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Risk

Totalrisk
Det traditionella séttet att mata hur
stora kurssvdngningar en fond har, eller
risken att forlora pengar, ar att mita
hur mycket fondens avkastning vari-
erat. For en fond med hog totalrisk (till
exempel en aktiefond) har avkastningen
varierat mer dn for en fond med lag
totalrisk (till exempel en rintefond med
kort 16ptid pa rantebarande tillgdngar).
Risk och avkastning hanger dock ihop
och en hogre risk kan ge en hogre
avkastning. Vérdet pa totalrisk anger
inom vilket intervall drsavkastningen
borde hamna (med 68 procents sanno-
likhet), det vill siga en fond med en
snittavkastning pa 5 procent och en
totalrisk pa 2 procent anger att fondens
arliga avkastning borde ligga mellan
3 procent till 7 procent (5 procent + 2
procentenheter).

Catella foljer har Fondbolagens
forenings rekommendation om att
24 manadsvirden skall anvandas vid
mét-ningen. Ett annat namn for total-
risk dr standardavvikelse berdknat pa
drsbasis eller volatilitet. Totalrisken i
en fond ger en indikation om den
historiska risknivan i fonden, men ir
inget sikert prognosverktyg. En fond-
kategori eller fond som tidigare haft
lag totalrisk kan i sjdlva verket vara
riskfylld och innebéra kursforluster om

till exempel borsen dr pa vdg att svinga
nedét pa grund av att till exempel
konjunkturen forsamras. Naturligtvis
giller dven motsatsen.

Aktiv risk

En annan typ av risk 4r att fonden
utvecklas bittre eller simre dn tillgang-
arna pa den marknad pa vilken man
investerar. Den som koper en aktiefond
med till exempel svenska aktier vill
troligen kontrollera hur stort risk-
tagande fonden har haft i sina placer-
ingar jamfort med det index som den
jamfors med. Ett matt for detta dr aktiv
risk, vilket dven kallas tracking error.
Detta matt anger hur “néra” fonden
foljer sitt index, en hog aktiv risk anger
att fonden avviker mycket fran sitt
index. Till skillnad fran korrelation
beror aktiv risk inte bara pé riktningen
i avkastning utan dven pa storleken. Det
vill siga en fond som har en liten del
aktier och resten obligationer kan 4nda
ha korrelationen 1 mot borsen, men den
skulle ha en hog aktiv risk mot borsen.
Aktiv risk berdknas som standard-
avvikelsen av de relativa avkastning-
arna jamfort med jamférelseindex.
Aven vid aktiv risk anvinder Catella
manadsvarden (24 man) vid berak-

ningen.
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Riskinformation

Investeringar i fondandelar ar férenade med
risk. Historisk avkastning ar ingen garanti fér
framtida avkastning. De pengar som placeras
i fonden kan bade 6ka och minska i varde och
det ar inte sdkert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Ingen hansyn ar tagen till
inflation. ICA-fonderna ar specialfonder enligt
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (LAIF). Kontakta oss enligt
kontaktuppgifterna pa sista sidan fér mer
information, fullstandig informationsbroschyr,
fondfaktablad, drsberéttelse och halvarsredo-

gorelse.

Denna arsredogérelse dr inte en arsberédttelse
enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder
samt enligt Lagen (2013:561) om férvaltare

av alternativa investeringsfonder. Separata
arsberdttelser samt separat revisionsberat-
telse finns for varje fond i enlighet med Lag
(2004:46) om vardepappersfonder samt enligt
Lagen (2013:561) om foérvaltare av alternativa
investeringsfonder. Dessa kan pa begdran

sandas till andelsagare.



VD-ord
Climbing a wall of worry

2019 blev ett ar dar borsen trotsade tyngd-
lagen och steg med ndstan 35 procent,
vilket dr den hogsta érliga avkastningen
pé 10 ar. Pa Wall Street finns ett gam-
malt ordsprak att en stark bors kan
hantera eller till och med godas av déaliga
nyheter, ”Climbing a wall of worry”. Det
sammanfattar 2019 pa ett valdigt bra
sétt. 2018 slutade i moll. Borserna foll
brant dnda in mot jul och marknaden
oroade sig for en avmattning i konjunk-
turen globalt, drivet av handelskrig och
stigande rantor. Tack vare en kovand-
ning av Federal Reserve under de sista
skdlvande dagarna av 2018 kunde dock
en markant trendvindning markera
starten pa ett fantastiskt borsar.
Vetskapen om att Federal Reserve
inte skulle fortsitta hoja rdntorna utan
tvartemot paborja en ny omgang sank-
ningar gjorde marknaden i princip
immun mot daliga nyheter. Efter
sammantaget 9 hojningar frin slutet av
2015 till 2018 sinkte Federal Reserve

rantan i 3 omgangar under 2019 till
nuvarande 1,75 procent. Handelskriget
mellan USA och Kina tog manga olika
vandningar under dret och det skapade
tydliga reala effekter pa virldshandeln
och WTO reviderade exempelvis ned
sin tillvaxtprognos for globala handels-
volymer i oktober till 1,2 procent fran
2,6 procent i april. Ledande konjunk-
turindikatorer i forma av globala PMIs
indikerade fallande tillvixt under 6
ménader och rantemarknaden prisade
in en kommande recession da langa
rantor under en period handlades under
reporantan. Vissa cykliska bolag {61l
forvisso tillbaka pa grund av konjunk-
turoron men borsen som helhet klarade
sig valdigt bra da investerarna istéllet
kopte defensiva bolag, bolag vars tillvaxt
generellt bedomdes vara motstdndsk-
raftig mot konjunkturoro eller bolag vars
affarsmodell generellt sett betraktades
som robust. Védrdering blev i detta sam-
manhang néstan irrelevant vid besluts-
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fattandet. Avkastningen pa alternativet
- rantemarknaden - var och dr ndra
noll och investeringar som lockade med
négon form av extra avkastning blev heta
villebrad pa aktiemarknaden. Utveck-
lingen for olika sektorer och dven
enskilda bolag spretade isar valdigt
mycket under aret och pa motsvarande
satt varderingarna. For oss som
fokuserar pa aktiv forvaltning blev det
tidvis mycket utmanande. Historiska
varderingsprinciper fungerade inte
lingre da redan dyra bolag tilldts bli 4n
dyrare, medan billiga bolag fortsatte att
ratas av investerarna. Sannolikt har detta
dock skapat ett antal mycket intressanta
investeringsmojligheter for en aktiv
investerare, med mojlighet att ta posi-
tioner fér bade uppgang och nedgang i
enskilda bolag.

Hedgefonder har haft det tufft
under ett antal &r av stark bors och
fallande rantor. Tillgdngsslaget har blivit
utkonkurrerat av enklare indexproduk-
ter som genererat god avkastning till ett
lagt pris. Men kanske 4r det nu dags for
revansch? Aktiemarknaden har nu tagit
ut mycket i forskott och viarderingarna
ar pa manga hall skyhoga jamfort med
historien. Lagt virderade bolag, som
6ver lang tid historiskt visat sig tillhora
de basta investeringarna, har tvirtom
under manga pa varandra foljande
ar gatt saimre dn borsen och vérderas
nu med storre rabatt dn pé lange. Vi
har under de senaste decennierna
fatt uppleva nagon form av kris pa
aktiemarknaden ungefar vart tionde ar.
Nu har det gitt ovanligt ldng tid utan
négon riktigt stor korrigering. Dags for
en lugnare utveckling kanske? Dags for
marknadsaktorerna att aterigen borja
titta pa varderingarna? Dags att investera
i hedgefonder?
Erik Kjellgren %\/
VD Catella Fondforvaltning AB



ICA BANKEN VARLIG

Lagre risk, mer rantor

ICA Bankens tre fond-i-fonder har olika riskniva, dar ICA Banken

Varlig ar den fond med lagst risk. Fonden har runt 60 procent

investerat i rantefonder och resterande i aktiefonder.

Nir vi summerar 2019 kan vi kon-
statera att det, trots ekonomisk och
geopolitisk motvind, blev ett mycket
bra ar for finansiella tillgangar i
allmédnhet och for aktier i synnerhet.
I sparen av den svaga tillvixten vixte
foretagsvinster vasentligt svagare dn
den genomsnittliga vinsttillvixten de
senaste decennierna. Detta till trots
steg véarldens borser, tack vare att
marknaden var villig att betala mer
for varje vinstkrona. Hogre virder-
ingar stod for den absoluta merparten
av kursuppgangarna. Den huvud-
sakliga férklaringen bakom detta dr
den penningpolitiska omsvingning
som skett i USA dédr den ameri-
kanska centralbanken dels sinkte
styrrantorna vid tre tillfdllen om 0,25
procentenheter vardera, dels avslutade
den kvantitativa atstramningen man
genomforde under 2018 och i stéllet
aterigen okade sin balansrdkning.

Var tro infér 2020 4r att den
expansiva penningpolitiken fortsétter
under aret, vilket talar for fortsatt
hoga aktievarderingar och begrinsar
sannolikheten for en lagkonjunktur
vilket ssammantaget talar for en
gynnsam utveckling pa virldens
finansmarknader. Riskerna mot fort-
satta kursuppgéngar d4r manga, men
de framsta dr den geopolitiska utveck-
lingen med handelskrig och ameri-
kanska presidentvalet som tydligaste
orosmoment. Aven i ett gynnsamt
scenario tror vi att mojligheterna ar
néagot begrinsade efter arets kraftiga
borsuppgangar som drivits av allt
hogre virderingar.

ICA Banken Varlig steg med 9,7
procent under 2019. Aktieexponer-
ingen ér den framsta anledningen till

fondens utveckling. Starkast utveck-
ling har amerikanska aktier haft,
mycket tack vare den amerikanska
dollarns styrka. Aven vriga aktie-
marknader har haft en stark utveck-
ling och bidragit positivt till fondens
avkastning. Trots det laga ranteldget
har fallande langa obligationsréntor
lett till positiv avkastning for langa
obligationsfonder, vilket bidragit
positivt till fondens utveckling. En
konsekvens av det laga ranteldget ar
att rdntebdrande placeringar med
hog kreditvardighet och kort 16ptid
inte kan leverera positiv avkastning.
Fondens innehav i korta rintefonder
har haft en svagt negativ avkastning
under perioden och darmed dragit
ned fondens avkastning.

D4 fonden inte valutahedgar sina
innehav i utldndska tillgdngar och
den svenska kronan forsvagats under
perioden har detta bidragit positivt till
utvecklingen.

Forvaltningen av fonden 6vertogs i
borjan av dret av Thomas Elofsson och
Henrik Holmer.



BALANS- OCH RESULTATRAKNING

ICA BANKEN VARLIG

HISTORISK UTVECKLING FONDFORMOGENHET, ANDELSVARDE,

BALANSRAKNING kSEK 31-dec-19 3l-dec-18 ANTAL ANDELAR OCH UTDELNING
TILLGANGAR Andels- Fond-
Fondandelar (Not 1) 84 579 99 034 Utdelning virde Antal féormégenhet
Summa finansiella instrument med pos marknadsvarde 84579 99 034 Datum kijandel SEK Guisan kSEK
121231 0,00 100,33 256 031 25686
Bankmedel och évriga likvida medel 8047 504 131231 0,00 108,46 309 803 33 601
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 17 53 141231 0,00 117,51 430515 50590
Ovriga tillgangar 0 2329 151231 0,00 119,83 562 020 67348
SUMMA TILLGANGAR 92 643 101 920 161231 0,00 12577 608 457 76 524
171231 0,00 130,21 743 948 96 867
SKULDER 181231 0,00 12897 789 863 101 870
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 40 44 191231 0,00 14143 654 409 92 554
Ovriga skulder 49 6
SUMMA SKULDER 89 50
FONDFORMOGENHET Not 2 92 554 101 870
KURSUTVECKLING ARSVIS %
POSTER INOM LINJEN 0 0
RESULTATRAKNING KSEK 2019 2018 10
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Vardeférandring pa fondandelar 8039 -1 110
Ranteintakter -7 -13 8
Utdelningar 248 294
Valutavinster och férluster netto 108 19
Ovriga intakter 223 190 6
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 8601 -620
)
KOSTNADER 4 =
FORVALTNINGSKOSTNADER g
Erséttning till bolaget som driver fondverksamhet 428 511 °
Erséttning till férvaringsinstitutet 32 33 E
Ovriga kostnader 9 4 2 g
SUMMA KOSTNADER 469 548 _é
2
o
ARETS RESULTAT 8132 -1 168 0 *
Not 2 TILL BALANSRAKNING
FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2019 2018 N
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 101 870 96 866
Andelsutgivning 41 305 30878 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Andelsinlésen —58753 —24706
Avrets resultat enligt resultatrékniﬂng 8132 —1 168 M ICA Banken Varlig (%) * M Jimforelseindex (%)
FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 92 554 101 870
HANDEL MED DERIVAT
Markn.  Fond- Fonden har enligt sina fondbestimmelser méjlighet att handla med derivat fér att effektivisera
virde vike sin forvaltning.
Not | Virdepapper Antal Kurs (kSEK) %
FONDENS INNEHAY AV FINANSIELLA INSTRUMENII} Ingen handel med derivatinstrument har skett under aret.
BORSHANDLADE FONDER Riskbedémningsmetod for berikning av de sammanlagda exponeringarna: /&tagandemetodem
AKTIEFOND
DB-X Trackers MSCI Pacific ex Japan, Luxemburg, USD 1 365 64,83 828 0,89
iShares Core EM IMI, Irland, USD 5893 30,27 | 669 1,80
iShares CoreE S&P 500, Irland, USD 689 32030 2064 223
iShares corem MSCl Japan, Irland, USD 614 44,34 255 0,28
iShares MSCI Europe NA, Irland, EUR 4095 25,80 I 110 1,20
Nomura ETF Topix, Japan, JPY 1500 178300 230 0,25
Vanguard FTSE Develop Europe, Irland, EUR 5392 32,52 1 841 199
Vanguard FTSE Emerging Market, Irland, USD 2457 61,16 | 406 1,52
Vanguard S&P 500, Irland, USD 13809 61,13 7 895 8,53
17 298 18,69
SUMMA BORSHANDLADE FONDER 17 298 18,69
OVRIGA FONDER
AKTIEFOND
Catella Sverige Hallbart Beta A 19 420,2633 504,57 9799 10,59
9799 10,59
RANTEFOND
AMF Réntefond Kort 108 5824046 11,19 12073 13,04
AMF Rintefond Lang 46 894,3569 148,77 6976 7,54
Catella Avkastningsfond 203 716,2466 12991 26465 28,59
Spiltan Rantefond Sverige 96 669,8122 123,80 11968 12,93
57 482 62,11
SUMMA OVRIGA FONDER 67 281 72,69
SUMMA FONDANDELAR 84579 91,38
SUMMA INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 84579 91,38
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 7975 8,62
TOTAL FONDFORMOGENHET 92554 100,00




ICA BANKEN MATTLIG

En val avvagd blandning
av aktier och rantor

ICA Bankens tre fond-i-fonder har olika riskniva, dar ICA Banken Mattlig ar

en fond med val avvagd mix av rantor och aktier. Fonden har runt 60 procent

investerat i aktiefonder och resterande i rantefonder.

Nér vi summerar 2019 kan vi kon-
statera att det, trots ekonomisk och
geopolitisk motvind, blev ett mycket
bra ar for finansiella tillgangar i
allmédnhet och for aktier i synnerhet.
I sparen av den svaga tillvixten véixte
foretagsvinster visentligt svagare dn
den genomsnittliga vinsttillvixten de
senaste decennierna. Detta till trots
steg vérldens borser, tack vare att
marknaden var villig att betala mer
for varje vinstkrona. Hogre véirder-
ingar stod for den absoluta merparten
av kursuppgangarna. Den huvud-
sakliga forklaringen bakom detta ar
den penningpolitiska omsvingning
som skett i USA ddr den ameri-
kanska centralbanken dels sdnkte
styrrantorna vid tre tillfdllen om 0,25
procentenheter vardera, dels avslutade
den kvantitativa atstramningen man
genomforde under 2018 och i stdllet
aterigen okade sin balansrdkning.

Vir tro infor 2020 ér att den
expansiva penningpolitiken fortsitter
under aret, vilket talar for fortsatt
hoga aktievirderingar och begransar
sannolikheten for en lagkonjunktur
vilket sammantaget talar for en
gynnsam utveckling pa virldens
finansmarknader. Riskerna mot fort-
satta kursuppgéngar d4r manga, men
de framsta 4r den geopolitiska utveck-
lingen med handelskrig och ameri-
kanska presidentvalet som tydligaste
orosmoment. Aven i ett gynnsamt
scenario tror vi att mojligheterna ar
nagot begrinsade efter arets kraftiga
borsuppgangar som drivits av allt
hogre virderingar.

ICA Banken Mattlig steg med 18,8
procent under 2019. Aktieexponer-
ingen dr den frimsta anledningen till

fondens utveckling. Starkast utveck-
ling har amerikanska aktier haft,
mycket tack vare den amerikanska
dollarns styrka. Aven dvriga aktie-
marknader har haft en stark utveck-
ling och bidragit positivt till fondens
avkastning. Trots det laga ranteldget
har fallande langa obligationsrantor
lett till positiv avkastning for langa
obligationsfonder, vilket bidragit
positivt till fondens utveckling. En
konsekvens av det 1aga rantelaget ar
att rantebarande placeringar med
hog kreditvirdighet och kort 16ptid
inte kan leverera positiv avkastning.
Fondens innehav i korta rintefonder
har haft en svagt negativ avkastning
under perioden och ddirmed dragit
ned fondens avkastning.

Dé fonden inte valutahedgar sina
innehav i utldndska tillgdngar och
den svenska kronan férsvagats under
perioden har detta bidragit positivt till
utvecklingen.

Forvaltningen av fonden 6vertogs i
borjan av dret av Thomas Elofsson och
Henrik Holmer.



ICA BANKEN MATTLIG

BALANS- OCH RESULTATRAKNING HISTORISK UTVECKLING FONDFORMOGENHET, ANDELSVARDE,
BALANSRAKNING KSEK 3l-dec-19 3l-dec-18 ANTAL ANDELAR OCH UTDELNING
TILLGANGAR Andels- Fond-
Fondandelar (Not 1) 180321 167 740 Utdelning virde Antal férmogenhet
Summa finansiella instrument med pos marknadsvirde 180 321 167 740 Datum ki/andel SEK andsla KSEK
121231 0,00 100,19 258 282 25877
Bankmedel och &vriga likvida medel 11343 1 842 131231 000 11431 336 588 38476
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 30 156 141231 0,00 130,68 523353 68390
Ovriga tilgangar 0 | 458 151231 0,00 135,51 736273 99 769
SUMMA TILLGANGAR 191 694 171 196 161231 000 147,13 830536 122197
171231 0,00 156,70 1014423 158 964
SKULDER 181231 0,00 154,00 1110422 171010
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 124 113 191231 0,00 18291 1046 495 191 417
Ovriga skulder 153 73
SUMMA SKULDER 277 186
FONDFORMOGENHET Not 2 191 417 171010
KURSUTVECKLING ARSVIS %
POSTER INOM LINJEN 0 0
" 20
RESULTATRAKNING kSEK 2019 2018
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Vérdef6randring pa fondandelar 28 676 -3615
Rénteintakter =2/ -20 5 I
Utdelningar 898 948
Valutavinster och forluster netto 220 =21
Ovriga intakter 386 291
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 30 158 2417 10
KOSTNADER
FORVALTNINGSKOSTNADER
Ersattning till bolaget som driver fondverksamhet 1261 1295 5
Erséttning till férvaringsinstitutet 40 38
Ovriga kostnader 18 8
SUMMA KOSTNADER 1319 1 341
N 0
ARETS RESULTAT 28 839 -3758
Not 2 TILL BALANSRAKNING
FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2019 2018 5
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 171010 158 964
Andelsutgivning 72878 57344 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Andelsinlésen -81310 —41 540
Arets resultat enligt resultatrakning 28 839 -3758 M ICA Banken Mattlig (%) * M Jimforelseindex (%)
FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 191 417 171010
HANDEL MED DERIVAT
Markn.  Fond- Fonden har enligt sina fondbestimmelser méjlighet att handla med derivat fér att effektivisera
virde vikt in 6 f
sin forvaltning.
Not | Virdepapper Antal Kurs (kSEK) %

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Ingen handel med derivatinstrument har skett under dret.

BORSHANDLADE FONDER Riskbedmningsmetod fér berikning av de sammanlagda exponeringarna: Atagandemetoden

AKTIEFOND
DB-X Trackers MSCI Pacific ex Japan, Luxemburg, USD 3092 64,83 | 875 098
iShares Core EM IMI, Irland, USD 19703 3027 5579 291
iShares CoreE S&P 500, Irland, USD 6300 320,30 18 875 9,86
iShares corem MSCl Japan, Irland, USD 1932 44,34 801 0,42
iShares MSCI Europe NA, Irland, EUR 11827 25,80 3205 1,67
Nomura ETF Topix, Japan, JPY 7000 | 783,00 | 074 0,56
Vanguard FTSE Asia Pacific Ex Japan, Irland, USD 8116 25,83 1961 1,02
Vanguard FTSE Develop Europe, Irland, EUR 23576 32,52 8049 4,21
Vanguard FTSE Emerging Market, Irland, USD Il 827 61,16 6766 3,53
Vanguard S&P 500, Irland, USD 42 697 61,13 24417 12,76
72 602 37,93
SUMMA BORSHANDLADE FONDER 72 602 3793
OVRIGA FONDER
AKTIEFOND
Catella Sverige Hallbart Beta A 80952,8848 504,57 40 846 21,34
40 846 21,34
RANTEFOND
AMF Rantefond Kort 114 365,7095 119 12716 6,64
AMF Rantefond Lang 54 418,7726 148,77 80% 423
Catella Avkastningsfond 240083,7194 12991 31189 16,29
Spiltan Rantefond Sverige 120 125,1362 123,80 14 871 777
66 873 34,94
SUMMA OVRIGA FONDER 107719 56,27
SUMMA FONDANDELAR 180 321 56,27
SUMMA INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 180 321 94,20
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 11096 5,80
TOTAL FONDFORMOGENHET 191 417 100,00

* Fonden startade 2012-10-10



ICA BANKEN MODIG

Svenska och globala
aktier

ICA Bankens tre fond-i-fonder har olika riskniva, dar ICA Banken Modig dr den
fond med hogst mojlighet till avkastning men ocksd med storsta svangningarna i
andelsvardet. Fonden har nara 100 procent investerat i aktiefonder.

Nir vi summerar 2019 kan vi kon-
statera att det, trots ekonomisk och
geopolitisk motvind, blev ett mycket
bra ar for finansiella tillgangar i
allmédnhet och for aktier i synnerhet.
I sparen av den svaga tillvixten vixte
foretagsvinster vasentligt svagare dn
den genomsnittliga vinsttillvixten de
senaste decennierna. Detta till trots
steg véarldens borser, tack vare att
marknaden var villig att betala mer
for varje vinstkrona. Hogre virder-
ingar stod for den absoluta merparten
av kursuppgangarna. Den huvud-
sakliga forklaringen bakom detta dr
den penningpolitiska omsvangning
som skett i USA dédr den ameri-
kanska centralbanken dels sdnkte
styrrantorna vid tre tillfallen om 0,25
procentenheter vardera, dels avslutade
den kvantitativa atstramningen man
genomforde under 2018 och i stéllet
aterigen okade sin balansrdkning.

Var tro infér 2020 4r att den
expansiva penningpolitiken fortsétter
under aret, vilket talar for fortsatt
hoga aktievarderingar och begrinsar
sannolikheten for en lagkonjunktur
vilket sammantaget talar for en
gynnsam utveckling pa vérldens
finansmarknader. Riskerna mot fort-
satta kursuppgéngar d4r manga, men
de framsta dr den geopolitiska utveck-
lingen med handelskrig och ameri-
kanska presidentvalet som tydligaste
orosmoment. Aven i ett gynnsamt
scenario tror vi att mojligheterna ar
néagot begrinsade efter arets kraftiga
borsuppgangar som drivits av allt
hogre virderingar.

ICA Banken Modig steg med
31,2 procent under 2019. Den storsta
exponering dr mot amerikanska och

svenska aktier. Under perioden har
amerikanska aktier haft den starkaste
utvecklingen, mycket tack vare den
amerikanska dollarns styrka. Aven
exponeringen mot svenska och
europeiska aktier har haft en stark
utveckling. Fordelningen mellan olika
regionala aktiemarknader har varit
gynnsam for fondens avkastning,

dé de marknader med den ldgsta
exponeringen dr ocksd de som under
perioden haft ndgot lagre avkastning.
Samst utveckling har japanska
marknaden haft och det har ocksa
varit den region fonden haft minst
exponering mot.

D4 fonden inte valutahedgar sina
innehav i utlindska tillgdngar och
den svenska kronan forsvagats under
perioden har detta bidragit positivt till
utvecklingen.

Forvaltningen av fonden 6vertogs i
borjan av dret av Thomas Elofsson och
Henrik Holmer.



BALANS- OCH RESULTATRAKNING

ICA BANKEN MODIG

HISTORISK UTVECKLING FONDFORMOGENHET, ANDELSVARDE,
ANTAL ANDELAR OCH UTDELNING

BALANSRAKNING KSEK 31-dec-19 31-dec-18
TILLGANGAR Urdeini Am_i_e":- Ancal forms Fozd-
tdelning virde ntal srmogenhet
Fondandelar (Not |) 296 784 199 858 Datum Kr/andel SEK andelar SEK
Summa finansiella instrument med pos marknadsvirde 296 784 199 858
121231 0,00 99,95 253 988 25387
Bankmedel och évriga likvida medel 8997 1769 131231 000 12271 332 953 41714
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 39 306 141231 Iy 150,04 S 1Bt 79400
A . 151231 0,00 158,51 703 597 111 524
Ovriga tillgangar 0 1032
SUMMA TILLGANGAR 305 820 202965 o123l 008 179,34 7l 137337
171231 0,00 198,28 942 526 186 885
SKULDER \2\33\ 0,00 ;9\,66 | 056 884 202 56;
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 238 162 191231 000 5146 1214373 30536
Ovriga skulder 220 236
SUMMA SKULDER 458 398
FONDFORMOGENHET Not 2 305 362 202 567
KURSUTVECKLING ARSVIS %
POSTER INOM LINJEN 0 0
RESULTATRAKNING KSEK 2019 2018 35
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Vardeférandring pa fondandelar 66 407 9204
Rénteintakter -22 —14
Utdelningar 2588 1918
Valutavinster och forluster netto —124 118
Ovriga intakter 493 312
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 69 342 ~7106
KOSTNADER
FORVALTNINGSKOSTNADER
Erséttning till bolaget som driver fondverksamhet 2372 | 889
Ersattning till férvaringsinstitutet 62 55
Ovriga kostnader 15 17
SUMMA KOSTNADER 2 449 1961
ARETS RESULTAT 66 893 -9 067
Not 2 TILL BALANSRAKNING
FORANDRING AV FONDFORMOGENHET 2019 2018
FONDFORMOGENHET VID ARETS BORJAN 202 567 186 885
Andelsutgivning 108216 82748 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Andelsinlésen 72314 57999
Arets resultat enligt resultatrékning 66 893 -9 067 M ICA Banken Modig (%) * M Jimforelseindex (%)
FONDFORMOGENHET VID ARETS SLUT 305 362 202 567
HANDEL MED DERIVAT
Markn.  Fond- Fonden har enligt sina fondbestimmelser maojlighet att handla med derivat for att effektivisera
virde vike sin férvaltning.
Not | Virdepapper Antal Kurs (KSEK) %
FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT Ingen handel med derivatinstrument har skett under aret.
BORSHANDLADE FONDER Riskbedémningsmetod fér berikning av de sammanlagda exponeringarna: Atagandemetoden
AKTIEFOND
DB-X Trackers MSCI Pacific ex Japan, Luxemburg, USD 4600 64,83 2790 091
iShares Core EM IMI, Irland, USD 55880 30,27 15822 518
iShares CoreE S&P 500, Irland, USD 16 300 320,30 48 836 1599
iShares MSCI Europe NA, Irland, EUR 38000 25,80 10296 337
Nomura ETF Topix, Japan, JPY 29 500 1 783,00 4527 148
Vanguard FTSE Asia Pacific Ex Japan, Irland, USD 27000 2583 6523 2,14
Vanguard FTSE Develop Europe, Irland, EUR 77 550 32,52 26477 8,67
Vanguard FTSE Emerging Market, Irland, USD 27 400 6,16 15 675 513
Vanguard S&P 500, Irland, USD 113 900 61,13 65 134 2133
196080 64,21
SUMMA BORSHANDLADE FONDER 196 080 64,21
OVRIGA FONDER
AKTIEFOND
Catella Sverige Hallbart Beta A 199 582,8194 504,57 100704 3298
100704 3298
SUMMA OVRIGA FONDER 100 704 32,98
SUMMA FONDANDELAR 296 784 97,19
SUMMA INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 296 784 97,19
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER 8578 2,81
TOTAL FONDFORMOGENHET 305362 100,00

* Fonden startade 2012-10-10
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Hallbarhetsinformation om ICA bankens fonder

FOND: ICA ICA ICA
BANKEN BANKEN BANKEN
MODIG MATTLIG VARLIG

HALLBARHETSINFORMATION:
- Hallbarhetsaspekter beaktas

i forvaltningen av fonden. X* X* X*

- Hallbarhetsaspekter beaktas inte
i férvaltningen av fonden. = - _

HALLBARHETSASPEKTER SOM BEAKTAS
| FORVALTNINGEN AV FONDEN:

- Miljdaspekter - - -

- Sociala aspekter = - _

- Bolagsstyrningsaspekter - - -

- Andra hallbarhetsaspekter - - -

METODER SOM ANVANDS FOR
HALLBARHETSARBETET:
FONDEN VALJER IN

- Hallbarhetsaspekter ar avgérande for
férvaltarens val av bolag. = - _

- Fondens foérvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor. - - -

OVRIGT:

- Annan metod som fonden tilllimpar for
att valja in. - - -

FONDEN VALJER BORT

PRODUKTER OCH TJANSTER:
- Klusterbomber, personminor - - -

- Kemiska och biologiska vapen - - _

- Kérnvapen - - -

- Vapen och/eller krigsmateriel - - -
- Alkohol = - =
- Tobak = - =

- Kommersiell spelverksamhet - - -

- Pornografi - - -

- Fossila bréanslen (olja, gas, kol) - - -

- Kol = - =

- Uran - - -

- Genetiskt modifierade organismer (GMO) - - -

- Ovrigt - - -

INTERNATIONELLA NORMER:

- Fonden undviker att investera i samtliga

identifierade bolag som inte foljer

internationella normer. = - =

- Bolag dér fonden inte ser férandringsvilja eller
dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en accep-
tabel tidshorisont underkénns for investering. — - —

LANDER:

- Av hdllbarhetsskal placerar inte fonden

bolag involverade i vissa lander/rantebarande

vardepapper utgivna av vissa stater. - - -

OVRIGT: = - =

FONDBOLAGET PAVERKAR

Fondbolaget paverkar sitt agarinflytande
for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte
att paverka dem i en mer héllbar riktning.

- Bolagspaverkan i egen regi - - -

- Bolagspaverkan i samarbete med
andra investerare = - _

- Réstar pa bolagsstimmor = - =

- Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammansattning - - -

- Annan bolagspaverkan = - —

* . N
Fonden dr en fond-i-fond som endast investerar i Catellas egna fonder alternativt i Fonder som har skrivit pd PRI.



Fondfakta 2019-12-31

ICA FONDER HELARSREDOGORELSE 2019

FOND

ICA BANKEN MODIG

ICA BANKEN MATTLIG

ICA BANKEN VARLIG

Ansvarig férvaltare

Thomas Elofsson
Henrik Holmer

Thomas Elofsson
Henrik Holmer

Thomas Elofsson
Henrik Holmer

Startdag 2012-10-10 2012-10-10 2012-10-10

Startkurs kr 100 100 100

Fondtyp Specialfond Specialfond Specialfond

Orgnr 515602-5628 515602-5636 515602-5644

PPM Fondnummer ICA Banken Modig ér ej en PPM-fond  ICA Banken Mattlig &r ej en PPM-fond ICA Banken Varlig &r ej en PPM-fond
Fondférmégenhet (kkr) 305 362 191 417 92 554

Andelsvirde 251,46 182,91 141,43

Antal andelar 1214373 | 046 495 654 409

AVKASTNING

Jamférelseindex

35% SIX RX, 65% MSCI AC World
(inférdes 2019-01-01)

20% SIX RX, 40% MSCI AC World
30% OMRX T-Bill, 10% OMRX T-Bond
(inférdes 2019-01-01)

10% SIX RX, 20% MSCI AC World,
509 OMRX T-Bill, 20% OMRX T-Bond
(inférdes 2019-01-01)

Fondens avkastning innevarande ar (%) 31,20 18,77 9,66
Jimférelseindexets avkastning

innevarande ar (%) 34,18 195 9,56
Fondens genomsnittliga arsavkastning

de senaste tva aren (%) 12,61 8,04 4,22
Jamforelseindexets genomsnittliga drsavkastning

de senaste tva aren (%) N/A N/A N/A
Fondens genomsnittliga arsavkastning

de senaste fem aren (%) 10,88 696 3,78
Jamférelseindexets genomsnittliga drsavkastning

de senaste fem aren (%) N/A N/A N/A
Fondens avkastning sedan start (%) 151,46 8291 41,43
Jamférelseindex avkastning sedan fondens start (%) N/A N/A N/A
RISK (24 manader)

Totalrisk fond (%) 13,03 79 4,08
Totalrisk jamforelseindex (%) N/A N/A N/A
Aktiv risk (%) N/A N/A N/A
OMSATTNINGSHASTIGHET & KOSTNADER

Omsittningshastighet (ggr) 0,00 0,16 0,13
Transaktionskostnader (mkr) 0,02 0,02 0,01
Transaktionskostnader i % av omsatta virdepapper 0,05 0,03 0,02
Forvaltningsavgift (%) 090 0,75 0,50
Debiterad forvaltningsavgift % (fast och rorlig) N/A N/A N/A
Arlig avgift %* 1,02 0,87 0,62
Maximal férvaltningsavgift i fonder som investeras i (%) 0,70 0,70 0,70
* Se redovisningsprinciper sid |12

KOSTNADER FOR TYPSPARARE

Engéngsinsittning 10 000 kr, Forvaltningskostnad (kr) 107,78 84,10 532
Ménadssparande 100 kr, Férvaltningskostnad (kr) 6,28 5,10 3,32
HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT

MED NARSTAENDE VARDEPAPPERSBOLAG

Andel av fondens totala omsittning % 0,00 0,00 0,00

HANDEL MED FINANSIELLA INSTRUMENT SOM
FORVALTAS AV CATELLA FONDFORVALTNING

Andel av fondens totala omsittning %

Catella Sv Hallbart Beta, 14,05

Catella Avkastningsfond, 24,55

Catella Avkastningsfond, 3979

Catella Sv Hallbart Beta, 2093 Catella Sv Hallbart Beta, 10,73
VALUTAKURSER Slutkurser per 2019-12-31
EUR 10,4999 10,4999 10,4999
JPY 0,086l 0,086l 0,086l
usD 9,3540 9,3540 9,3540
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Redovisningsprinciper

Redovisningsprinciper

Specialfonder tillampar Lag (2013:561)

om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens fore-
skrifter (FFFS 2013:10) om Forvaltare

av alternativa investeringsfonder, Fond-
bolagens forenings tillimpliga rekom-
mendationer for redovisning samt ESMA’s
riktlinjer.

I fondernas balansrakning har
fondernas innehav virderats till
marknadsvarde per 2019-12-30. Med
marknadsvirde avses stingningskurs.
Vid marknadsvarderingen anvénds olika
viarderingsmetoder beroende pé vilket
finansiellt instrument som avses och pa
vilken marknad instrumentet handlas.
For att bestimma virdet pa fondandelar
anvinds senast redovisade andelsvéirde.
For att bestimma virdet pa marknads-
noterade instrument och andra instru-
ment som aktivt handlas pa en etablerad
marknad anvdnds i normalfallet senaste
betalkurs. For att bestimma vardet pa
andra instrument dn de som avses i
foregdende mening anvinds i normal-
fallet senaste kop- och/eller séljkurs.
Om ovan nimnda varderingsmetoder
enligt AIF-forvaltarens bedémning 4r
missvisande, faststills virdet pa annan
objektiv grund. Med objektiv grund
avses viardering som baseras pa tillging-
liga uppgifter om senaste betalkurs vid

externa transaktioner i instrumentet eller

Svensk kod for fondbolag

indikativ kopkurs fran market maker om
sddan finns utsedd for emittenten. Om
sddan uppgift inte finns att tillga eller av
ATF-forvaltaren bedoms som ej tillfor-
litlig faststalls marknadsvérdet enligt
allmént vedertagna virderingsmodeller
grundat pa information fran oberoende
maklare eller andra externa oberoende
kallor.

Valutakurserna dr slutkurserna 2019-
12-31. Se sidan 11 for valutakurser.

Negativ ranta har bokforts som nega-
tiv avkastning i respektive fond.

Andelsédgarens beskattning

Fonden ér ett eget skattesubjekt men ar
inte skattskyldig for inkomst av de till-
gdngar som ingdr i fonden. Andelsédgarna
beskattas istallet for en schablonintikt
(se nedan).

Kapitalvinstbeskattning
Fysiska personer som dr obegrinsat
skattskyldiga i Sverige ska ta upp kapital-
vinst och kapitalforlust vid avyttring av
andelar i fonden i inkomstslaget kapital
till 30 procent beskattning. Med avytt-
ring avses bland annat f6rsiljning och
inlosen. Samma regler giller for dodsbon
under forutsdttning att den dode varit
obegransat skattskyldig i Sverige.
Kapitalvinst respektive kapitalfor-
lust berdknas som skillnaden mellan
forséljningspriset (efter avdrag for even-

tuella avgifter) och omkostnadsbeloppet.
Ombkostnadsbeloppet dr det inkdpspris
som erlagts for de avyttrade fondandel-
arna. Omkostnadsbeloppet berdknas
normalt enligt genomsnittsmetoden.

Schablonbeskattning

Fysiska personer som dr obegrinsat
skattskyldiga i Sverige och som dger
andelar i fonden ska fran och med
inkomstaret 2012 ta upp en schablon-
inkomst pa 0,4 procent av virdet av
fondinnehavet vid drets ingdng. Schablon-
inkomsten ska tas upp i inkomstslaget
kapital till 30 procent beskattning,
vilket medfor ett effektivt skatteuttag pa
fondvirdet om (0,4 x 0,3 =) 0,12 procent
per ar. Samma regler géller fér dédsbon
under forutsittning att den dode varit
obegrénsat skattskyldig i Sverige.

Ovrigt

Om fonden édr knuten till invester-
ingssparkonto, fondforsakring, IPS

eller premiepension géller sarskilda
skatteregler. Aven for juridiska personer
och utlindska fondandelsdgare giller
sarskilda skatteregler.

Kontrolluppgifter

AIF-forvaltaren alternativt ICA Banken
AB lamnar kontrolluppgift om vinst eller
forlust vid forséljning eller inlosen av
andelar i fonden, schablonintikt samt

Redovisningsprinciper fortsdtter pd ndsta sida.

Catella Fondforvaltning AB (Bolaget) 4r medlem i Fondbolagens forening. Fondbolagens forening har genom “Svensk kod

for fondbolag” sammanfattat de 6vergripande principerna som ska rada vid utévande av fondverksambhet i Sverige. Koden

ska frimja sund fondverksamhet och dérigenom vérna fortroendet for branschen. Bolaget tillimpar koden med ett undantag.

Virdering av virdepapper vid andra manadsslut dan juni och december, sker till slutkurs om dessa finns tillgdngliga vid tid-

punkten for berakning av NAV-kurs den dagen. Alla forvaltare, ledning, anstallda inom Risk, Middle Office och Forsiljning

samt ansvariga for Compliance och Business Support hos Bolaget ér licensierade av SwedSec. Bolaget har dven sett till att

styrelsen till minst halften bestar av oberoende ledamaoter.



eventuell utdelning. Kontrolluppgift
lamnas for fysiska personer och svenska
dodsbon.

Upplysningar enligt Svensk

kod fér fondbolag

Erséttning till personalen i AIF-
forvaltaren ar 16n samt rorlig ersattning
relaterat till utvecklingen i Bolaget.
Information om Bolagets ersittning till
anstillda finns pa var hemsida eller kan
bestillas pa adress enligt sista sidan.

Information om ersittningar

Information om utbetalda ersdttningar
under 2019 f6r Catella Fondférvaltning
AB lamnas i fondernas Arsredogérelse
respektive Arsberittelse for 2019.

Emissionsgaranti

Fonderna har inte mojlighet att, inom
ramen for sina fondbestimmelser och
Lag (2013:561) om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder, garantera

emissioner.

Nérstaendetransaktioner

Handel med ndrstaende bolag har skett i
vissa fonder under perioden, se nirmare
under respektive fonds Fondfakta.

Avgifter

I de fall Fonden investerar i nagon av
ATF-forvaltarens 6vriga fonder sa debit-
eras Fonden en ldgre arlig forvaltnings-
avgift i den underliggande fonden for
férvaltningen till AIF-férvaltaren.
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STYRELSE CATELLA FONDFORVALTNING AB

Knut Pedersen
Ordférande
VD Catella AB (publ)

Lars H. Bruzelius
Senior partner BSI & Partners

Peter Friberg
Jur. kand, legitimerad psykolog,
konsult

Helena Nordman-Knutson
Executive director, partner,
Hallvarsson & Halvarsson

Thomas Raber
VD Alvine Capital
Management Ltd
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Ersattningar

Ersattningsprinciper hos Catella Fond-
forvaltning AB.

Beslutsprocessen

Styrelsen i Catella Fondforvaltning AB,
Bolaget, faststéillde i december 2019

en uppdaterad ersattningspolicy som
grundar sig pa Finansinspektionens fore-
skrifter (FFES 2013:9) om vérdepappers-
fonder samt (FFFS 2013:10) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder. Bolaget
ingar i en konsoliderad situation med
Catella Bank S.A. som ansvarigt institut

och har déarfor dven tagit i beaktande
de regelverk som giller for den konsol-
iderade situationen.

Samband mellan 16n och resultat
Generellt géller att ersttning till
anstallda i Bolaget ar fast 16n samt rorlig
ersattning relaterat till utvecklingen

i Bolaget och individuell prestation.
Ersdttningarna dr vidare utformade

sd att Bolagets formaga att uppné god
lonsambhet pa kort och lang sikt méojlig-
gors. Kombinationen av fast och rorlig

INFORMATION OM UTBETALDA ERSATTNINGAR UNDER RAKENSKAPSARET 2019

ersittning varierar mellan olika

personalkategorier.

Resultatbedomning och riskjustering
Bolaget har tagit fram en process for
resultatbedomning och riskjustering av
den rérliga ersittningen som tar hansyn
till Bolagets, affirsenheternas och/eller
fondernas/diskretiondra mandatens samt
individens resultat och Bolagets kapital-
och likviditetsbehov. Med fonder avses
har samtliga fonder Bolaget forvaltar.

Affarsomrade: Verkstillande Anstillda med Kontroll- Anstillda som Anstillda vars Ovriga Totalt
ledning strategiska funktioner kan paverka  totala ersittning anstillda
befattningar, Bolagets eller uppgar till,
fondernas eller éverstiger
riskniva den totala
ersattningen till
nagon i den
verkstillande
ledningen
Antal anstillda: | 6 4 13 | 14 39
Ersittning: Belopp (SEK) Belopp (SEK) Belopp (SEK) Belopp SEK Belopp SEK Belopp (SEK) Belopp SEK
Totalbelopp for samtliga
utbetalda ersattningar 4539 644 11780248 4347 688 23395272 4833 843 6 744 666 55 641 36l
Totalbelopp for utbetald
fast ersattning avseende 2019 2237 644 7 682248 4347 688 15323272 3061 843 3000 666 35653 361
Totalbelopp for utbetald
rorlig ersattning avseende
2018 och tidigare ar 2302000 4098 000 0 8072 000 | 772000 3744000 21277 843

Ovanstdende redovisade utbetalda fasta och rérliga ersdttningar tar inte hdnsyn till sociala kostnader med mera.



Catella Fondférvaltning AB
Stockholm den 11 februari 2020

Knut Pedersen

Ordférande
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Helena Nordman Knutson
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Detta ar ett exempel och illustrativ revisionsberattelse for Catellas fonder. Separata arsberdttelser samt separat revisions-
berattelse finns for varje fond i enlighet med Lag (2004:46) om véardepappersfonder. samt for specialfonder enligt Lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder Dessa kan pa begdran sandas till andelsagare.

Revisionsberattelse

Till andelsagarna i Specialfond X, org.nr xxxxxx-xxxx

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Catella Fondférvaltning AB,
organisationsnummer 556533-6210, utfort en revision av ars-
berittelsen for Specialfonden X for ar AAAA, med undantag
for héllbarhetsinformationen pa sidorna x2-y2 (“hallbarhets-
informationen”). [Alternativa investeringsfondens drsberittelse
ingar pé sidorna x-y i detta dokument.]

Enligt var uppfattning har drsberattelsen upprittats i
enlighet med lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och ger en i alla vasentliga
avseenden rittvisande bild av Specialfond X finansiella stéll-
ning per den 31 december AAAA och av dess finansiella
resultat for aret enligt lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om
forvaltare av alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden
omfattar inte hallbarhetsinformationen pa sidorna x2-y2.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till fondbolaget enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrke-
setiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrdckliga
och éndamalsenliga som grund for vért uttalande.

Annan information dn drsberdttelsen

Det ar Catella Fondforvaltning AB som har ansvaret for den
andra informationen. Den andra informationen bestar av
[rapport X (men innefattar inte arsberéttelsen och var revi-
sionsberittelse avseende denna)].

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande av-
seende denna andra information.

I samband med var revision av arsberittelsen dr det véart
ansvar att lasa den information som identifieras ovan och
overvaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oforenlig
med arsberittelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedomer om
informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna

information, drar slutsatsen att den andra informationen inne-
haller en visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta.
Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberattelsen
upprittas och att den ger en rdttvisande bild enligt lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finans-
inspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa invester-
ingsfonder. Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll
som det bedémer ar noédvindig for att uppritta en arsberattelse
som inte innehéller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar
Vara mal dr att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsberdttelsen som helhet inte innehaller négra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller miss-
tag, och att lamna en revisionsberittelse som innehéller vara
uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av sidkerhet, men ér
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéicka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsté pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka
de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i &rs-
berittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk instdllning under
hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och bedoémer vi riskerna for vasentliga fel-
aktigheter i arsberittelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfér gransk-
ningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ér tillrackliga och dnda-
malsenliga for att utgéra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte upptacka en visentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter dr hogre dn for en vasentlig fel-
aktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller sidoséttande av
intern kontroll.



o skaffar vi oss en forstéelse av den del av fondbolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som dr limpliga med
hinsyn till omstédndigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

o utvérderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i fondbolagets uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

o utvdrderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsberittelsen, daribland
upplysningarna, och om arsberdttelsen aterger de under-
liggande transaktionerna och handelserna pa ett sitt som
ger en rittvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, ddribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade hdllbarhets-
informationen.
Det ar fondbolaget som har ansvaret for hallbarhetsinforma-
tionen pd sidorna x2-y2 och for att den dr upprittad i enlighet
med lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Var granskning av héllbarhetsinformationen fér fonden
har skett med végledning i tillimpliga fall av FAR:s uttalande
RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbarhets-
rapporten. Detta innebdr att var granskning av hallbarhets-
informationen har en annan inriktning och en visentligt
mindre omfattning jimfort med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillracklig grund for vart uttalande.
Hallbarhetsinformation har limnats i drsberattelsen.

Stockholm den DD manad 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Huvudansvarig revisor
Auktoriserad revisor

Hanna Wesslén
Auktoriserad revisor
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