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Forvaltningsberattelse

Verkstallande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge halvarsredogorelse for perioden
2022-03-03 - 2022-06-30 avseende Investerum Equity Value, 515603-2061. Fonden ar en vardepappersfond
enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder (LVF).

Investerum Equity Value forvaltas av Investerum AB i enlighet uppdragsavtal med ISEC Services AB.

Allmédnt om verksamheten

Investerum Equity Value ar en aktivt forvaltad global vardepappersfond som forvaltas enligt den etablerade och
vedertagna investeringsstrategin Value Investing. Fonden investerar framst i foretag med stabil vinstutveckling,
det vill sdga bolag med utmarkande langsiktiga konkurrensfordelar som bedéms ha formagan att halla sina
vinstnivaer under en hel konjunkturcykel. Forvaltarens investeringsperspektiv ar langsiktigt. D& forvaltaren
endast allokerar med utgangspunkt fran enskilda bolags potential och inte i férhallande till deras vikt i olika
index, kan fondens utveckling vasentligt avvika fran marknadens utveckling. Fondens medel far placeras utan
begransning av bransch eller geografiskt omrade.

Fondens malsattning ar att uppna langsiktig god avkastning genom att félja en aktiv vardebaserad strategi i linje
med den vedertagna placeringsstrategin "Value Investing”.

Fonden startade den 2 mars 2022 och fondférmogenheten steg under forsta halvaret fran 0 miljoner till 86
miljoner kronor. Netto av in- och utflode under forsta halvaret 2022 var 95,3 miljoner SEK. Avkastningen under
perioden var -9,56 procent i A-klassen.

Forvaltarkommentar

Marknadskommentar — halvaret som gick
Alla pratar om inflation och Top Gun gar pa bio - det kinns som att vara tillbaka pa 80-talet! Aret inleddes med

starkt fokus pa inflation, penningpolitiska atstramningar och pandemins fortsatta utveckling. Inflationsdata i
USA fortsatte den uppgang som inleddes under 2021 och uppvisade den hogsta inflationen pa 6ver 40 ar.
Uppgangen fick marknaden att prisa in stigande rantor. Samtidigt 6kade den geopolitiska oron till féljd av att
Ryssland invaderade Ukraina. De kraftfulla sanktionerna som sattes in mot Ryssland ledde till hastiga
utbudsstorningar som fick priser pa energi och metaller att stiga ordentligt vilket i sin tur Ookade pa
inflationstrycket annu mer. Marknaderna var synnerligen volatila och flera centralbanker hojde rantorna for
forsta gangen pa lange under arets forsta kvartal.

Efter en svag inledning av aret blev dven det andra kvartalet svagt utifrdn oro sprungen ur samma kallor
avseende fortsatt och 6kande oro fér minskade stimulanser, inflation, situationen i Ukraina, recession samt hur
bolagens vinster skulle komma att utveckla sig. Flera centralbanker genomférde rantehdjningar, i manga fall for
forsta gangen pa minst ett decennium.

De inledande sex manaderna blev ddrmed historiska eftersom de innehéll den storsta inflationsstegringen pa
Over 40 ar och rejala bérstapp matt som index. S&P 500 uppvisade den storsta nedgangen sedan 1962, den
svenska bérsen hade de sdmsta forsta sex manaderna pa 90 ar och Nasdag har aldrig nagonsin upplevt ett samre
forsta halvar. Samtidigt pagar ett krig i vart ndromrade och en pataglig energikris ar under uppseglande.

For att ytterligare stré salt i saren har dven obligationer fallit mycket i pris och diarmed inte forsett
obligationsinvesterare med det skydd som normalt efterséks. Anledningen ar att marknaden har prisat in rejéla
framtida rdntedkningar drivna av centralbanker vilka forsoker stavja inflationstendenser. Eventuellt skulle
centralbankernas atgarder mot inflation kunna riskera att i sig driva den globala ekonomin mot en
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lagkonjunktur? Sammantaget oroas manga darfor for en férestdende recession som féljd av hur konsumenter
spas kunna bli klamda mellan fallande tillgangspriser, 6kande inflation och stigande rantekostnader.

| radande tider av kraftig volatilitet ar méjligheterna stora att lyckas kopa aktier i fina bolag till fordelaktiga
varderingar. Var investeringsfilosofis fundament ar just langsiktighet och vél utvalda bolag.

De innehav som bidrog mest till fondens utveckling under forsta halvaret av 2022 var Pfizer, Johnson and
Johnson, Novo Nordisk och Embracer.

Marknadsrisk

Fondens marknadsrisk ar framforallt forknippad med att priset pa aktier uppvisar svangningar. Vid halvarsskiftet
var andelen aktier i fonden 100 procent. Genom diversifiering i aktieplaceringarna kan marknadsrisken minskas
eftersom priset pa olika bolags aktier inte uppvisar exakt samma svangningar samtidigt. Den uppmatta
marknadsrisken, eller standardavvikelsen, for fondens avkastning anges ej da fonden inte funnits i mer an tre
ar.

Valutarisk

Fondens valutarisk harror fran valutaexponering vilket ar en funktion av vaxelkursen mellan nedan namnda
valutor och den svenska kronan. Fonden var vid halvarsskiftet till 90 procent investerad i vardepapper noterade
i utlandsk valuta och avsag exponeringar mot innehav noterade i amerikanska dollar (68 procent), euro (9
procent), danska kronor (5 procent), brittiska pund (4 procent) och schweizerfranc (4 procent).

Likviditetsrisk
Fondens likviditetsrisk hanger samman med att innehav i vardepapper eventuellt skulle kunna uppvisa svag
likviditet vilket innebér att de inte omedelbart kan kdpas eller sédljas utan att priset paverkas.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser
Under perioden har det inte skett nagra personella eller organisatoriska férandringar med vasentlig betydelse
for fonden, ej heller nagra forandringar i placeringsinriktning eller jamforelseindex.

Ovrigt
Under perioden var ansvarig forvaltare Roland Dahiman.
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Ekonomisk oversikt

Huvudportfol;
Fond-
formogenhet kr
2022-06-30 86 600 899
Andelsklass A
Fond-
formoégenhet kr
2022-06-30 -

Andels-
vérde

Andels-
virde

11,76

*Jamforelseindex: S&P Global BMI Value
**Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna

1) Avser perioden 2022-02-02 - 2012-06-30

Antal utestidende
andelar

7 366 186,01

Antal utestidende
andelar

7 366 186,01

Utdelning
per andel kr

Utdelning
per andel kr
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Total-
avkastning %

Total-
avkastning %

-9,56 1)

Jamforelse-
index % *

Jamforelse-
index % *

-6,03

Aktiv
risk % **

Aktiv
risk % **



Balansrdkning

Belopp i kr Not
Tillgangar

Overlatbara virdepapper

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder 2
Summa skulder

Fondférmogenhet 1,3

Poster inom linjen
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2022-06-30

86 015 205
86 015 205

2 066 898
24 477
88 106 580

137753
1367928
1505 681

86 600 899

Inga



Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

Halvarsredogorelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden varderas till marknadsvarde enligt foljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pad en aktiv marknad ska varderas med senaste betalkurs pa
balansdagen. Om den inte ar en handelsdag anvands senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvardet harledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvanda, eller blir missvisande, ska marknadsvardet faststallas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens forenings riktlinjer nar det géller framtagande av nyckeltal.
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Not 1 Finansiella Instrument

Per 2022-06-30 innehades féljande finansiella instrument.

Véardepapper
Bransch
Overlatbara viardepapper
Kategori 1
GIVAUDAN-REG, Schweiz, CHF
Material
ATLAS COPCO AB-A SHS
KONE OY, Finland, EUR
Rational AG, Tyskland, EUR
Industri
DIAGEO PLC, Storbritannien, GBP
Dagligvaror
BECTON DICKINSON, USA, USD
INTUITIVE SURGICAL INC, USA, USD
JOHNSON AND JOHNSON, USA, USD
NOVO NORDISK B, Danmark, DKK
PFIZER INC, USA, USD
Halsovard
AMERICAN EXPRESS CO, USA, USD
BERKSHIRE HATHAWAY A, USA, USD
JPMORGAN CHASE & CO, USA, USD
MOODY'S, USA, USD
Finans
ALPHABET INC-CL A, USA, USD
APPLE, USA, USD
EMBRACER GROUP AB
MICROSOFT, USA, USD
Informationsteknik
NETFLIX INC, USA, USD
Kommunikationstjanst
Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper

Summa vardepapper

Ovriga tillgangar och skulder

Fondférmogenhet

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:
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Antal

110

39000
8200
630

9 000

1600
2000
2250
3800
7 800

4900

3500
1400

360
4980
48 000
1520

2300

Marknadsvarde

3957799
3957799
3727230
3987772
3745 290
11 460 292
3956751
3956 751
4036 268
4107 610
4086 915
4311746
4184 704
20727 243
6 950 439
4184 663
4033 065
3896 182
19 064 349
8027 897
6 967 093
3743520
3994 658
22733 168
4115 602
4115 602
86 015 205

86 015 205

86 015 205

585 694

86 600 899

Andel %

4,57
4,57
4,30
4,60
4,32

13,23
4,57
4,57
4,66
4,74
4,72
4,98
4,83

23,93
8,03
4,83
4,66
4,50

22,01
9,27
8,05
4,32
4,61

26,25
4,75
4,75

99,32

99,32

99,32

0,68

100,00



1. Overlatbara virdepapper som ar upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES.

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara virdepapper som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overldtbara vardepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli upptagna till handel p3 en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli féremal fér regelbunden handel vid ndgon
annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not 2 Ovriga skulder

2022-06-30
Ej likviderade kopta vardepapper 1367928
Summa 1367928
Not 3 Férandring av fondformoégenhet

2022-01-01-

2022-06-30
Fondférmogenhet vid arets borjan -
Andelsklass A
Andelsutgivning 98 558 983
Andelsinldsen -3273 027
Periodens resultat enligt resultatrakning -8 685 057
Fondférmogenhet vid periodens slut 86 600 899
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Férvaltningsberattelse

Verkstallande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge halvarsredogorelse for perioden
2022-03-03 - 2022-06-30 avseende Investerum Equity Value, 515603-2061. Fonden ar en vardepappersfond
enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder (LVF).

Investerum Equity Value forvaltas av Investerum AB i enlighet uppdragsavtal med ISEC Services AB.

Allmédnt om verksamheten

Investerum Equity Value ar en aktivt forvaltad global vardepappersfond som forvaltas enligt den etablerade och
vedertagna investeringsstrategin Value Investing. Fonden investerar framst i foretag med stabil vinstutveckling,
det vill sdga bolag med utmarkande langsiktiga konkurrensfordelar som bedéms ha formagan att halla sina
vinstnivaer under en hel konjunkturcykel. Forvaltarens investeringsperspektiv ar langsiktigt. D& forvaltaren
endast allokerar med utgangspunkt fran enskilda bolags potential och inte i férhallande till deras vikt i olika
index, kan fondens utveckling vasentligt avvika fran marknadens utveckling. Fondens medel far placeras utan
begransning av bransch eller geografiskt omrade.

Fondens malsattning ar att uppna langsiktig god avkastning genom att félja en aktiv vardebaserad strategi i linje
med den vedertagna placeringsstrategin "Value Investing”.

Fonden startade den 2 mars 2022 och fondférmogenheten steg under forsta halvaret fran 0 miljoner till 86
miljoner kronor. Netto av in- och utflode under forsta halvaret 2022 var 95,3 miljoner SEK. Avkastningen under
perioden var -9,56 procent i A-klassen.

Forvaltarkommentar

Marknadskommentar — halvaret som gick
Alla pratar om inflation och Top Gun gar pa bio - det kinns som att vara tillbaka pa 80-talet! Aret inleddes med

starkt fokus pa inflation, penningpolitiska atstramningar och pandemins fortsatta utveckling. Inflationsdata i
USA fortsatte den uppgang som inleddes under 2021 och uppvisade den hogsta inflationen pa éver 40 ar.
Uppgangen fick marknaden att prisa in stigande rantor. Samtidigt 6kade den geopolitiska oron till foljd av att
Ryssland invaderade Ukraina. De kraftfulla sanktionerna som sattes in mot Ryssland ledde till hastiga
utbudsstorningar som fick priser pa energi och metaller att stiga ordentligt vilket i sin tur Ookade pa
inflationstrycket annu mer. Marknaderna var synnerligen volatila och flera centralbanker hojde rantorna for
forsta gangen pa lange under arets forsta kvartal.

Efter en svag inledning av aret blev dven det andra kvartalet svagt utifrdn oro sprungen ur samma kallor
avseende fortsatt och 6kande oro fér minskade stimulanser, inflation, situationen i Ukraina, recession samt hur
bolagens vinster skulle komma att utveckla sig. Flera centralbanker genomférde rantehdjningar, i manga fall for
forsta gangen pa minst ett decennium.

De inledande sex manaderna blev ddrmed historiska eftersom de innehéll den storsta inflationsstegringen pa
Over 40 ar och rejala bérstapp matt som index. S&P 500 uppvisade den storsta nedgangen sedan 1962, den
svenska bérsen hade de sdmsta forsta sex manaderna pa 90 ar och Nasdag har aldrig nagonsin upplevt ett samre
forsta halvar. Samtidigt pagar ett krig i vart ndromrade och en pataglig energikris ar under uppseglande.

For att ytterligare stré salt i saren har dven obligationer fallit mycket i pris och diarmed inte forsett
obligationsinvesterare med det skydd som normalt efterséks. Anledningen ar att marknaden har prisat in rejéla
framtida rdntedkningar drivna av centralbanker vilka forsoker stavja inflationstendenser. Eventuellt skulle
centralbankernas atgarder mot inflation kunna riskera att i sig driva den globala ekonomin mot en





lagkonjunktur? Sammantaget oroas manga darfor for en férestdende recession som féljd av hur konsumenter
spas kunna bli klamda mellan fallande tillgangspriser, 6kande inflation och stigande rantekostnader.

| radande tider av kraftig volatilitet ar méjligheterna stora att lyckas kopa aktier i fina bolag till fordelaktiga
varderingar. Var investeringsfilosofis fundament ar just langsiktighet och vél utvalda bolag.

De innehav som bidrog mest till fondens utveckling under forsta halvaret av 2022 var Pfizer, Johnson and
Johnson, Novo Nordisk och Embracer.

Marknadsrisk

Fondens marknadsrisk ar framforallt forknippad med att priset pa aktier uppvisar svangningar. Vid halvarsskiftet
var andelen aktier i fonden 100 procent. Genom diversifiering i aktieplaceringarna kan marknadsrisken minskas
eftersom priset pa olika bolags aktier inte uppvisar exakt samma svangningar samtidigt. Den uppmatta
marknadsrisken, eller standardavvikelsen, for fondens avkastning anges ej da fonden inte funnits i mer an tre
ar.

Valutarisk

Fondens valutarisk harror fran valutaexponering vilket ar en funktion av vaxelkursen mellan nedan namnda
valutor och den svenska kronan. Fonden var vid halvarsskiftet till 90 procent investerad i vardepapper noterade
i utlandsk valuta och avsag exponeringar mot innehav noterade i amerikanska dollar (68 procent), euro (9
procent), danska kronor (5 procent), brittiska pund (4 procent) och schweizerfranc (4 procent).

Likviditetsrisk
Fondens likviditetsrisk hanger samman med att innehav i vardepapper eventuellt skulle kunna uppvisa svag
likviditet vilket innebér att de inte omedelbart kan kdpas eller sédljas utan att priset paverkas.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser
Under perioden har det inte skett nagra personella eller organisatoriska forandringar med vasentlig betydelse
for fonden, ej heller nagra forandringar i placeringsinriktning eller jamforelseindex.

Ovrigt
Under perioden var ansvarig forvaltare Roland Dahlman.





Ekonomisk oversikt

Huvudportfol;
Fond-
formogenhet kr
2022-06-30 86 600 899
Andelsklass A
Fond-
formoégenhet kr
2022-06-30 -

Andels-
vérde

Andels-
virde

11,76

*Jamforelseindex: S&P Global BMI Value
**Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna

1) Avser perioden 2022-02-02 - 2012-06-30

Antal utestidende
andelar

7 366 186,01

Antal utestidende
andelar

7 366 186,01

Utdelning
per andel kr

Utdelning
per andel kr

Total-
avkastning %

Total-
avkastning %

-9,56 1)

Jamforelse-
index % *

Jamforelse-
index % *

-6,03

Aktiv
risk % **

Aktiv
risk % **





Balansrakning

Belopp i kr

Tillgangar
Overlatbara virdepapper

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,3

2022-06-30

86 015 205
86 015 205

2 066 898
24 477
88 106 580

137753
1367928
1505 681

86 600 899

Inga





Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

Halvarsredogorelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden varderas till marknadsvarde enligt foljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pad en aktiv marknad ska varderas med senaste betalkurs pa
balansdagen. Om den inte ar en handelsdag anvands senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvardet harledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvanda, eller blir missvisande, ska marknadsvardet faststallas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens forenings riktlinjer nar det géller framtagande av nyckeltal.





Not 1 Finansiella Instrument

Per 2022-06-30 innehades féljande finansiella instrument.

Véardepapper
Bransch
Overlatbara viardepapper
Kategori 1
GIVAUDAN-REG, Schweiz, CHF
Material
ATLAS COPCO AB-A SHS
KONE OY, Finland, EUR
Rational AG, Tyskland, EUR
Industri
DIAGEO PLC, Storbritannien, GBP
Dagligvaror
BECTON DICKINSON, USA, USD
INTUITIVE SURGICAL INC, USA, USD
JOHNSON AND JOHNSON, USA, USD
NOVO NORDISK B, Danmark, DKK
PFIZER INC, USA, USD
Halsovard
AMERICAN EXPRESS CO, USA, USD
BERKSHIRE HATHAWAY A, USA, USD
JPMORGAN CHASE & CO, USA, USD
MOODY'S, USA, USD
Finans
ALPHABET INC-CL A, USA, USD
APPLE, USA, USD
EMBRACER GROUP AB
MICROSOFT, USA, USD
Informationsteknik
NETFLIX INC, USA, USD
Kommunikationstjanst
Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper

Summa vardepapper

Ovriga tillgangar och skulder

Fondférmogenhet

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

Antal

110

39000
8200
630

9 000

1600
2000
2250
3800
7 800

4900

3500
1400

360
4980
48 000
1520

2300

Marknadsvarde

3957799
3957799
3727230
3987772
3745 290
11 460 292
3956751
3956 751
4036 268
4107 610
4086 915
4311746
4184 704
20727 243
6 950 439
4184 663
4033 065
3896 182
19 064 349
8027 897
6 967 093
3743520
3994 658
22733 168
4115 602
4115 602
86 015 205

86 015 205

86 015 205

585 694

86 600 899

Andel %

4,57
4,57
4,30
4,60
4,32

13,23
4,57
4,57
4,66
4,74
4,72
4,98
4,83

23,93
8,03
4,83
4,66
4,50

22,01
9,27
8,05
4,32
4,61

26,25
4,75
4,75

99,32

99,32

99,32

0,68

100,00





1. Overlatbara virdepapper som ar upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES.

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara virdepapper som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overldtbara vardepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli upptagna till handel p3 en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett &r frdn emissionen avses bli féremal fér regelbunden handel vid ndgon
annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not 2 Ovriga skulder

2022-06-30
Ej likviderade kopta vardepapper 1367928
Summa 1367928
Not 3 Férandring av fondformoégenhet

2022-01-01-

2022-06-30
Fondférmogenhet vid arets borjan -
Andelsklass A
Andelsutgivning 98 558 983
Andelsinldsen -3273 027
Periodens resultat enligt resultatrakning -8 685 057

Fondférmogenhet vid periodens slut 86 600 899





Underskrifter

Stockholm den

Helena Unander-Scharin
Verkstallande direktor
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