7/\/ A L7 Energi
N\~ " 2
\ g_/ / \ ! / Halsovard
S10% S~ Y — . o Dagligvaror
ad
-20% — —
-30% =
-40%
sep-22 mar-23 sep-23 mar-24 sep-24 mar-25 sep-25
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PORTFOLJ

Marknadsutveckling CB European Quality Fund

A USA har 6veravkastat bade rekordmycket och rekordlange, pa bade rullande 60 och 120 manader.
A Eftersom regionerna Europa och USA har tenderat att utvecklas nagorlunda lika varandra pa lang sikt (mean-reversion), ar

det rimligt att anta att Europa snart kan komma att dveravkasta mot USA. Detta behover dock inte alls betyda att USA
kommer att ha en negativ utveckling i absoluta tal.

Utveckling for basta marknaden relativt nast basta marknaden,  Utveckling for basta marknaden relativt nast basta marknaden,

Net i gemensam valuta pa rullande 60 manader* Net i gemensam valuta pa rullande 120 manader*
70% 80%
60% 70%

60%
50%

50%
40%
40%
30%
30%
20%
20%

10% 10%

0% 0%
dec-74  dec-78 dec-82 dec-86 dec-90 dec-94 dec-98 dec-02 dec-06 dec-10 dec-14 dec-18 dec-22 dec-79 dec-83 dec-87 dec-91 dec-95 dec-99 dec-03 dec-07 dec-11 dec-15 dec-19 dec-23

= AC ASIA PACIFIC Standard (Large+Mid Cap)s EUROPE Standard (Large+Mid Cap) = USA Standard (Large+Mid Cap) B AC ASIA PACIFIC Standard (Large+Mid Cap)s EUROPE Standard (Large+Mid Cap) ® USA Standard (Large+Mid Cap)

Kéllor: MSCI, Bloomberg, CB Fonder

*Data sedan 1969 for Europa och USA, sedan 2000 for Asien 26 CB FONDER






BOLAGSEXEMPEL

Portféljbolag: Allianz CB European Quality Fund

Allianz ()

Europeisk marknadsledare i forsékring och kapitalforvaltning

Ett av de mest valkdnda varumérkena inom férsékrings-o ¢ h emed accel ererande

Brand value?

USD bn (EUR bn) 2024 target (EUR bn)
% 235 Interbrand #1 Insurance brand 3.9% %%G,/R 5.2%
o globally, #29 across u ° =
2 S #29 all industries e—o ——* 0—0 |——|
#1 insurer
. since 2019 Brand Finance #1Insurance & asset
management brand Earnings per share Dividend per share
- globally (EUR) 202 target (EUR)
10l 85 CAGR ~25
-~ #1 Most trusted 6.6% ' 5:3% 12.6%
#54 ’ Edelman (¥t ) insurance company M — °—. —»
5 4 Score/ amongst peers
2015 2018 2021 2015 2018
o0l
2015 16 17 18 19 20 21 22 23 2024

Ett av varldens storsta och mest respekterade
forsakringsbolag , med verksamhet i éver 70 lander och ledande
positioner inom bade liv- och skadeforsakring.

Marknadsledande plattformar:  Allianz har etablerat en stark
position som marknadsledare inom flera digitala plattformar:
nummer ett globalt inom B2B2C-tjanster, ledande inom
direktforsékring i EU (B2C) och nummer ett inom skadehantering i
EU (B2B). Datrtill ar bolaget véarldsledande inom reseforsakring.

GenAl som produktivitetsmotor:  Uppskattade
produktivitetsvinster pa 10i 30 % genom implementering av
generativ Al i verksamheten. Tekniken anvands redan inom
omraden som skadereglering, kundservice och intern
effektivisering i och har potential att féréndra hela vardekedjan.

*(ton CO2e (scope 1+2+3)/ar)/MEUR forséljning, kalla: MSCI

Total revenues/total business volume

Kalla: Foretagsrapporter

Operating profit

2024 target
CAGR 214.5

CAGR

2021 2024

Kalla: Foretagsrapporter

n/a

Koldioxidintensitet
95 t/MEUR intékter*

Implicit temperaturékning
1,5A/C*

EU Taxonomi alignment
n/a

28

Allianz har annu inte satt
ett SBT, men har istallet
en egen nettonollstrategi
med flera konkreta mal.
Planen omfattar
minskningar av olika
COF-utslapp med mellan
30 % och 60 % till &r
2030, med 2019 som
basar.

[ u[imlﬁw]n]um

Allianz ar inte involverat
i nagra storre ESG-
kontroverser

Kalla: Foretagsrapporter och MSCI

CB FONDER



BOLAGSEXEMPEL

Portféljbolag: Schneider Electric CB European Quality Fund

Schneider

En global ledare inom industriteknologi

Diversifierad geografisk exponering Véarldsledande portfélj inom strukturellt vixande slutmarknader

Datacenter & Néatverk Byggnader Industri Infrastruktur
Slutmarknader, exponering: 19% 34% 35% 12%
13%
B Nordamerika
Asien & . . T . N . T # Elektrisk distribution
> R Marknadsposition: #1 Elektrisk distribution #1 Elektrisk distribution #1 Elektrisk distribution #1 Industriell data
250 Stillahavsomradet Mest kompletta portfolj Narvarande i 1 av 4 byggnader #1 Industriell data och sakerhet #1 Nat
(]
Vasteuropa
Resten av varlden Marknadens CAGR till 2027: >10% +49% to +5% +59% to +6% +5% to +7%
Nyckeldrivkrafter: [Artificiell Intelligens ] [ Avkarbonisering ] [ Reshoring & mega-projekt ] [ Stora statligafinansieringar]
Kélla: Foretagsrapporter Kaélla: Foretagsrapporter
Science Based Target MSCI ESG-betyg ESG-kontroverser
A Varldsledande expertis inom bland annat elektrifiering, . _—
automation och digitalisering till smarta industrier, R&D Schneider har ansékt och _Schrjelder EIec_tnc ar
motstandskraftig infrastruktur, framtidssakrade datacenter 5,6 % av forséljning fatt foljande SBTi-mal inte involverad i n&gra
och intelligenta byggnader. verifierade: storre ESG-
Koldioxidintensitet Nartid kontroverser.
A Ledande inom energieffektivitet med stark strukturell 511 MEUR intakter* 1,5/C il 2030
tillvaxt o [ B [ BA |HHF!I A ] ™ m

Implicit temperaturékning | Lang sikt
1,7/C 1,5AC till 2050

EU Taxonomi alignment | Netto noll
28,5% av forsaljning Till 2050

Kélla: Foretagsrapporter, MSCI, Bloomberg

*(ton CO2e (scope 1+2+3)/ar)/MEUR forséljning, kalla: MSCI

**Bolag med under 2 C implicit temperaturékning ar i linje med Parisavtalet 29 CB FONDER






RISKPROFIL

Standardavvikelse och beta CB European Quality Fund

Standardavvikelse T i linje med index*

Standardavvikelse pa rullande 60 dagar, 3 ar Standardavvikelse, 1-10 ar
30% - - 30%
e CB European Quality Fund .
10 ar
——MSCI Europe
20% - - 20% o
5ar
3ar
10% - 10%
1ar
17%
0% T T T T T T T T T T T 0%
sep-22 dec-22 mar-23 jun-23 sep-23 dec-23 mar24 jun-24 sep-24 dec-24 mar-25 jun-25 sep-25 0% 3% 6% 9% 12% 15% 18%
mMSCI Europe m CB European Quality Fund
Beta mot MSCI Europe 1 <1*
Beta pa rullande 60 dagar, 3 ar Beta, 1-10 ar
14 - 14
1,2 - F12 10& 0,90
1,0 4 - 1,0
5ar
0,8 - L 0,8 0,98
0,6 - - 0.6 3ar
1,05
0,4 4 - 04
0,2 - r 02 Lér 1,08
0.0 ‘ 00 0,0 0,2 04 06 08 1,0 1,2

sep-22 dec-22 mar23 jun-23 sep-23 dec-23 mar-24 jun-24 sep-24 dec-24 mar-25 jun-25 sep-25
B CB European Quality Fund

Kallor: MSCI, CB Fonder

*Dagsdata i SEK 31 CB FONDER



RISKPROFIL

Motstandskraft i nedgang CB European Quality Fund

Fondens malsattning ar att klara sig battre an marknaden i nedgang

Fonden jamfort med MSCI  Europe i bjornmarknader (>20 % nedgang) (SEK)

Toppen till botten
Period Index Fonden Overavkastning
1. 2007-07-09 - 2009-03-09 -47,6% -31,1% @ 316%
2. 2011-05-11 - 2011-10-04 -21,1% -18,5% @ 33%
3. 2015-04-27 - 2016-02-11 -24,8% -16,5% @ 111%
4. 2020-02-19-2020-03-16 -32,0% -26,9% 2 75%
1 2 3 4
200
100 —— MSCI Europe (SEK)
(Log)
50 .

Kallor: MSCI, CB Fonder
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Awvikelse fran index

RISKPROFIL

CB European Quality Fund

Active Share
100% -
80% -
60% -
40% -

20% -

0% -

Omsattningshastighet*

1,6
1,4
1,2
1,0
0,8
0,6
0,4
H B
0o 1N — 1
2020 2021 2022 2023 2024
*Beréknat enligtPPM:sformel; Oms.hast = lagsta av summan av kdpta och

summan av salda aktier, dividerat med arets genomsnittliga fondférmégenhet
**Modell enligtCremers och Petajisto(2009)

YTD 2025

Active share

Tracking error, 60 dagar rullande
10% -
8% -
6% -
4% -

2%

0%

LS VS RS S S BN 1 S NS | SV I
%Q,Qbe,o&fb R .

Typer av forvaltning**

Koncentrerad
stock-picking

Hég Diversifierad

stock-picking CB European

Quality Fund

0Smyg
indexeringo

Factor bets

Lag

Lagt . Hogt
Tracking error
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ANALYS

Tillvéaxt- och vardeaktier CB European Quality Fund

A Marknaden kan delas in i tv& huvudgrupper: tillvaxt- och vardebolag. De férra karakteriseras av hog tillvaxt och
vardering medan de senare karakteriseras av lagre tillvéxt och vérdering.

A Grafen visar perioder med overavkastning for tillvaxtbolag (orangea linjer) resp. dveravkastning for vardebolag (bla
linjer) mot varandra. Trendbrott intraffar ofta kring den rdda streckade linjen .

A\ Vardebolag hade vid kvartalsskiftet veravkastat +27 % mot tillvaxtbolag sedan manadsskiftet februari / mars 2024.

Perioder av 6veravkastning for tillvaxt- respektive vardebolag
(MSCI Europe Growth resp. MSCI Europe Value)

60%

50%
m—\/alue/Growth

m Growth/Value

40%

Har ar vi!

e

30%

l,!
PSS S
A A AN I

Kallor: MSCI, CB Fonder
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ANALYS

onceo CB European Quality Fund

A Grafen till vanster visar drawdown for MSCI Europe Quality Net relativi MSCI Europe Net. Aldrig tidigare
har Quality (aktier med lag skuldsattning, stabil vinsttillvaxt och hog lonsamhet) underavkastat sa har mycket.

A Grafen till hoger visar rullande 6ver-/underavkastning pa fem &r for MSCI Europe Quality Net mot MSCI
Europe Net. Aldrig tidigare har Quality underavkastat sa har mycket pa fem ar. Den senaste perioden da Quality
hade en underavkastning pa -10 % pa fem ar (ar 2007, rod pil i grafen) efterfoljdes det av 6veravkastning for
Quiality pa +8 % pa ett ar, +17 % pa tre ar och +32 % pa fem ar. Idag har Quality en underavkastning pa -16
% pa fem ar.

Kallor: MSCI, CB Fonder
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