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Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Marknadskommentar augusti 2023

Under augusti var det inte bara den svenska aktiemarknaden som underpresterade, utan
aven kronan. | lokal valuta sag det inte sarskilt muntert ut pa nagon bors. Kronférsvagning
bidrog dock till att utlandska investeringar anda presterade skapligt (uttryckt i SEK).
Stockholmshborsen backade med knappt 4% under manaden. Vanligtvis brukar hosten
inledas med samre borsutveckling men vinstestimat for kommande halvar pekar pa en
battre utveckling.

Den allménna bilden &r att styrrantorna ar vid, eller mycket néra, toppen. Centralbankerna
skickade inga nya signaler vid konferensen i Jackson Hole och &n sd lange ér
inflationskampen inte Gver. Styrrantorna vantas ligga kvar pa en hdg, atstramande niva i
nartid. Langa statsobligationsrantor steg i augusti, vilket resulterade i kurvbrantning i
Sverige och USA. Aven i Europa brantade kurvan men déar drivet av fallande kortranta.
Framaver blir den viktigaste fragan egentligen inte hur manga héjningar som aterstar, utan
snarare nér rantesénkningarna borjar.

Volatiliteten pa den svenska aktiemarknaden (OMX 1Y) ékade under manaden fran 16,4%
till 16,9%. Sett till den amerikanska borsen (SPX 1Y) okade volatiliteten fran 16,0% till
16,5%, medan den europeiska borsens (SX5E 1Y) volatilitet kade fran 15,3% till 16,1%.
Vid manadsskiftet var den 5-ariga svenska break-even inflationen 1,68%.

Aktiemarknadsutveckling
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Sverige Europa Europa (SEK) Varlden (SEK) nader nader (SEK) USA USA (SEK)
HAUG -3,7% -3,8% -1,3% -2,8% 1,3% -6,2% -2,2% -1,6% 2,6%
2023 6,8% 15,8% 23,2% 14,8% 20,7% 4,6% 9,9% 18,7% 24,8%

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31
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Rantemarknadsutveckling
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Sverige (2 ar) Sverige (10 ar) Sve;logzr()real USA (10 &r) Europa (10 ar) Japan (10 &r)
HAUG 0,09 0,21 0,41 0,15 -0,03 0,04
2023 0,64 0,30 0,99 0,23 -0,11 0,23
Aktuell yield 3,45 2,75 1,16 4,11 2,47 0,65
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USD-SEK EUR-SEK GBP-SEK JPY-SEK Valutakorg (KIX)
HAUG 4,1% 2,6% 2,8% 1,8% 1,8%
2023 5,0% 6,5% 10,1% -5,3% 4,6%
Aktuell kurs 10,95 11,88 13,88 7,53 130,73
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Region Jamtland Hérjedalen - Pensionsmedelsfrvaltning Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning A
Tillgangs6versikt 2023-08-31
Marknadsvarde Nom.belopp
Tillgangar Vikt (%) SEK Antal andelar Manadsavk. (%) Duration
RANTOR
Nominella rantor
Candriam Bonds FRN C SEK HDG 2,0 26 252 580 170 493,4 0,35 0,2
Handelsbanken Kortrantefond SEK 2,7 35 825 301 333973,2 0,36 0,6
Nordea Bostadsobligationsfond 1,7 23066 783 215151,5 0,22 21
SEB Féretagsobligationsfond A 34 45373376 320 668,3 0,19 2,1
SEB Kortrantefond SEK 6,7 88 511717 8534 704,9 0,40 0,5
Simplicity Likviditet 5,8 76 435914 652 852,0 0,51 0,2
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A 2,0 26 504 293 271335,5 -0,06 4
Storebrand Obligation A SEK 1,7 23146 527 167 169,9 -0,37 5,3
Ohman FRN A 8,8 16 662 234 1019 685,6 0,55 0,2
Ohman Global Investment Grade A SEK 3,0 40 241182 401969,7 0,24 1,6
Ohman Investment Grade A 1, 15267 593 134 374,2 0,35 2,6
Nominella réntor totalt 38,9 517 287 500 0,35 1,1
RANTOR totalt 38,9 517 287 500 0,35 11
AKTIER
Svenska aktier
Carnegie Strategifond G 0,3 3918 406 23705,0 -1,05 1,0
Cliens Smabolag A 2,4 32 250 480 115630 -4,06
Lannebo Sverige 0,3 4335116 74 4737 -0,17
Spiltan Aktiefond Stabil 2.2 28 889 558 255719 -3,30
Storebrand Sverige Plus A SEK 9,0 119 860 912 640 275,8 -3,79
Svenska aktier totalt 14,2 189 254 472 -3,63 1,0
Utlandska aktier
Barrow Hanley Global ESG Value Eq A USD Acc 3,9 52105 839 42 612,9 -0,31
C Worldwide Global Equities Ethical 41 54724 769 147777,0 3,07
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Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31

Marknadsvarde Nom.belopp

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

Handelsbanken Amerika Smabolag Tema 1,7 23220822 16 801,8 -0,21

Storebrand Emerging Markets Plus A SEK 43 56 693179 290 455,9 -2,51

Storebrand Global Plus A SEK 19,0 252932 659 9304732 1,08

Storebrand USA A SEK 9,8 130 671452 265 683,9 1,99

Swedbank Robur Transition Global J 3,8 51048 501 109 968,6 1,34

Utlandska aktier totalt 46,8 621397 221 0,96
AKTIER totalt 61,0 810 651693 -0,15 1,0
LIKVIDITET

Kassa SEK 278648 0,0 609174 6091739 0,0
LIKVIDITET totalt 0,0 609174 0,0
TOTALPORTFOLJ 100,0 1328 548 367 0,08 11
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Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Policyavstamning 2023-08-31

Allokering (%) Andel Min Normal Max
Rantor 38,9 0,0 30,0 100,0
Aktier 61,0 0,0 70,0 80,0
varav Svenska aktier 23,3 0,0 25,0 50,0
varav Utlandska aktier 76,7 0,0 75,0 100,0
Likviditet 0,0 0,0 0,0 10,0
0 20 40 60 a0 100
Duration Duration Min  Normal Max
Rantebarande tillgangar 11 0,0 5,0 _
0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31
Valuta: SEK
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Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

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 forutsattningar. 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 kortréanta.
Aktier forvantas i snitt avkasta 3,4% utdver kort nominell ranta, plus
risktillagg.

Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31
Valuta: SEK

Aktuell risksituation

Vid manadsskiftet var marginalen ned till sakerhetsgolvet 19,9%, vilket betyder att
tillgdngarna kan minska 19,9% i varde innan de nar sékerhetsgolvet.

Sannolikheten att ga under skyddsnivan nagon gang pa ett ars sikt (givet att aktuell
allokering bibehalls) ar lag. Analysen gor gallande att den hogsta tillatna andelen
aktier i portfoljen givet riskmalet ar 75,0%. Oavsett vad risksimuleringen visar &r
forvaltningen av kapitalet alltid underkastad radande placeringspolicy.

Analysen gor gallande att den hogsta tillatna andelen aktier i portféljen givet
riskmalet ar 75,0%. Aktuell aktieexponering uppgar till 61,0% och understiger
darmed maximal andel enligt riskmodellen med 14,0%.

Riskoversikt - Dynamisk aktieallokering

2023-08-31 2023-07-31
Portféljens marknadsvérde (Mkr) 1328,5 13275
Skyddsniva (Mkr) 1064,3 1064,3
Riskbuffert (Mkr) 264,3 263,2
Aktuell marginal (%) 19,9% 19,8%
Maximal aktieexponering (%) 75,0% 75,0%
Aktuell aktieexponering (%) 61,0% 61,2%
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Forvantad tillgangsutveckling

Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Den forvantade avkastningen for portfoljen ar 7,3% 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 ar 26,3% medan gransen for de 5% samsta ar -10,6%.

Forvantad utveckling av tillgangsportféljen

Tillgdngs-  Forvantad
varde (mkr)  avkastning
Aktuella marknadsvarderade tillgangar 13285
Simulering - 1 ar
Medelvérde 14257 7,3%
5% hdogsta 1678,0 26,3%
5% lagsta 11874 -10,6%
0,5% lagsta 1096,0 -17,5%
Simulering - arsskiftet
Medelvarde 1361,0 2,4%
5% hdgsta 1502,9 13,1%
5% lagsta 12233 -7,9%
0,5% lagsta 11643 -12,4%
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SPRIDNING | TILLGANGSAVKASTNING EFTER 12 MANADER
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Period: 2023-07-31 till 2023-08-31
Valuta: SEK
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Tillgangsutveckling jamfort med index

Hittills i manaden

Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2022-12-31till 2023-08-31
Valuta: SEK

Sedan arets start

Tillgdngar Index Avkastning Index Avkastning Index
Nominella réntor OMRX Bond All Index 0,35 0,01 2,73 0,85
Svenska aktier SIX PRX -3,63 -3,74 495 6,78
Utlandska aktier Morningstar Global Target Market Exposure NR SEK 0,96 133 18,45 20,54
Totalportfolj Benchmark enligt normalportfslj* 0,08 0,05 8,43 12,03

Totalportfélj, sedan 2022-12-31
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Portfolj: heldragen linje. Index: streckad linje
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Period: 2015-12-31 till 2023-08-31
Valuta: SEK

Reglon Jamtiand Farjedalen - Pensionsmedelsforvaltning Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Tillgangsutveckling jamfort med mal

170
160
150
140
130
120 /\/A\//—/\/\\W\/hv/_
110 " ,
100 e
a0
— o — — o — — o — ~— o — — [=] — — [=] — — o — — [=1 ~—
(3] (] «) Lo ] o« (] [ o] (] [ o] o) o) (2] L] (] L] Lo ] o) o©) (] (o] [ o] (] o) o)
o~ < o I <+ @ & < o o~ ~ o o < o I < @ ™~ < o o ~ o
— (=] (=] — o o — o (=) - o [=] - [=] (=] — (=] (=) -— o (=) -— [=] o
B @ & @ ~ = " ® @ ® S s & 3 3 a - < = S & < & &
- — — — — — — — — ~ ~— — — (] o~ N o o~ o ol ol ol o o
[=] [=] [=] (=] [=] [=] o o o (=] (=] [=] (=] [=] [=] (=] [=] (=] o (=] (=] o [=] o
(2] o™ o™~ o™~ o™~ o™~ o™ ™ o™ o o o o (2] o™ o™~ o™~ o™~ o™~ o™ o™ ™ o™ o
—— Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsfarvalining 3,5% realt
Hittills i ar Sedan malstart Senaste 1ar Senaste 2 ar Senaste 3 ar Senaste 4 &r Senaste 5 ar
Region Jamtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning 8,43 26,30 7,69 2,40 9,77 7,30 13,73
3,5% realt 4,83 68,10 11,13 26,33 33,44 39,23 46,18
Skillnad 3,60 -41,80 -3,45 -23,93 -23,67 -31,92 -32,45

For perioder langre an 12 manader redovisas total ackumulerad avkastning under perioden.
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Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning Pefiod: 2015-12-31 Ul 202308

Valuta: SEK
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Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31

Valuta: SEK
Réntetillgangar - 6versikt 2023-08-31
Rantekategorier Andel %
Kortranta 43,9
FRN 22,6
Utlandska foretagsobligationer 21,7
Obligationer 8,9
Svenska foretagsobligationer 3,0
0 2 a0 60 80 100
Innehav ISIN Kategori Vikt (%) Marknadsvarde (SEK) Antal andelar Duration Kreditrating
Candriam Bonds FRN C SEK HDG LU2512025599 Kortranta 5,08 26 252 580 170 493,44 0.2 BBB / Baa2
Handelsbanken Kortrantefond SEK SE0000356305 Kortranta 6,93 35825 301 33397317 0,6 A-/ A3
Nordea Bostadsobligationsfond SE0004198703 Obligationer 4,46 23066 783 215151,53 2,1 AA / Aa2
SEB Foretagsobligationsfond A SE0011644475 Utlandska 8,77 45373376 320 668,29 2,1 A+ / Al
foretagsobligationer
SEB Kortréantefond SEK SE0000984080 Kortranta 17,1 88 511717 8534 704,88 0,5 AA / Aa2
Simplicity Likviditet SE0001827692 Kortranta 14,78 76 435914 652 852,02 0.2 BBB+ / Baal
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A SE0010831578 Utlandska 512 26 504 293 271335,47 4 A-/ A3
foretagsobligationer
Storebrand Obligation A SEK SE0000522518 Obligationer 4,47 23146 527 167 169,89 53 AA+ / Aal
Ohman FRN A SE0004951283 FRN 22,55 116 662 234 1019 685,64 0.2 BBB- / Baa3
Ohman Global Investment Grade A SEK SE0020053403 Utlandska 778 40241182 401969,65 1,6 A-/ A3
foretagsobligationer
Ohman Investment Grade A SE0004391738 Svenska 2,95 15267593 13437417 2,6 BBB+ / Baal
féretagsobligationer
100,00 517 287 500 11
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Valuta: SEK
Aktietillgangar - 6versikt 2023-08-31
Regioner Andel (%)
Nordamerika 531
Sverige 219
Europa 12,2
Asien exkl Japan 7,9
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 6,43 52105 839 42 612,90
C Worldwide Global Equities Ethical LUO0122292328 SEK 6,75 54724769 147 776,97
Carnegie Strategifond G SE0005133030 SEK 0,48 3918 406 23705,05
Cliens Sméabolag A SE0008992069 SEK 3,98 32 250 480 11563,04
Handelsbanken Amerika Smabolag Tema SE00M336908 SEK 2,86 23220822 16 801,85
Lannebo Sverige SE0000740680 SEK 0,53 4335116 74 473,73
Spiltan Aktiefond Stabil SE0001015348 SEK 3,56 28 889 558 25571,86
Storebrand Emerging Markets Plus A SEK SE0008129969 SEK 6,99 56 693179 290 455,86
Storebrand Global Plus A SEK SE0008129985 SEK 31,20 252 932 659 930 473,16
Storebrand Sverige Plus A SEK SE0008964407 SEK 14,79 119 860 912 640 275,81
Storebrand USA A SEK SE0000594111 SEK 16,12 130 671452 265 683,91
Swedbank Robur Transition Global J SE0017133978 SEK 6,30 51048 501 109 968,55
100,00 810 651693
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Period: 2023-07-31 till 2023-08-31

Valuta: SEK
Hallbarhetsniva - 6versikt 2023-08-31
Innehav ISIN Hallbarhetskategori Vikt (%) Marknadsviarde (SEK)
Barrow Hanley Global ESG Value Eq A USD Acc IEOOOVLV6EBL4A Artikel 8 3,92 52105 839
C Worldwide Global Equities Ethical LUO0122292328 Artikel 8 412 54724 769
Candriam Bonds FRN C SEK HDG LU2512025599 Artikel 8 1,98 26 252 580
Carnegie Strategifond G SE0005133030 Artikel 8 0,29 3918 406
Cliens Smabolag A SE0008992069 Artikel 8 2,43 32250480
Handelsbanken Amerika Smabolag Tema SE00M336908 Artikel 8 1,75 23220822
Handelsbanken Kortrantefond SEK SEO000356305 Artikel 8 2,70 35825 301
Kassa SEK 278648 KASSA-SEK-278648 Okategoriserad 0,05 609174
Lannebo Sverige SEO000740680 Artikel 8 0,33 4335116
Nordea Bostadsobligationsfond SE0004198703 Artikel 8 1,74 23066 783
SEB Foretagsobligationsfond A SE0011644475 Artikel 8 3,42 45373376
SEB Kortréantefond SEK SE0000984080 Artikel 8 6,66 88511717
Simplicity Likviditet SE0001827692 Artikel 8 5,75 76 435914
Spiltan Aktiefond Stabil SE0001015348 Artikel 8 217 28 889 558
Storebrand Emerging Markets Plus A SEK SE0008129969 Artikel 8 4,27 56 693179
Storebrand Global Féretagsobligation Plus A SE0010831578 Artikel 8 1,99 26 504 293
Storebrand Global Plus A SEK SE0008129985 Artikel 8 19,04 252 932 659
Storebrand Obligation A SEK SE0000522518 Artikel 8 1,74 23146527
Storebrand Sverige Plus A SEK SE0008964407 Artikel 8 9,02 119 860 912
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Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31

Valuta: SEK

Innehav ISIN Hallbarhetskategori Vikt (%) Marknadsvarde (SEK)
Storebrand USA A SEK SEO0005941M Artikel 8 9,84 130 671452
Swedbank Robur Transition Global J SEO017133978 Artikel 8 3,84 51048 501
Ohman FRN A SE0004951283 Artikel 8 8,78 116 662 234
Ohman Global Investment Grade A SEK SE0020053403 Okategoriserad 3,03 40241182
Ohman Investment Grade A SE0004391738 Artikel 8 1,15 15267593
100,0 1328 548 367
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Transaktionshistorik

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31

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

ANDELAR

Ingaende saldo 1327457021,73
2023-08-07 Aterb fondavgift 541895,27 SEK 541895,27
2023-08-31 Kap kredit ranta 521,04 SEK 521,04
Utgaende saldo 1328548367,21
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L&sanvisningar

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

Avkastningsberédkning

Avkastning beraknas baserat pa forandring i marknadsvérde under aktuell period, med hansyn
tagen till eventuella transaktioner. Berdkningen avser avkastning i portféljens valuta. Avkastnings-
berékningar avser netto, d.v.s. efter avdrag for kostnader (arvoden, transaktionskostnader etc.).
De nyckeltal som redovisas dr ocksa beraknade utifran nettoavkastningen.

Avkastning sedan start
Avkastning sedan start avser antingen ackumulerad avkastning, eller annualiserad avkastning,
d.v.s. geometrisk medelavkastning; det framgar av respektive rapportblad vilket som visas.

Avkastning - index

Effektiv avkastning for det jamférelseindex som anvénds fran och med periodens bérjan till och
med periodens slut (inklusive ranta pa ranta). Vilket index som anvants anges nere till hoger pa
respektive rapportsida. P4 mandatniva jamférs normalt innehavets avkastning mot det specifika
index som forvaltaren angett. P4 tillgdngsslagsniva anvands ett mer generellt index for respektive
tillgdngslagsniva vilket ibland ar viktad av flera olika index. Pa totalniva anvéands ofta ett
sammanviktad index som representerar normalportféljen.

Avkastning - portfdlj
Effektiv avkastning pa en placering fran och med periodens bérjan till och med periodens slut
(inklusive ranta pa ranta).

Marknadsvérde
Marknadsvardet vid utgangen av angiven tidsperiod.

Period
Avser den tidsperiod som varden och berakningar har baserats pa. Denna framgar pa varje blad
hogst uppe till hdger, samt i varje tabell och diagram.

Regionexponering

I rapportens borjan (direkt efter tillgangsoversikten) redovisas portfoljens totala geografiska
exponering. Pa sidan Aktietillgangar redovisas enbart aktietillgdngarnas geografiska exponering. |
de fall vikterna ej summerar till L00% &r orsaken att nagon andel av portfoljens innehav ej varit
mdjliga att regionbestdmma.

Region Jdmtland Harjedalen - Pensionsmedelsférvaltning

Period: 2023-07-31 till 2023-08-31
Valuta: SEK

Retroaktiva uppdateringar

Vissa delar av portfoljen uppdateras retroaktivt, t.ex. dd uppgift om slutkurs inkommer med
efterslapning (vissa Private Equity-fonder rapporterar med upp till tre manaders fordrojning),
eller i de fall en transaktion korrigeras i efterhand. | dessa fall uppdateras innehavet, dess
aggregat och i relevanta fall aven portféljen och portféljspecifika index. En sddan andring leder
till att historiska manadsrapporter blir inaktuella.

Risk- och nyckeltal fér aggregat

Risk- och nyckeltal for aggregat (totala portfoljen och totala tillgdngsslag) skiljer sig fran en
enkel sammanvéagning av talen pa forvaltarniva. Anledningen gar att finna i att risken diversi-
fieras (minskar) nér olika forvaltare och deras specifika risker blandas i en gemensam portfol;.

Transaktionshistorik
Rapporten redovisar samtliga transaktioner med affarsdatum under rapportperioden.

Vardering
Metoden for vardering av en tillgang beror av hur mycket information berakningssystemet har
tillgang till:

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

Instrument dar berakningssystemet ej har tillgang till exakt antal andelar och/eller egen kurs-
information vérderas baserat p& den information kunden levererar. Exempel: fastigheter,
kassor, derivat, onoterade aktier.

N.a. anges i de fall innehavet inte agdes vid aktuell periods bdrjan eller slut.

Som grund till rapporten har kéllor anvants 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.

Soderberg & Partners Wealth Management ansvarar inte for direkta eller indirekta
skador eller forluster, inklusive men inte begréansat till, forlorad och utebliven vinst,
som kan uppkomma till fljd av anvandandet av denna rapport eller dess innehall.
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