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Marknadskommentar mars 2023

Mars blev en turbulent manad dér kollapsen i Silicon Valley Bank blev startskottet f6r en
vag av oro for banker i bade USA och Europa. Samtidigt 6kade volatiliteten pa
rantemarknaden och vi fick se det stérsta fallet for tvaarsrantan i USA sedan 1980-talet
nar forvantansbiladen av centralbankernas kommande rantehojningar sdnktes rejalt.
Bankturbulens praglade dven aktiemarknaderna och de globala barserna foll stundtals pa
bred front.

Ser vi till marknadens tolkning av situationen raknar inte investerarna med att
centralbankerna kan fortsatta sina rantehdjningar mycket langre. Det var dock precis vad
bade ECB och Fed signalerade, da de under manaden hojde med 50 respektive 25 punkter.
USA:s rantemarknad prisar just nu mest sannolikt en oférandrad Fedranta pa 4,75-5,00
procent i maj foljt av sénkningar under sommaren och hosten.

Volatiliteten pa den svenska aktiemarknaden (OMX 1Y) 6kade under méanaden fran 18,2%
till 18,5%. Sett till den amerikanska bérsen (SPX 1Y) minskade volatiliteten, fran 20,2% till
20,0%, medan den europeiska borsens (SX5E 1Y) volatilitet kade fran 18,0% till 18,3%.
Vid manadsskiftet var den 9-ariga svenska break-even inflationen 1,89%.

Aktiemarknadsutveckling
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Réntemarknadsutveckling
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Valuta: SEK
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Tillgangsoéversikt 2023-03-31
Marknadsvarde Nom.belopp
Tillgangar Vikt (%) SEK Antal andelar Manadsavk. (%) Duration
RANTOR
Nominella rantor
Handelsbanken Kortrantefond SEK 3,4 43662 798 412 9651 0,37 0,6
Nordea Bostadsobligationsfond 1.8 22 885 044 215151,5 0,80 2.3
SEB Foretagsobligationsfond Hallbar 3,5 44503147 320 668,3 0,21 1,9
SEB Kortrantefond SEK 8,5 107 794 052 10 570 531,5 0,18 0,5
Simplicity Likviditet 9.2 17162 095 10218219 0,79 0,2
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A 29 36 793 000 378 597,0 1,60 41
Storebrand Gron Obligation A SEK 1,0 13190 553 132 554,6 0,62 2,8
Storebrand Obligation A SEK 2,6 32 863 051 236 000,2 2,22 5,3
Swedbank Robur Rantefond Kort 4.8 60539166 597 622,6 0,35 0,5
Ohman FRN A 12,1 153 442 208 1373699,3 -0,17 0,2
Ohman Investment Grade A 2,4 30244 254 267 648,3 0,47 2,5
Nominella réntor totalt 52,3 663 079 368 0,34 1,1
RANTOR totalt 52,3 663 079 368 0,34 11
AKTIER
Svenska aktier
Carnegie Strategifond G 0,3 3946 511 23705,0 0,12 1,0
Cliens Smabolag A 1,9 23767 033 79193 0,82
Spiltan Aktiefond Stabil 2,0 24 740 341 20 808,0 1,66
Storebrand Sverige Plus A SEK 6,9 87 354 042 457 237,5 -0,78
Ohman Sweden Mic Cap 0,1 1075967 666,7 0,88
Svenska aktier totalt nia 140 883 894 -0,05 1,0
Utlandska aktier
Barrow Hanley Global ESG Value Eq A USD Acc 2,7 34 088 985 306829 -2,27
C Worldwide Global Equities Ethical 2,8 35088 743 106 623,5 2,86
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Marknadsvarde Nom.belopp

Tillgangar Vikt (%) SEK Antal andelar Manadsavk. (%) Duration

Handelsbanken Amerika Smabolag Tema 1,2 15 291541 12 099,8 -3,91

Storebrand Emerging Markets Plus A SEK 3,0 37 723 960 208 729,6 2,70

Storebrand Global Plus A SEK 12,9 163 210 662 670183,2 2,58

Storebrand USA A SEK 6,5 81941220 191838,7 2,08

Swedbank Robur Transition Global J 2,6 33524872 790234 1,31

Utlandska aktier totalt 31,6 400 869 983 1,71
AKTIER totalt 42,8 541753 877 1,25 1,0
LIKVIDITET

Kassa SEK 278648 4,9 62 316 933 62 316 933,1 0,0
LIKVIDITET totalt 4,9 62316 933 0,0
TOTALPORTFOLJ 100,0 1267150178 0,73 1,0
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Policyavstamning 2023-03-31

Allokering (%) Andel Min Normal Max
Rantor 52,3 0,0 30,0 100,0
Aktier 42,8 0,0 70,0 80,0
varav Svenska aktier 26,0 0,0 25,0 50,0
varav Utlandska aktier 74,0 0,0 75,0 100,0
Likviditet 4,9 0,0 0,0 10,0
0 20 40 60 a0 100
Duration Duration Min  Normal Max
Rantebarande tillgangar 1,0 0,0 5,0 _
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Period: 2023-02-28 till 2023-03-31
Valuta: SEK
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Forvaltningsmal

| pensionsmedelsforvaltningen ska hdgsta mojliga avkastning efterstravas
under iakttagande av angivna riskbegransningar. | syfte att minska forlusterna
vid kraftiga borsfall ska andelen aktier i kapitalférvaltningen styras dynamiskt.
Andelen aktier ska justeras sa att portfoljen som mest kan tappa 20,0% i
varde i forhallande till sitt hogsta varde de senaste 24 manaderna (beraknat
som vardet den sista dagen varje manad). | lagen da andelen aktier minskas
placeras detta kapital i 6vriga tillgdngsslag sdsom rantor.

Grundlaggande forutsattningar

Analysen ar baserad pa antagandet om marknadsneutrala férutsattningar. Det
innebar att inga marknadsbeddémningar favoriseras framfor andra utan foljer
vad som &r neutralt i en effektiv marknad. Det innebér att en finansiell
tillgangs avkastning over tiden kan forklaras av tva variabler: forvantad
avkastning och risk.

Antaganden om risk:
Ovanstaende antaganden om risk harleds fran aktuella priser pa
marknadshandlade optioner.

Antaganden om férvéntad avkastning:

Réntebarande instrument forvantas i genomsnitt avkasta enligt aktuell
marknadshandlad rantekurva. Pa riktigt lang sikt forvantas en lang nominell
obligation ge 0,5%-enheter mer i arlig avkastning jamfort med kortranta.
Aktier forvantas i snitt avkasta 3,4% utdver kort nominell ranta, plus
risktillagg.
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31
Valuta: SEK

Aktuell risksituation

Vid manadsskiftet var marginalen ned till sakerhetsgolvet 16,0%, vilket betyder att
tillgdngarna kan minska 16,0% i varde innan de nar sakerhetsgolvet.

Sannolikheten att ga under skyddsnivan nagon gang pa ett ars sikt (givet att aktuell
allokering bibehalls) ar lag. Analysen gor géllande att den hogsta tillatna andelen
aktier i portféljen givet riskmalet ar 61,0%. Oavsett vad risksimuleringen visar &r
forvaltningen av kapitalet alltid underkastad radande placeringspolicy.

Analysen gor gallande att den hogsta tillatna andelen aktier i portfljen givet
riskmalet ar 61,0%. Aktuell aktieexponering uppgar till 42,8% och understiger
darmed maximal andel enligt riskmodellen med 18,2%.

Riskoversikt - Dynamisk aktieallokering

2023-03-31 2023-02-28
Portféljens marknadsvérde (Mkr) 1267,2 1258,0
Skyddsniva (Mkr) 1064,3 1064,3
Riskbuffert (Mkr) 202,9 193,7
Aktuell marginal (%) 16,0% 15,4%
Maximal aktieexponering (%) 61,0% 58,0%
Aktuell aktieexponering (%) 42,8% 42.5%
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Forvantad tillgangsutveckling
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Den forvantade avkastningen for portfoljen ar 8,1% det kommande aret
baserat pa en simulering av den aktuella portféljen. Analysen visar dock att
spridningen mellan de olika utfallen &r stor dar gransen for de 5% bésta

utfallen &r 32,2% medan gransen for de 5% samsta ar -12,9%.

Forvantad utveckling av tillgangsportfoljen

Tillgdngs-  Forvantad
varde (mkr)  avkastning
Aktuella marknadsvarderade tillgangar 12672
Simulering - 1 ar
Medelvérde 13699 8,1%
5% hogsta 16755 32,2%
5% lagsta 1103,6 -12,9%
0,5% lagsta 1020,7 -19,5%
Simulering - arsskiftet
Medelvarde 14477 14,2%
5% hdgsta 18844 48,7%
5% lagsta 1093,7 -13,7%
0,5% lagsta 958,5 -24,4%
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SPRIDNING | TILLGANGSAVKASTNING EFTER 12 MANADER
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31
Valuta: SEK
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Tillgangsutveckling jamfort med index
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Hittills i manaden

Period: 2022-12-31 till 2023-03-31
Valuta: SEK

Sedan arets start

Tillgdngar Index Avkastning Index Avkastning Index
Nominella réntor OMRX Bond All Index 0,34 1,68 m 1,00
Svenska aktier SIX PRX -0,05 -0,44 8,44 8,70
Utlandska aktier Morningstar Global Target Market Exposure NR SEK 1,71 2,44 5,98 6,60
Totalportfolj Benchmark enligt normalportfslj* 0,73 1,71 3,42 5,30
Totalportfélj, sedan 2022-12-31
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Tillgangsutveckling jamfort med mal

Period: 2015-12-31 till 2023-03-31

Valuta: SEK
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Hittills i ar Sedan malstart Senaste 1ar Senaste 2 ar Senaste 3 ar Senaste 4 &r Senaste 5 ar
Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning 3,42 20,46 -0,82 110 7,64 6,27 1,60
3,5% realt 0,82 61,67 13,86 24,88 31,43 36,91 44,33
Skillnad 2,60 -41,20 -14,68 -23,78 -23,79 -30,64 -32,73

For perioder langre an 12 manader redovisas total ackumulerad avkastning under perioden.
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Period: 2015-12-31 till 2023-03-31
Valuta: SEK

Portfoljvarde, MSEK
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Valuta: SEK
Réntetillgangar - 6versikt 2023-03-31
Rantekategorier Andel %
Kortranta 49,6
FRN 23,1
Utlandska foretagsobligationer 12,3
Obligationer 10,4
Svenska foretagsobligationer 4,6
0 a0 60 80 100

Innehav ISIN Kategori Vikt (%) Marknadsvarde (SEK) Antal andelar Duration Kreditrating
Handelsbanken Kortréntefond SEK SEO000356305 Kortrénta 6,58 43 662 798 412 965,08 0,6 A-/ A3
Nordea Bostadsobligationsfond SE0004198703 Obligationer 3,45 22 885 044 215151,53 2,3 AA / Aa2
SEB Foretagsobligationsfond Hallbar SE0011644475 Utlandska 6,71 44 503147 320 668,29 19 A+ / Al

foretagsobligationer
SEB Kortrantefond SEK SE0000984080 Kortranta 16,26 107 794 052 10 570 531,54 0,5 AA / Aa2
Simplicity Likviditet SE0001827692 Kortranta 17,67 117162 095 1021821,86 0.2 BBB+ / Baal
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A SE0010831578 Utlandska 5,55 36793 000 378 596,97 41 A-/ A3

foretagsobligationer
Storebrand Grén Obligation A SEK SE0006763967 Obligationer 1,99 13190 553 132 554,65 2,8 A/ A2
Storebrand Obligation A SEK SE0000522518 Obligationer 4,96 32 863 051 236 000,19 53 AA+ / Aal
Swedbank Robur Réntefond Kort SE0000543043 Kortranta 9,13 60 539 166 597 622,57 0,5 AA+ / Aal
Ohman FRN A SE0004951283 FRN 23,14 153 442 208 1373 699,27 0.2 BBB- / Baa3
Ohman Investment Grade A SE0004391738 Svenska 456 30244 254 267 648,27 2,5 BBB+ / Baal

foretagsobligationer

100,00 663 079 368 1,0
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Valuta: SEK
Aktietillgangar - 6versikt 2023-03-31
Regioner Andel (%)
Nordamerika 50,0 ,
Sverige 248
Europa 12,3
Asien exkl Japan 8,1
Japan 3,1
Latinamerika 0,8
Australien och Nya Zeeland 0,6
Afrika och mellandstern 0,4
Osteuropa 0,1

20 40 60 50 100
Innehav ISIN Valuta Vikt (%) Marknadsvarde (SEK) Antal andelar
Barrow Hanley Global ESG Value Eq A USD Acc [EOOOVLV6BL4 Uusb 6,29 34 088 985 30 682,95
C Worldwide Global Equities Ethical LUO0122292328 SEK 6,48 35088 743 106 623,55
Carnegie Strategifond G SEO005133030 SEK 0,73 3946 511 23 705,05
Cliens Sméabolag A SE0008992069 SEK 4,39 23767 033 7 919,33
Handelsbanken Amerika Smabolag Tema SE0011336908 SEK 2,82 15 291541 12 099,84
Spiltan Aktiefond Stabil SE0001015348 SEK 4,57 24 740 341 20 808,04
Storebrand Emerging Markets Plus A SEK SE0008129969 SEK 6,96 37723960 208 729,65
Storebrand Global Plus A SEK SE0008129985 SEK 30,13 163 210 662 670183,24
Storebrand Sverige Plus A SEK SE0008964407 SEK 16,12 87354042 457 237,54
Storebrand USA A SEK SE0000594111 SEK 15,13 81941220 191 838,67
Swedbank Robur Transition Global J SE0017133978 SEK 6,19 33524 872 79 023,36
Ohman Sweden Mic Cap SE0000432809 SEK 0,20 1075967 666,68
100,00 541753 877
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Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Valuta: SEK

Hallbarhetsniva - 6versikt 2023-03-31
[ Okategoriserad

Innehav ISIN Hallbarhetskategori Vikt (%) Marknadsviarde (SEK)
Barrow Hanley Global ESG Value Eq A USD Acc IEOOOVLV6EBL4A Artikel 8 2,69 34 088 985
C Worldwide Global Equities Ethical LUO0122292328 Artikel 8 2,77 35088 743
Carnegie Strategifond G SEO0005133030 Artikel 8 0,31 3946 51
Cliens Smabolag A SE0008992069 Artikel 8 1,88 23767 033
Handelsbanken Amerika Smabolag Tema SE0011336908 Artikel 8 1,21 15 291541
Handelsbanken Kortrantefond SEK SEO000356305 Artikel 8 3,45 43 662 798
Kassa SEK 278648 KASSA-SEK-278648 Okategoriserad 4,92 62 316 933
Nordea Bostadsobligationsfond SE0004198703 Artikel 8 1,81 22 885 044
SEB Foretagsobligationsfond Hallbar SEOO0T1644475 Artikel 8 3,51 44503147
SEB Kortrantefond SEK SE0000984080 Artikel 8 8,51 107 794 052
Simplicity Likviditet SE0001827692 Artikel 8 9,25 17162 095
Spiltan Aktiefond Stabil SE0001015348 Artikel 8 1,95 24740 341
Storebrand Emerging Markets Plus A SEK SE0008129969 Artikel 8 2,98 37723960
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A SE0010831578 Artikel 8 2,90 36793 000
Storebrand Global Plus A SEK SE0008129985 Artikel 8 12,88 163 210 662
Storebrand Gron Obligation A SEK SE0006763967 Artikel 9 1,04 13190 553
Storebrand Obligation A SEK SE0000522518 Artikel 8 2,59 32 863 051
Storebrand Sverige Plus A SEK SE0008964407 Artikel 8 6,89 87 354 042
Storebrand USA A SEK SEO000594111 Artikel 8 6,47 81941220

12
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Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Valuta: SEK

Innehav ISIN Hallbarhetskategori Vikt (%) Marknadsvarde (SEK)
Swedbank Robur Réntefond Kort SE0000543043 Artikel 8 4,78 60 539166
Swedbank Robur Transition Global J SEO017133978 Artikel 8 2,65 33524 872
Ohman FRN A SE0004951283 Artikel 8 12,1 153 442 208
Ohman Investment Grade A SE0004391738 Artikel 8 2,39 30244 254
Ohman Sweden Mic Cap SE0000432809 Artikel 8 0,08 1075967
100,0 1267150178
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Transaktionshistorik

Period: 2023-02-28 till 2023-03-31

Valuta: SEK
Transaktioner
DATUM INNEHAV BESKRIVNING ANTAL KURS BELOPP VALUTA BELOPP (SEK)

ANDELAR

Ingaende saldo 1258017053,49
2023-03-30 Storebrand Global Plus A SEK Kop fond 1888,01 240,41 -453906,10 SEK -453906,10
2023-03-30 Swedbank Robur Rantefond Kort Sélj, byte av fond -112559,24 101,30 11402251,00 SEK 11402 251,00
2023-03-30 Handelsbanken Kortrantefond SEK Sé&lj, byte av fond -78501,84 105,73 8300000,00 SEK 8300000,00
2023-03-30 SEB Kortrantefond SEK Salj, byte av fond -2000902,37 10,20 20402601,00 SEK 20402601,00
2023-03-30 Simplicity Likviditet Salj, byte av fond -193734,18 14,65 22211624,00 SEK 22211624,00
2023-03-31 Kap kredit ranta 457,04 SEK 457,04

Utgdende saldo

1267150177,83
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Lasanvisningar

Allokering - Andel (%)
Anger innehavets vikt i portféljen. Min, normal och max anger de eventuella limiter som
portidljen har att férhalla sig till.

Avkastningsberikning

Avkastning berdknas baserat pa forandring i marknadsvarde under aktueall period, med hdnsyn
tagen till eventuella transaktioner. Berdkningen avser avkastning i portféliens valuta.
Avkastningsberakningar avser netto, dv.s. efter avdrag fér kostnader (arvoden, transaktions-
kostnader etc.). De nyckeltal som redovisas ar ocksa berdknade utifran nettoavkastningen.

Avkastning sedan start
Avkastning sedan start avser antingen ackumulerad avkastning, eller annualiserad avkastning,
d.vs. geometrisk medelavkastning: det framgdr av respektive rapportblad vilket som visas.

Avkastning - index

Effektiv avkastning for det jamftrelseindex sam anvands fran och med periodens barjan till och
med periodens slut (inklusive ranta pa ranta). Vilket index som anvants anges nere till higer pa
respektive rapportsida. Pa mandatniva jamidrs normalt innehavets avkastning mot det specifika
index som farvaltaren angett. Pa tillgdngsslagsniva anvands ett mer generellt index fér
respektive tillgadngslagsniva vilket ibland dr viktad av flera olika index. P3 totalniva anvéinds ofta
ett sammanviktad index som representerar normalportféljen.

Avkastning - portfalj
Effektiv avkastning pa en placering fran och med perindens barjan till ach med pericdens slut
(inklusive ranta pa ranta).

Marknadsvirde
Marknadsvirdet vid utgdngen av angiven tidsperiod.

Period
Avser den tidsperiod som varden och berdkningar har baserats pa. Denna framgar pa varje blad

hagst uppe till héger, samt i varje tabell och diagram.

Regionexponering
| rappartens barjan (direkt efter tillgdngséversikten) redovisas portfaliens totala geografiska

exponering. Pa sidan Aktietillgangar redovisas enbart aktietillgangarnas geografiska exponering.

| de fall vikterna ej summerar till 100% dr orsaken att nagot andel av portféljens innehav g varit
mdjliga att regionbestamma.

Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-02-28 till 2023-03-31
Valuta: SEK

Retroaktiva uppdateringar

Vissa delar av portfélien uppdateras retroaktive, tex. da uppgift om slutkurs inkommer med
efterslapning (vissa Private Equity-fonder rapporterar med upp till tre manaders fardrijning),
eller i de fall en transaktion korrigeras i efterhand. | dessa fall uppdateras innehavet, dess
aggregat och i relevanta fall dven portfiljen och portléljspecifika index. En sadan andring leder
till att historiska manadsrapporter blir inaktuslla.

Risk- och nyckeltal for aggregat

Rizk- ach nyckeltal fér aggregat (totala portfaljen och totala tillgGngsslag) skiljer sig fran en
enkel sammanvagning av talen pa farvaltarniva. Anledningen gar att finna i att risken diversi-
fieras (minskar) ndr olika férvaltare och deras specifika risker blandas i en gemensam portfalj.

Transaktionshisterik
Rapporten redovisar samtliga transaktioner med affarsdatum under rapportperioden.

Virdering
Metoden Far virdering av en tillgang beror av hur mycket information berdkningssystemet har
tillgang till:

Marknadsnoterade instrument dar herdkningssystemet har tillgang till exakt antal andelar och
egen tillgang till kursinformation varderas baserat pa faktiskt innehav och senast kanda kurs.
Exvermpel: aktiefonder, rantefonder.

Instrument dar berdkningssystemeat & har tillgang till exakt antal andelar och/eller egen kurs-
information varderas baserat pa den information kunden levererar. Exermnpel: fastigheter, kassor,
derivat, onoterade aktier.

M.a. anges i de fall innehavet inte dgdes vid aktuell periods barjan eller slut.

Som grund till rapporten har kéllor anvéants som i god tro bedémts vara tillforlitliga.
Soderberg & Partners Wealth Management kan inte garantera riktigheten i denna
information eller ta pa sig nagot ansvar for fullstandighet.

Sdderberg & Partners Wealth Management ansvarar inte for direkta eller indirekta
skador eller forluster, inklusive men inte begrénsat till, férlorad och utebliven vinst,
som kan uppkomma till féljd av anvandandet av denna rapport eller dess innehall.
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