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Protean Select

Protean Select r en aktivt forvaltad specialfond som [ale]glei - ¢ e Wel- @ P Ty 2Ky

i huvudsak investerar pa de nordiska marknaderna. =S REIII 2022-04-30
Fonden komn.1er over tid a.tt ha en.posmv Andelsvarde 139 21
nettoexponering mot nordiska aktiemarknaden och Fondférmégenhet, tkr 906 311

en overvikt mot sma- och medelstora bolag. Fonden Utveckling i &r, % ' 10.83

kan blanka, dvs ha negativ exponering mot index
och enskilda finansiella instrument. Fonden &r inte
inriktad pa nagon speciell sektor. Fonden foljer inte
nagot index, utan malsattningen ar att langsiktigt Portféljforvaltare Pontus Dackmo, Carl
generera en god absolutavkastning oavsett Bus s
marknadsklimat, med en normalt sett lagre Organisationsnummer 515603-2244
standardavvikelse an ett brett nordiskt aktieindex
(MSCI Nordic).

Kursnotering WEREWSYE

Utdelning Fonden Iamnar inga
utdelningar

F('Srvaltningsberéttelse Fondens 5 storsta Exponering,

Férvaltningsstrategin kan évergripande beskrivas som innehav tkr % av fond
att férvaltarna soker identifiera situationer dar det finns TRIANB Float 10/21/26 40 374 4,45 %
en asymmetrisk risk; en situation dar det t.ex. bedéms No.r.dea Bank Abp 36 932 4,07 %
finnas begransad risk for forlust av kapital men en rimlig Beugr RefAB (b) 36 172 3,99 %
potential fér vardedkning, eller stor potential for Getinge AB-B 35470 3,91 %
vardeokning till hdgre men fortfarande acceptabel risk. TAGHUS Float 12/17/27 31927 3,52 %

Portféljférvaltarna baserar sina bedémningar pa

fundamental analys, méten med bolagsféretradare, externa analysleveranttrer, marknadsklimat och &garbildsanalys.
Portféljférvaltarna stravar inte efter att bekanna sig till nagon specifik investeringsstil, utan har fér avsikt att generera
god riskjusterad avkastning oavsett vilken investeringsfilosofi som ar pa modet vid en given tidpunkt.

Ansvariga portfoljforvaltare
Portféljférvaltningen av Protean Select &r delegerad till Protean Funds Scandinavia AB. Ansvariga portféljférvaltare
fér fonden ar Pontus Dackmo och Carl Gustafsson.

Kommentar fran portféljforvaltarna angaende fondens utveckling

Nar vi nu lagger 2025 till handlingarna kan vi konstatera att fonden @nnu ett ar levererat det vi satte som ambition vid
start for snart fyra ar sedan: rimlig avkastning till rimlig risk. Avkastningen éversteg 10 % aven under 2025, vilket
innebar att strategin fungerat val inte bara i teorin, utan i praktiken och 6ver flera olika marknadsmiljéer. Det som
aterstar att bevisa ar fortfarande det tredje rekvisitet — att detta ska ske under en orimligt 1ang tid — men med
ytterligare ett ar i ryggen kénns det malet nagot mindre abstrakt an tidigare.

Som absolutavkastande fond ar vart primara jamforelseobjekt inte nagot enskilt index. Samtidigt ar det svart att helt
bortse fran hur den breda marknaden utvecklas, sarskilt nar vi tillater oss en viss positiv nettoexponering. | det
perspektivet menar vi att fondens riskjusterade avkastning aven under 2025 star sig val, sarskilt givet en fortsatt lag
nettoexponering och begransad volatilitet. Var grundlaggande 6vertygelse ar oférandrad: det forefaller ga att
kombinera relativt god avkastning med relativt god nattsémn.

En viktig forklaring ar fortsatt fondens storlek. Den ger oss handlingsfrihet — att agera snabbt nar lagen uppstar, att
vara aktiva forvaltare i ordets egentliga bemarkelse och att séka exponering i bolag och situationer som helt enkelt ar
for sma eller for opraktiska for storre kapitalbaser. En annan ar incitamentsstrukturen. Vi har, precis som tidigare, en
betydande del av vart eget kapital investerat i fonden. Det skapar en tydlig intressegemenskap med vara investerare
och ett naturligt fokus pa kapitalbevarande i alla beslut.

Fondens 6vergripande positionering under 2025 har i stort féljt samma ramverk som tidigare ar. Netto- och
bruttoexponeringen har héallits inom ett relativt snavt intervall, fortsatt pa den forsiktigare delen av spektrumet. Antalet



innehav har varit stabilt, med omkring fyrtiofem positioner pa langsidan och ett tjugotal pa kortsidan. Diversifieringen
har varit sadan att inget enskilt innehav haft avgérande betydelse for fondens utveckling. Vi ser i nuldget inga skal att
genomfdra nagra storre férandringar av strategin under 2026, men hoppas fortsatt att, nar vi bedémer det riktigt,
kunna ha en nagot mer framatlutad positionering.

Efter rakenskapsarets slut har den geopolitiska spanningen i Mellandstern, kopplad till Iran, eskalerat och bidragit till
Okad osakerhet pa de globala finansmarknaderna, vilket aven paverkat de nordiska aktiemarknaderna. Fonden har
ingen direkt exponering mot regionen, men kan paverkas indirekt genom férsamrad riskaptit och stigande
energipriser. Forvaltaren foljer utvecklingen I6pande.

Avslutningsvis vill vi rikta ett tack till dig som tar dig tid att I&sa en arsrapport. Det ar latt att underskatta vardet av
langsiktigt kapital och langsiktiga relationer, men for oss ar det en férutsattning for att kunna fortsatta géra det vi
brinner for: att metodiskt och utan storre athavor férséka skapa rimlig avkastning till rimlig risk, ar efter ar.

Vasentliga handelser
Det har inte skett nagra personella, organisatoriska eller andra férandringar av vasentlig betydelse for fonden under
eller efter periodens utgang.

Uppdragsavtal

Portfoljférvaltning och marknadsféring av fonden har Wahlstedt & Partners uppdragit at Protean Funds Scandinavia
AB, organisationsnummer 559362-4413. Ansvariga portfoljférvaltare fér fonden ar Pontus Dackmo och Carl
Gustafsson.

Wahistedt & Partners AB har uppdragit at Téssa Legal Group AB, med Ruth Yosef som funktionsansvarig, att utféra
uppdraget som regelefterlevnadsansvarig.

Bolaget har uppdragit at revisor Martin Tidesten, BDO Malardalen AB, att utféra uppdraget som internrevisor.

Avgifter

Ersattningen till AIF-forvaltaren uppgar till 1,2 procent per ar av vardet pa tillgangarna i fonden. Samtliga kostnader
avseende forvaring av fondens tillgangar till fondens férvaringsinstitut (SEB), revision samt for Finansinspektionens
tillsynsverksamhet har burits av AlF-férvaltaren.

Ur fonden utgar &ven en prestationsbaserad avgift som beraknas kollektivt och belastar fonden manadsvis.
Ersattningen utgar endast da fondens vardeutveckling dverstigit utvecklingen fér fondens avkastningstroskel
(benchmark), som for Protean Select ar 90 dagars Statsskuldvéxel (SSVX90) vid ingangen av varje kvartal (ej under
0 procent) plus 4 procentenheter pa arsbasis. Fonden tillampar High Watermark. Om vardeutvecklingen understiger
fondens avkastningstroskel och det senare uppstar en positiv relativ vardeutveckling, skall ingen prestationsbaserad
avgift utga forran tidigare relativa underavkastning kompenserats. Ersattningen uppgar till 20 procent av
Overavkastningen, dvs den del av fondens vardeutveckling som Overstiger avkastningstroskeln. Det finns saledes
inget tak for avgiftens storlek utan denna kommer helt att bero pa andelskursens utveckling. Under perioden
2025-01-01 till 2025-12-31 har prestationsbaserad avgift utgatt ur fonden och uppgick till 0,33 procent (i procent av
genomsnittlig fondférmdgenhet).

Ovriga kostnader som belastar fonden: transaktionskostnader som bl a courtage, skatter, leverans och évriga
kostnader med anledning av fondens tillgangar samt kép och férséljning av dessa och analyskostnader ska betalas
av fonden.

Den sammanlagda forvaltningskostnaden som har erlagts under aret, uttryckt i kronor, framgar av tabellen
"Forvaltningsavgift under perioden”.

Derivatinstrument

Fonden har enligt fondbestdmmelserna mojlighet att anvanda derivatinstrument for att effektivisera forvaltningen i
syfte att minska risker och kostnader i férvaltningen samt for att 6ka avkastningen. Derivat kan ocksa anvandas for
att skapa havstang. Fonden far dven anvanda sig av OTC-derivat enligt 5 kap. 12 § andra stycket lagen (2004:46)
om vardepappersfonder.



Fondens bruttoexponering far enligt fondbestdmmelserna vara lagst 0 och hdogst 300 procent. Med bruttoexponering
avses, i detta sammanhang, summan av absolutvardet for fondens alla exponeringar, bade langa och korta
positioner i forhallande till fondférmdgenheten.

Under 2025 har fonden utnyttjat méjligheten att investera i derivatinstrument genom att bade sélja och kdpa olika
indexoptioner, aktieoptioner, indexterminer, valutaterminer och en index-swap.

Fondens totala havstang matt med bruttometoden, det vill saga bruttoexponering fran saval derivat som
fondinvesteringar, har varierat mellan 139,3 och 165,5 procent under perioden och i genomsnitt utgjort 154,2 procent
av fondférmdgenheten.

Matt med den sa kallade atagandemetoden, enligt vilken derivat i syfte att minska riskerna inte ska raknas med, har
havstangen under aret varierat mellan 156,9 och 178,8 procent under perioden och i genomsnitt utgjort 168,6
procent av fondférmdgenheten.

Fondens risker

Eftersom fonden investerar sina tillgangar pa aktiemarknaden kan vardet pa fonden variera beroende pa
marknadsférhallanden. Fonden kan anvanda derivat vars varde beror pa vardet av underliggande tillgangar. Handel
med derivatinstrument kan héja risken i denna fond. Féljande risker kan bland annat paverka fondens varde:

Motpartsrisk: uppstar om en motpart inte fullgor sina skyldigheter gentemot fonden, exempelvis genom att inte betala
en faststalld summa eller inte leverera vardepapper enligt dverenskommelse.

Likviditetsrisk: uppstar om en del av fondens tillgadngar ar svara att salja vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt pris,
vilket kan leda till att andelsagare inte kan satta in och ta ut ur fonden inom utsatt tid. Eftersom fonden kan vara
koncentrerad till ett fatal mindre bolag kan likviditetsrisken i perioder bli hog. Likviditetsrisken hanteras genom
kvartalsvisa inlésenuttag dar forsaljning maste meddelas sista bankdagen féregaende manad innan Inlésendagen,
mojlighet att ha mycket i kassa samt genom att bolaget kan begrénsa fondens storlek.

Operativ risk: ar risk for forlust pa grund av exempelvis systemhaveri, fel orsakade av den manskliga faktorn eller av
externa handelser.

Valutarisk: i fonden kan det finnas en valutaexponering mot placeringar i vardepapper i andra valutor an svenska
kronor.

Aktivitetsgrad

Aktiv risk visar pa hur en fonds avkastning varierar jamfort med avkastningen hos fondens jamférelseindex dver en
viss period. Mattet visar pa sa satt hur aktiv portfoljférvaltningen ar i férhallande till jamforelseindexet. Fondens
malsattning ar att generera en god absolut riskjusterad avkastning oavsett marknadsklimat, med en normalt sett
lagre standardavvikelse an ett brett nordiskt aktieindex. Mot bakgrund av fondens angivna malsattning saknas ett
lampligt jamforelseindex. Det ar darmed inte andamalsenligt att jamféra fondens utveckling mot utvecklingen av ett
specifikt index i syfte att beddma férvaltningens aktivitetsgrad.

Ovrig information

Under rakenskapsaret har 15 anstallda fatt ersattning utbetald fran AlF-forvaltaren. Den totala ersattningen till
samtliga anstallda uppgick till 8 499 773 kronor. AlF-forvaltaren tillampar ingen rorlig ersattning i sin
ersattningsmodell och ingen rorlig ersattning har darfor utbetalats till anstallda hos AlF-forvaltaren. Uppgifterna avser
ersattning som utbetalats av AlF-forvaltaren och omfattar inte ersattning hos eventuella delegerade uppdragstagare.

Sarskilt reglerad personal i AlF-forvaltaren utgors av den verkstallande ledningen, anstéllda i ledande strategiska
befattningar, anstéllda med ansvar for kontrollfunktioner samt risktagare. | denna kategori ingar aven anstéllda vars
ersattning uppgar till eller 6verstiger den totala ersattningen till nagon i den verkstallande ledningen.

Den sammanlagda ersattningen till sarskilt reglerad personal uppgick under aret till 5 939 332 kronor. Av detta belopp
avsag 3 428 985 kronor ersattning till verkstallande ledning och anstallda i ledande strategiska befattningar och 2



510 347 kronor ersattning till anstéllda i kontrollfunktioner samt risktagare.

Ersattningarna faststélls i enlighet med AlF-férvaltarens ersattningspolicy och baseras pa den anstalldes ansvar och
arbetsuppgifter samt bolagets langsiktiga utveckling.

En oberoende kontrollfunktion har under aret genomfort en granskning av att ersattningssystemet och utbetalda
ersattningar éverensstammer med AlF-férvaltarens ersattningspolicy. Vid den arliga granskningen har inga vasentliga
avvikelser noterats.

Ingen réstningsradgivare har anlitats under 2025 fér engagemang i de bolag som har gett ut de aktier som ingar i
fonden. Enligt fondbolagets riktlinjer for aktiedgarengagemang ska fondbolaget utnyttja rostratten pa ett val dvervagt
satt vid bolagsstammor i féretag dar fonden ar aktiedgare. For utldning av vardepapper innebar att eventuella av
fondens utlanade aktier aterkallas i god tid fore bolagsstdmman om fondbolaget ska delta.

Det har skett utlaning av vardepapper under 2025.

Det har under 2025 inte uppkommit nagra intressekonflikter i samband med placeringarna.

Under aret har fonden genomfort kdp och forsaljning av finansiella instrument genom direkttransaktioner med andra
fonder inom samma koncern. Den sammanlagda omsattningen i sadana transaktioner uppgick till 4,4 MSEK.

Hallbarhetsinformation

Fonden har beaktat miljorelaterade och/eller sociala egenskaper i forvaltningen utan att fonden framjat
milj6relaterade eller sociala egenskaper eller haft hallbara investeringar som mal. Detta innebar att fonden varken ar
en artikel 8 eller 9 fond enligt SFDR. Portfdljférvaltarna har arbetat strukturerat med utvardering av hallbarhetsrisker i
investeringsobjektens verksamheter och de har I6pande diskuterat ESG-fragor med féretréadare fér bolag samt haft
tillgang till externt producerat analysmaterial som fokuserar pa hallbarhetsrisker.

En standigt dkande medvetenhet om hallbarhetsrisker bade hos noterade bolag, lagstiftare och inte minst
konsumenter medfor att portfoljférvaltarna anser en serids analys av risk alltid maste dvervaga hallbarhet.
Portféljforvaltarnas bedémning ar att en hdg hallbarhetsrisk i ett bolag kan paverka avkastningen negativt och en lag
hallbarhetsrisk kan paverka avkastningen positivt.



Balansrakning (tkr)

Tillgangar Not 2025-12-31 2024-12-31
Overlatbara vardepapper 856 568 537 299
Penningmarknadsinstrument 159 696 164 242
OTC -derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1629 1151
Summa finansiella instrument med positivt

marknadsvarde 1017 893 702 691
Banktillgangar och andra likvida tillgangar 166 180 121 236
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 121 549
Fondlikvidfordran 1883 43
Summa tillgangar 1186 077 824 518
Skulder Not 2025-12-31 2024-12-31
OTC -derivatinstrument med negativt

marknadsvarde 128 -
Ovriga finansiella instrument med negativt

marknadsvarde 246 761 107 834
Summa finansiella instrument med negativt

marknadsvarde 246 889 107 834
Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter 1104 1078
Fondlikvidskuld 31773 -
Ovriga skulder - 46 218
Summa skulder 279 766 155 130
Fondférmogenhet 906 311 669 388
Resultatrakning (tkr)

Intékter och vardeforandring Not 2025 2024
Vardeférandring pa overlatbara vardepapper 1 94 650 83 858
Vardeférandring pa OTC-derivatinstrument 2 243 -10 665
Vardeférandring pa dvriga derivatinstrument 3 -17 393 -8 243
Ranteintakter 13 812 17 013
Utdelningar 12 271 11 500
Valutakursvinster och -férluster netto 3076 -3 050
Ovriga intakter 4 189 522
Summa intédkter och vardeforandring 106 849 90 935
Kostnader Not 2025 2024
Forvaltningskostnader -12 156 -8 817
Rantekostnader -2 769 -3783
Ovriga kostnader 5 -6 561 -5 694
Ovriga finansiella kostnader 6 -5936 -4 210
Summa kostnader 27 422 -22 503
Arets resultat 79 427 68 432




Poster inom linjen 2025-12-31 2024-12-31
Utlanade finansiella instrument 112 426 40 677
Mottagna sakerheter for utldnade finansiella instrument - -
Mottagna sékerheter fér OTC-derivatinstrument - -
Mottagna sékerheter fér 6vriga derivatinstrument - -
Ovriga mottagna sakerheter - -
Stallda sékerheter for inlanade finansiella instrument 148 934 110 756
Stallda sékerheter fér OTC-derivatinstrument 13 000 13 000
Stallda sékerheter for ovriga derivatinstrument 7 302 4 233
Ovriga stéllda sakerheter - -
Tillaggsupplysningar

2025 2024
Forandring av tillgangar
Fondférmdgenheten vid periodens borjan 669 388 666 294
Andelsutgivning 323 954 56 287
Andelsinlésen -166 459 -121 625
Arets resultat enligt resultatrékning 79 427 68 432
Fondférmogenhet vid periodens slut 906 311 669 388
Not 1
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper
Realisationsvinster 240 341 192 316
Realisationsforluster -139 697 -107 649
Orealiserade vinster/férluster -5 995 -809
Summa vardeforandring pa éverlatbara vardepapper 94 650 83 858
Not 2
Vardeforandring pa OTC-derivatinstrument
Realisationsvinster 12799 11 323
Realisationsforluster -12 315 -27 790
Orealiserade vinster/foérluster -242 5802
Summa véardeférandring pa otc-derivat 243 -10 665
Not 3
Vardeforandring pa ovriga derivatinstrument
Realisationsvinster 87 848 68 198
Realisationsforluster -105 241 -77 999
Orealiserade vinster/foérluster - 1558
Summa vardeforandring pa évriga derivat -17 393 -8 243
Not 4
Ovriga intikter
CSDR-intakt 12 14
Analyskostnader justering foregaende ar 177 509
Summa ovriga intakter 189 522
Not 5
Ovriga kostnader
Analyskostnader -129 -547
Transaktionskostnader -6 432 -5 147
Summa ovriga kostnader -6 561 -5 694
Not 6
Ovriga finansiella kostnader
Kostnad utdelning vid inlaning av aktier -4 912 -3 730
Kostnad ranta vp-lan -1 024 -479
Summa ovriga finansiella kostnader -5 936 -4 210




Fondens utveckling

2025-12-31 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31
Fondférmogenhet, tkr 906 311 669 388 666 294 656 747 -
Andelsvarde 139,21 125,61 113,53 108,82 -
Antal utestaende andelar 6 510 460 5329 081 5 868 629 6 034 899 -
Utdelning kr/andel 0,00 0,00 0,00 0,00 -
Totalavkastning, % 10,83 10,64 4,33 8,82 -
Forvaltningsavgift under perioden
Forvaltningsavgift, kr Marknadsvarde
Marknadsvarde vid ett manadssparande om
100kr/méanad 10,22 1371,44
Marknadsvarde vid engangsinstattning om 10
000 kr 159,85 11 082,55
Ovrigt
2025
Omesattningshastighet, ggr 5,80
Forvaltningsavgift, % 1,563
varav fast forvaltningsavgift 1,20
varav rorlig forvaltningsavgift 0,33
Forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader (% av
genomsnittlig fondférmdgenhet) 1,33
Transaktionskostnader, tkr 6 431,80
Transaktionskostnader, % 0,07
Totalrisk fond (2 ar), % 5,06
Genomsnittlig arsavkastning (2 ar), % 10,73
Analyskostnad (%) 0,01




Innehav och positioner

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvarde formogenhet
OTC derivat
EURSEK 260227 7 -10 000 000 1,00 1628 810 0,18 %
1628 810 0,18 %
Summa OTC-derivat 1628 810 0,18 %
Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsviérde formogenhet
Overlatbara viardepapper
Dagligvaror
Apotea Sverige AB 1 22 444 92,22 2 069 786 0,23 %
Bakkafrost P/F 1 29 976 516,50 14 161 164 1,56 %
16 230 949 1,79 %
Energi
CTEK AB 1 553 804 12,66 7 011 159 0,77 %
7 011 159 0,77 %
Fastigheter
Castellum AB 1 111 916 106,40 11 907 862 1,31 %
Intea Fastigheter AB 1 256 404 66,05 16 935 484 1,87 %
TRIANB Float 10/21/26 1 40 000 000 100,13 40 373 918 4,45 %
69 217 264 7,64 %
Finans
Avanza Bank Holding 1 77727 353,10 27 445 404 3,03 %
Enity Holding AB 1 49 516 104,26 5162 538 0,57 %
EQTAB 1 66 966 363,80 24 362 231 2,69 %
LOGISS Float 03/09/28 1 25000 000 101,15 25 585 657 2,82 %
Nordea Bank Abp 1 212 314 173,95 36 932 020 4,07 %
Sampo Oyj A 1 155 447 10,33 17 380 426 1,92 %
Skandinaviska Enskilda Banken (a) 1 93 699 195,10 18 280 675 2,02 %
Storskogen Group AB (b) 1 1139 371 11,74 13 376 216 1,48 %
TAGHUS Float 12/17/27 3 31250 000 101,95 31926 507 3,52 %
Tryg A/S 1 100 544 166,50 24 256 258 2,68 %
224707 931 24,79 %
Halsovard
Bavarian Nordic A/S 1 66 425 190,85 18 368 645 2,03 %
Biogaia AG 1 89 400 106,20 9494 280 1,05 %
Boule Diagnostics AB 1 800 000 4,91 3928 000 0,43 %
Camurus AB 1 14 899 616,00 9177 784 1,01 %
Chemometec A/S 1 4144 687,50 4 128 059 0,46 %
Coloplast-B 1 14 928 546,40 11 818 591 1,30 %
Demant A/S 1 49 892 215,20 15 557 026 1,72 %
Devyser Diagnostics AB 3 152 858 114,20 17 456 384 1,93 %
Getinge AB-B 1 162 111 218,80 35 469 887 3,91 %
OssDsign AB 3 781 851 11,34 8 866 190 0,98 %
Raysearch Laboratories AB 1 36 769 228,00 8 383 332 0,92 %
Senzime AB 1 1271 501 5,40 6 866 105 0,76 %
Swedish Orphan Biovitrum AB 1 67 447 332,80 22 446 362 2,48 %




Andel av

Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvarde formogenhet
171 960 645 18,97 %
Industrivaror och tjanster
ABB Ltd 1 38 348 687,80 26 375754 291 %
Alfa Laval AB 1 39219 465,70 18 264 288 2,02 %
Assa Abloy AB (b) 1 50 314 358,90 18 057 695 1,99 %
Beijer Ref AB (b) 1 242 601 149,10 36 171 809 3,99 %
DSV A/S 1 9140 1615,00 21 388 096 2,36 %
Electrolux Professional AB (b) 1 230 455 65,20 15 025 666 1,66 %
Epiroc AB (a) 1 107 496 209,90 22 563 410 2,49 %
Flsmidth & CO A/S 1 22 821 445,00 14 714 587 1,62 %
SDIPTE Float 08/31/27 1 20 000 000 103,79 20 883 470 2,30 %
Wartsila OYJ 1 40 650 30,40 13 375 557 1,48 %
206 820 333 22,82 %
Informationsteknik
Acast AB 1 562 623 34,35 19 326 100 213 %
BTS Group AB (b) 1 51 022 146,80 7 490 030 0,83 %
Greater Than AB 3 535 816 22,00 11 787 952 1,30 %
Storytel AB 3 173 464 83,80 14 536 283 1,60 %
53 140 365 5,86 %
Material
UPM-Kymmene Oyj 1 51285 24,79 13 760 830 1,52 %
13 760 830 1,52 %
Sallankopsvaror och tjanster
Asmodee Group AB-B 1 169 710 105,94 17 979 077 1,98 %
Dometic Group AB 1 145 384 46,86 6 812 694 0,75 %
Embellence Group AB 3 106 894 40,70 4 350 586 0,48 %
Lindex Group OYJ 1 597 037 2,47 15961 583 1,76 %
Meko AB 1 68 838 72,90 5018 290 0,55 %
Rugvista Group AB 3 61 608 71,80 4 423 454 0,49 %
Rusta AB 1 269 936 86,50 23 349 464 2,58 %
Rvrc Holding AB 1 133721 66,75 8925 877 0,98 %
Volvo Car AB (b) 1 224 675 30,70 6 897 523 0,76 %
93 718 548 10,34 %
Summa overlatbara vardepapper 856 568 025 94,51 %
Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsviérde formogenhet
Ovriga derivat
QCF6 2 -300 2 895,25 0 0,00 %
Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvarde formogenhet
Penningmarknadsinstrument
Dagligvaror
Danish Agro Finanace A/S 260212 4 30 000 000 99,69 29 905 555 3,30 %
29 905 555 3,30 %
Fastigheter
Pandox cert 260115 4 30 000 000 99,89 29 965 826 3,31 %



Andel av

Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvarde formogenhet
Trenum AB cert 260112 7 30 000 000 99,91 29 973 444 3,31 %
59 939 270 6,61 %
Halsovard
Ambea 260113 4 30 000 000 99,91 29 972 963 3,31 %
Medicover cert 260209 4 30 000 000 99,73 29919 218 3,30 %
59 892 181 6,61 %
Informationsteknik
Sinch AB cert 260223 7 10 000 000 99,59 9 959 068 1,10 %
9 959 068 1,10 %
Summa penningmarknadsinstrument 159 696 074 17,62 %
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvéarde 1017 892 909 112,31 %
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsviérde formogenhet
Overlatbara viardepapper
Dagligvaror
AAK AB 1 -32 495 263,80 -8 572 181 -0,95 %
Axfood AB 1 -13 453 290,20 -3 904 061 -0,43 %
Dellia Group ASA 1 -5 839 328,00 -1751730 -0,19 %
-14 227 972 -1,57 %
Finans
Investment AB Oresund 1 -24 564 118,00 -2 898 552 -0,32 %
L E Lundbergféretagen AB (b) 1 -24 262 511,50 -12410013 -1,37 %
Lifco B 1 -19 247 352,00 -6 774 944 -0,75 %
Svenska Handelsbanken AB (a) 1 -151 789 134,35 -20 392 852 -2,25 %
-42 476 361 -4,69 %
Halsovard
Addlife AB (b) 1 -38 221 159,10 -6 080 961 -0,67 %
Asker Healthcare Group AB 1 -24 630 84,40 -2078 772 -0,23 %
Elekta AB (b) 1 -79 665 56,75 -4 520 989 -0,50 %
Novo Nordisk A/S (b) 1 -20 009 325,25 -9 429 661 -1,04 %
-22 110 383 -2,44 %
Industrivaror och tjanster
A.P. Moller - Maersk A/S 1 -701 14 640,00 -14 870 052 -1,64 %
Addtech (b) 1 -20 289 327,40 -6 642 619 -0,73 %
Afry AB (B) 1 -25 308 150,00 -3 796 200 -0,42 %
Atlas Copco AB (a) 1 -53 192 166,05 -8 832 532 -0,97 %
Hexagon AB B 1 -80 279 109,50 -8 790 551 -0,97 %
Husqvarna AB (b) 1 -95 410 46,51 -4 437 519 -0,49 %
Sandvik AB 1 -30 903 300,60 -9 289 442 -1,02 %
Securitas AB B 1 -95 389 147,20 -14 041 261 -1,55 %
Skanska AB (b) 1 -25 999 252,30 -6 559 548 -0,72 %
SKF AB-B 1 -37 380 245,80 -9 188 004 -1,01 %
Trelleborg AB B 1 -11 656 392,70 -4 577 311 -0,51 %



Andel av

Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvarde formogenhet
Valmet Oyj 1 -30 717 28,33 -9 418 964 -1,04 %
-100 444 001 -11,08 %
Informationsteknik
Hemnet Group AB 1 -34 740 173,20 -6 016 968 -0,66 %
TietoEVRY Oyj 1 -51 746 18,30 -10 249 570 -1,13 %
-16 266 538 -1,79 %
Kraftforsorjning
Fortum Oyj 1 -61 005 18,18 -12 004 306 -1,32 %
-12 004 306 -1,32 %
Material
Holmen AB B 1 -24 674 354,40 -8 744 466 -0,96 %
-8 744 466 -0,96 %
Séllanképsvaror och tjanster
Electrolux AB-B 1 -73 263 63,78 -4 672714 -0,52 %
Evolution AB 1 -6 941 629,80 -4 371 442 -0,48 %
Thule Group AB 1 -5 657 239,80 -1 356 549 -0,15 %
-10 400 705 1,15 %
Telekomoperatérer
Elisa OYJ 1 -23 808 37,74 -9 725 290 -1,07 %
Tele2 AB (b) 1 -26 770 154,55 -4 137 304 -0,46 %
Vend Marketplaces Asa CL 1 -24 302 280,00 -6 223 791 -0,69 %
-20 086 384 -2,22 %
Summa overlatbara vardepapper -246 761 116 -27,23 %
Andel av
Instrument Kategori Antal Kurs Marknadsvérde formogenhet
Ovriga derivat
SEB Sweden Small Cap Index Swap
261002 7 -800 000 134,40 -127 622 -0,01 %
-127 622 -0,01 %
Summa o6vriga derivat -127 622 -0,01 %
Summa finansiella instrument med negativt
marknadsvarde -246 888 737 -27,24 %
Ovriga tiligangar och skulder 135 306 379 14,93 %
Summa fondféormoégenhet 906 310 550 100,00 %




Andel av

Uppdelning av innehav och positioner Marknadsvarde formoégenhet
1. Overlatbara vardepapper som &r upptagna till handel p& en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfor EES. 516 459 553 56,98 %
2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES. 0 0,00 %
3. Overlatbara vardepapper som ar féremal fér regelbunden handel vid nan annan
marknad som &r reglerad och 6ppen for allménheten 93 347 356 10,30 %
4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid nan
annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmanheten. 119 763 562 13,21 %
5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna
till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES 0 0,00 %
6. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frn emissionen avses bli féremal for
regelbunden handel vid nan annan marknad som ar reglerad och 6ppen for
allmanheten 0 0,00 %
7. Ovriga finansiella instrument 41 433 700 4,57 %
Exponeringsgrupperingar

Andel av
Emittentexponering Marknadsvidrde  formogenhet
EQTAB 29 525 3,26 %
Skandinaviska Enskilda Banken AB 19782 2,18 %
Sdiptech AB (publ) 14 660 1,62 %

Uppgifter om vardepappersfinansiering

Samlade uppgifter gallande vardepappersinlaning och vardepappersutlaning

Marknadsvarde Andel av formégenhet
Inlaning av vardepapper -246 761 116 -27,23 %
Utlaning av vardepapper 112 425 883 12,40 %
Motparter Marknadsvarde Typ av sdkerhet
Skandinaviska Enskilda Banken AB 148 933 724 Equities
Avkastning och kostnad Kostnad Andel av avkastning
Inlaning av vardepapper -1 024 419 -

Uppgifter om vardepappersfinansiering
Samlade uppgifter gallande totalavkastningsswap

Marknadsvarde Andel av formégenhet
Totalavkastningsswap -127 621 -0,01%
Motparter Marknadsvarde Typ av sdkerhet
Skandinaviska Enskilda Banken AB 13 000 000 Likvida medel
Typ av och kvalitet pa sdkerheten Loptidsprofilen Valuta
Likvida medel Obestamd I6ptid SEK




Uppgifter om koncentration
Institut Belopp
Skandinaviska Enskilda Banken AB 169 236 024

Redovisningsprinciper
Arsberéttelsen har upprattats enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

Finansinspektionens foreskrifter (2013:10) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och Fondbolagens
Forenings riktlinjer fér redovisning av nyckeltal. | dvrigt tilldmpas bokforingslagens bestdammelser i tilldmpliga delar.

Varderingsprinciper
Egendomen i fonden varderas till géllande marknadsvarde. Med egendom avses i detta sammanhang aven

derivatinstrument och skulder. Gallande marknadsvarde kan faststallas genom olika metoder, vilka ska tillampas
enligt féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad ska senaste betalkurs pa balansdagen anvandas.
Om balansdagen inte ar handelsdag géller motsvarande for senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska gallande marknadsvéarde harledas utifran
information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska gallande marknadsvarde faststallas
genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.



Allman information

Fondbolaget

Wahlstedt & Partners AB
Box 7029

103 86 STOCKHOLM

Tel: 08-56 260 200
Organisationsnummer: 556771-1345
Hemsida: www.ws.se

Aktiekapital
Fondbolagets aktiekapital &r 1 100 000 kronor.

Styrelse och foretagsledning
Fondbolagets styrelse och féretagsledning bestar av:

Namn Titel

Lars Zacharoff Styrelseordférande

Malin Houlés Verkstallande direktor
Bengt Wahlstedt Styrelseledamot

Claes Bahri Styrelseledamot

Anders Karlsson Styrelseledamot

Linnéa Wahlstedt Styrelseledamot

Linnea Askestad Vice verkstallande direktor

Forvaringsinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Revisor

Christian EImgren

Grant Thornton Sweden AB
103 94 STOCKHOLM
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