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Utmanande omvarld

Under 2018 kastade finansmarknaderna oss mellan hopp och
fortvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen
"risk av” som hade 6vertaget. Det har helt klart varit ett utma-
nande ar for oss alla. Allt hanger ihop ,och bade ekonomiskt och
geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemastra.
Men, och det ar viktigt att ta med sig nadr det ar vintermorkt ut-
anfor fonstret i mangdubbel bemaérkelse, det kan svénga snabbt.
Pa Spiltan Fonder tar vi sjalvklart intryck av marknadsstamningar
men vi har sedan start 2002 valt att, och kommer fortsatt att,
fokusera pa det vi kan paverka sjalva, att valja ratt bolag att in-
vestera i. Det har Over tid visat sig vara en framgangsrik strategi.
Som fondsparare ar det pa samma satt lika viktigt att fokusera pa
det du sjalv kan paverka, att vélja fonder utifran din egen riskvil-
lighet, da den valda risknivan over tid avgor m 6jlig avkastning.
Givet att du har gjort ett vdlgrundat och medvetet val av bolag
eller fond att spara i ar det centralt att helt enkelt vaga lita pa det
beslut du har tagit. Det kallar vi pa Spiltan Fonder att ha ekono-
miskt sjalvfortroende.

Vi erbjuder fonder i olika riskklasser och saval rante- som aktie-
fonder. Tank pa att du kan kombinera vara fonder for att bygga
din egen fondportfolj utifran vilken risk du vill ta i ditt sparande.
Sunt fornuft och ekonomiskt sjalvfortroende racker langt. Enkelt
ar effektivt.

Valkomna alla nya andelsdgare och ett stort tack till er alla som
redan sparar med oss!

Arsberattelse 2018

| denna arsberéattelse kan du ldsa fondernas rdkenskaper
for 2018. Pa hemsidan finns kvartalsrapporter och
helarsrapport for fonderna, andra dokument som ror fonder
och fonbolaget samt aktuella nyheter. Som vi tidigare
informerat om har vi under hosten uppgraderat vart digitala
direktkundserbjudande. Vi ar glada over att nu dven kunna
erbjuda sparformen ISK vilket efterfragats av manga.
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Nya utmarkelser

Aven i &r har vi erhdllit ett antal utmarkelser. | b 6rjan p& 2018

utsag Privata Affarer oss for andra gangen till Arets Fondbolag.

Dessutom rostades Spiltan Aktiefond Investmentbolag fram till

Lasarnas Favorit. Spiltan Aktiefond Stabil erholl Morningstarut-
markelsen Best Swedish Large Cap Equity. Arets och tidigare &rs
utmarkelser ar for oss kvitton pa att vart harda arbete ger resul-
tat. Det ar ett stort erkdnnande att fondbolaget lyfts fram liksom
enskilda fonder. Givetvis ar alla utmarkelser gladjande men vi
slar oss inte till ro. Istallet sporrar fortroendet oss i vart fortsatta
arbete for att skapa god avkastning at alla vara andelsagare.

Tack for fortroendet

Avslutningsvis vill vi tacka for fortroendet vi far fran vara spa-
rare. Ingen kan garantera nagot for framtiden, daremot kan vi
garantera att vi gor allt vi kan for att samtliga av vara fonder skall
ge en langsiktigt god avkastning.

Du ar alltid valkommen att ta kontakt med oss pa
fonder@spiltan.se eller 08-545 813 40.

Med vénliga halsningar och en 6nskan om ett framgangsrikt
2019.

ERIK BRANDSTROM
VD for Spiltan Fonder
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Under 2017 utsdgs Spiltan Fonder till Arets Fondbolag av tidningen Privata Affdrer. Dessut-
om utsdgs Spiltan Aktiefond Dalarna till Arets Smdbolagsfond och Spiltan Aktiefond Invest-

mentbolag till Ldsarnas Favorit.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far harmed avge arsberéttelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Aktiefond Dalarna, 515602-1577.

Allmant om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan Aktiefond Dalarna ar en aktivt forvaltad aktiefond, i vilken placeringar gors oberoende av storlek pa
foretag och bransch. Malsdttningen ar att till relativt stor del placera i féretag med sate eller fasta driftsstdllen
i Dalarna for att framja kapitalforsorjning och utveckling av foretag i Dalaregionen. Stor tonvikt laggs pa
analysen och beddmningen av det enskilda foretagets affdrsidé, foretagsledning och I|angsiktiga
framtidsutsikter. Fonden ar helt oberoende av olika indexvikter.

Fondens medel skall vara placerade i dverlatbara vardepapper, fondandelar samt pa konto i kreditinstitut.
Minst 90% av fondens tillgangar skall placeras i 6verlatbara vardepapper som &r utgivna av emittenter med
sdte i Sverige.

Det overgripande malet for fonden &r att uppna en vdrdeutveckling, som over tiden dr hogre an motsvarande
for Stockholmsbodrsens index OMXS.

Fondens utveckling

Fondférmoégenheten har 6kat fran 165,66 miljoner kronor vid arets borjan till 184,29 miljoner kronor vid arets
slut. Nettot av in- och utflode i fonden under aret var ett infléde om 25,18 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 3,73 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Aktiefond Dalarna med 3,73 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. I slutet av aret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar for oss alla. Allt hdanger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemastra. Pa Spiltan Fonder tar vi
sjalvklartintryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjalva — det vill sdga att valja rdtt bolag att investera i. Det har dver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rantemarknaden.

Fondens fem storsta innehav

Bahnhof B 6,3%
Dios Fastigheter AB 6,3%
NP3 Fastigheter ABB 6,2 %
ABB 6,0 %

Boliden 57% Y
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens vérde har foréndrats de senaste fem aren.

Spiltan Aktiefond Dalarna tillhér kategori 5, vilket innebar medelhdg risk for upp- och nedgangar i
andelsvardet. Kategori 1 innebar inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till héger och till
vénster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte &r en garanti fér framtida
risk/avkastning.

Aktiemarknaden kdnnetecknas generellt av hog risk, men ocksad av méjlighet till hég avkastning. Fondens
placeringar ar koncentrerade till en enskild region, varfér det finns en hégre risk for kurssvangningar @n i en
fond som placerar pa en eller flera olika marknader. Indikatorn speglar framst upp- och nedgéangar i vardet pa
de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan siljas vid avsedd
tidpunkt utan storre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gér att risknivan under perioder da likviditeten i
marknaden ar begransad kan vara hégre &n vad som anges av indikatorn. Detta stéller storre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en lamplig mix av aktier for att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

Spiltan Aktiefond Dalarna far inte placera i derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Detta féljer av fondens
fondbestdammelser.



Spiltan Aktiefond Dalarna
515602-1577

Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inforliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart Il6pande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen
av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa milj6é
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersdttningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdnds fér hallbarhetsarbetet
(x) Fonden viljer in

( ) Hallbarhetsaspekter ar avgdrande for
forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vilja in bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behover inte vara avgorande for vilka
bolag som viljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker aktivt genom
investeringar i vardepapper i bolag vars
verksamhet &r langsiktig och med en hallbar
affarsmodell dar forvaltarna kontinuerligt foljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar

dven ESG-analys dar miljé-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter beaktas.

Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vélja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
féljande produkter och tjanster. Hogst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som ar hanférlig till den
angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor
(x) Kemiska och biologiska vapen
(x) Karnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel
() Alkohol

() Tobak

() Kommersiell spelverksamhet
(x) Pornografi

(x) Fossila branslen

(x) Kol
Fondbolagets kommentar: fritext

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)
Fondbolagets kommentar: fritext

() Ovrigt
Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag) kring miljé, méanskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affdrsetik.

[
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() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte foljer internationella
normer.

(x) Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller
dér fonden bedomer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkdnns for
investering.

Liander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rantebédrande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt
(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition dr proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har méjlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi bedomer att det kan
fa storre genomslag &n att pa egen hand paverka
bolaget.

( ) Bolagspaverkan genom externa
leverantdrer/konsulter
Fondbolagets kommentar: fritext

(x) ROstar pa bolagsstammor
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stdmmor som vi
har mojlighet till. Ndrvaro rapporteras arligen i

bolagets helarsrapport som publiceras pa
spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

(x) Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammansattning
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar i de valberedningar dar
bolaget tillfragas utifran sin dgarposition.

() Annan bolagspaverkan
Fondbolagets kommentar: fritext (specificera om
annan viljs)

Uppfoljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom naring olja och gas.

| Spiltan Aktiefond Dalarna har 32 % av portféljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv. Ett bolag
fick vid tidpunkten for analys rott pa grund av en
incident under rubriken Governance
(Bolagsstyrning). Innehavet hanterades genom
dialog samt att behandlingen av fallet f6ljdes.

| samtliga andra fall fick bolagen betyget gront, dar
var beddmning ar att det finns ett bra
hallbarhetsarbete, eller gult, dar var beddmning ar
att det finns utrymme for forbattringsatgarder. 1 4
fall har dialog inletts med bolagen. | ett av dessa
atgdrdades problemet omedelbart och kunde
strykas fran agendan inom en vecka.

Fragor har stéllts antingen skriftligt eller genom att
besok har gjorts. | de flesta fall har anledningen till
kommunikationen varit en bristfallig rapportering
nar det galler hallbarhetsfragor. | Aktiefond
Dalarna har vi representation i tva valberedningar.
Svensk kod for bolagsstyrning foljs och bland annat
jamstalldhet ar en fraga som lyfts.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forsaljning av innehav. F
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Ekonomisk dversikt

Fond- Andels-

formogenhet, mkr vdrde

2018-12-31 184,29 218,32
2017-12-31 165,66 226,78
2016-12-31 102,65 192,85
2015-12-31 41,95 160,46
2014-12-31 33,73 138,92
2013-12-31 31,28 123,95
2012-12-31 26,22 103,42
2011-12-31 18,00 90,56
2010-12-31 21,33 113,92
2009-12-31 16,34 95,21
2008-12-31 5,01 58,22
2007-12-31 7,31 95,87

Jamfarelseindex: SIX PRX

1) Avser perioden 2007-03-05 - 2007-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamforelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %
Active Share %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insdttnings - och uttagsavgifter %

Omsattning

Omsattningshastighet ggr

Antal utestaende
andelar

844 112,17
730492,23
532 251,66
261 433,36
242 766,80
252 381,48
253 516,17
198 804,29
187 262,52
181 598,42

86 046,32

76 204,29

Omsdttning genom narstaende vardepappersbolag

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

3,73
17,59
20,19
15,51
12,08
19,85
17,51

-19,11
20,54
70,78

-38,48

-4,13 1)

Jamforelse
index, %

-4,41
9,47
9,64

10,50

15,91

27,97

16,68

-13,60
26,90
53,31

-39,10

-2,45 1)

2018-12-31

12,18
11,17
5,25
6,40
11,98
88,03

1,50
72 527
0,03
8092

1,50

0,40
Ingen
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Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr 159,13
Vid l6pande sparande av 100 kr/man 9,80

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamfoérelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna. ?
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Resultatrdkning

Belopp i SEK

Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa 6verlatbara vardepapper
Vérdeforandring pa fondandelar

Utdelningar

Ovriga intdkter

Summa intdkter och vardeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not 2018-01-01-
2018-12-31

-12 471 049
95 895
4975 815

1

-7 399 338

-3104 282
-34 130
-80723

-3219135

-10 618 473

2017-01-01-
2017-12-31

18 854 582
29 087
2921132
1

21 804 802

-1996 249
-29 332
-47 647

-2073 228

19731574
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Balansrikning

Belopp i SEK

Tillgangar
Overlatbara vardepapper

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondformogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,2

2018-12-31

182 831 376
182 831 376

4776 005

187 607 381

243 326
3077491
3320817

184 286 564

Inga

2017-12-31

164 606 462
164 606 462

2142 817

166 749 279

210 707
875525
1086 232

165 663 047

Inga ?
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i SEK om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberattelsen har uppréttats enligt Lag (2004:46) om virdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Varderingsregler

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

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska varderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte dr 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 anvdnda, eller blir missvisande ska marknadsvardet faststdllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

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

Not1 Finansiella Instrument

Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch Antal Marknadsvarde  Andel %
Overlatbara virdepapper
Kategori 1
BOLIDEN 54679 10497 274 5,70
SSAB SVENSKT STAL A 265 297 8 088 906 4,39
STORA ENSO R SEK, Finland 76 871 7948 461 4,31
Material 26 534 641 14,40
ABB LTD, Schweiz 65432 11165971 6,06
ASSA ABLOY B 46 853 7 409 802 4,02
BYGGPARTNER | DALARNA 82850 2551780 1,38
FM Mattsson Mora Group 104 745 7772079 4,22
HEXAGON B 17917 7310 136 3,97
NIBE INDUSTRIER B 85547 7777933 4,22
TROAX GROUP AB 28214 7180463 3,90
Industri 51168 164 27,77
AUTOLIV SDB 9971 6279736 3,41
CLAS OHLSON B 100 758 7793631 4,23
DOMETIC GROUP AB-WI 111512 6 133 160 3,33
LOOMIS B 27 585 7 889 310 4,28
LYKO GROUP AB A 156 808 8 467 632 4,59
SKISTAR B 50621 10478 547 5,69
THULE GROUP AB 46 416 7 524 034 4,08
VEONEER INC-SDR 6 899 1549 860 0,84
Séallankopsvaror 56 115 910 30,45
AAK 59214 7 265 558 3,94
Dagligvaror 7 265 558 3,94
DIOS FASTIGHETER AB 206 350 11627 822 6,31
NP3 FASTIGHETER 187 185 11418 285 6,20
Fastighet 23 046 108 12,51
Summa Kategori 1 164 130 381 89,06
Kategori 3
FORTNOX 104 749 6997 233 3,80
Informationsteknik 6 997 233 3,80
BAHNHOF B 403 578 11703 762 6,35
Telekomoperatorer 11703 762 6,35
Summa Kategori 3 18 700 995 10,15
Summa Overlatbara virdepapper 182 831 376 99,21
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Summa vardepapper 182 831 376 99,21
Ovriga tillgdngar och skulder 1455188 0,79
Fondformogenhet 184 286 564 100,00

Fondens innehav av viardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfér EES.

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och dppen for allmdnheten.

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

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfoér EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ar reglerad och 6ppen fér allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Forandring av fondférmogenhet

2018-01-01- 2017-01-01-
2018-12-31 2017-12-31
Fondférmégenhet vid arets bérjan 165 663 047 102 645 690
Andelsutgivning 120586 537 113 151 946
Andelsinldsen -91 344 547 -69 866 163
Periodens resultat enligt resultatrdakning -10618 473 19731574

Summa 184 286 564 165 663 047 }
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Revisionsberittelse
Till andelsagarna i Spiltan Aktiefond Dalarna, org.nr 515602-1577

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Aktiefond Dalarna, organisationsnummer 515602-1577, utfort
en revision av arsberéttelsen for Spiltan Aktiefond Dalarna for &r 2018.

Enligt min uppfattning har arsberéttelsen uppréttats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i alla vésentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Aktiefond Dalarnas finansiella stillning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag &r
oberoende i forhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat ar tillréckliga och &ndamalsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen upprttas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer r nodvandig for att uppritta en
arsberittelse som inte innehéller nagra vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mina maél &r att uppné en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehéller
négra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att 1imna en
revisionsberittelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig sikerhet 4r en hég grad av sikerhet, men &r
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en visentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsté pa grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
férvintas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer jag riskerna for vésentliga felaktigheter i &rsberéttelsen, vare sig dessa
beror pé oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat utifrén
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga och &ndamélsenliga for att utgdra en
grund for mina uttalanden. Risken for att inte upptédcka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter &r hogre &n for en visentlig felaktighet som beror pé fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidosittande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstaelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse for min
revision fOr att utforma granskningsatgérder som &r lampliga med hénsyn till omstandigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvérderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i &rsberattelsen,
déribland upplysningarna, och om arsberittelsen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sétt som ger en rittvisande bild.

Jag maste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

8@\/\)/\ Pl\t“”\« ~$¢ -

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberdttelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far hirmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Aktiefond Investmentbolag, 515602-4969.

Allmant om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan Aktiefond Investmentbolag ar en aktiefond. Fonden &r en specialfond vilket for denna fond innebir att
den skall placera i aktier och andra Gverlatbara virdepapper utgivna av investmentbolag samt foretag med
investmentbolagskaraktar i Sverige, men &ven kan placera i ovriga Norden. Genom fondens
placeringsinriktning har fonden trots ett begrénsat antal innehav férutsdttningar att uppna en god
riskspridning.

Det &vergripande malet fér fonden ar att uppna en vardeutveckling, som éver tiden &r hogre &n motsvarande
for Stockholmsborsens index SIXPRX.

Fondens utveckling

Fondférmogenheten har minskat fran 7 472,93 miljoner kronor vid arets bérjan till 5932,24 miljoner kronor
vid arets slut. Nettot av in- och utfléde i fonden under aret var ett utfléde om 1 167,19 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 5,51 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Aktiefond Investmentbolag med 5,51 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. | slutet av &ret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar fér oss alla. Allt hinger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemastra. P& Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjalva — det vill sdga att vélja rétt bolag att investera i. Det har &ver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rintemarknaden.

Fondens fem stdrsta innehav

Industriviarden C 27,4 %
Investor B 26,9 %
Kinnevik B 10,1 %

Lundbergforetagen B 10,1 %
Latour Investment B 4,6 % 'X,



Spiltan Aktiefond Investmentbolag 2

515602-4969
Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har férandrats de senaste fem aren.

Den hir fonden tillhor kategori 6, vilket innebér hég risk for upp- och nedgangar i andelsvardet. Kategori 1
innebdr inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till héger och till vinster pa skalan. Det
beror pd att indikatorn bygger pa historiska data som inte &r en garanti fér framtida risk/avkastning.

Fonden placerar i investmentbolag samt foretag med investmentbolagskaraktir noterade p& aktiemarknader
som generellt kdnnetecknas av hog risk, men ocksa av mdjlighet till hég avkastning. Genom fondens
placeringsinriktning har fonden trots ett begrdnsat antal innehav férutsittningar att uppnd en god
riskspridning. Indikatorn speglar framst upp- och nedgangar i vardet pa de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan siljas vid avsedd
tidpunkt utan stérre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gér att risknivan under perioder da likviditeten i
marknaden &ar begrénsad kan vara hogre &n vad som anges av indikatorn. Detta stiller stérre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en ldmplig mix av aktier for att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

Spiltan Aktiefond Investmentbolag far inte placera i derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Detta foljer av
fondens fondbestammelser.

Y
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Hdllbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inférliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart I16pande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen
av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. mdnskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdéinds fér hallbarhetsarbetet

(x) Fonden viljer in

( ) Hallbarhetsaspekter dr avgorande for
forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier f6r att
vélja in bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hdnsyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behover inte vara avgorande for vilka
bolag som valjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker aktivt genom
investeringar i vardepapper i bolag vars
verksamhet &r langsiktig och med en hallbar
affairsmodell dér forvaltarna kontinuerligt féljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar

dven ESG-analys dar miljo-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter beaktas.

Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vélja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
foljande produkter och tjdnster. Hogst fem procent
av omsdttningen i det bolag dér placeringen sker
far avse verksamhet som ar hanférlig till den
angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor
(x) Kemiska och biologiska vapen
(x) Karnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel
(x)Alkohol

(x) Tobak

(x) Kommersiell spelverksamhet
Fondbolagets kommentar:

(x) Pornografi

(x) Fossila bréanslen
(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)
Fondbolagets kommentar:

() Ovrigt
Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag) kring milj6, manskliga réttigheter,
arbetsvillkor och afférsetik.
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() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte foljer internationella
normer.

(x) Bolag dar fonden inte ser férandringsvilja eller
dér fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkanns for
investering.

Fondbolagets kommentar:

| de fall fondbolaget identifierar omraden dar
forandring ar onskvard uppréttas en plan for hur
detta ska uppnas inklusive rimliga tidsramar for
genomforande.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rintebdrande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt

() Ovrigt

(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition dr proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har méjlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi bedémer att det kan
fa storre genomslag &n att pa egen hand paverka
bolaget.

() Bolagspaverkan genom externa
leverantorer/konsulter

(x) Réstar pa bolagsstammor
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stammor som vi
har majlighet till. Ndrvaro rapporteras arligen i
bolagets helarsrapport som publiceras pa
spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

(x) Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammanséattning
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar i de valberedningar dar
bolaget tillfragas utifran sin dgarposition.

() Annan bolagspaverkan

Uppféljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom néring olja och gas.

| Spiltan Aktiefond Investmentbolag har 64 % av
portfoljen analyserats utifran
hallbarhetsperspektiv.

Alla analyserade bolag har fatt betyget gront, dar
var bedémning ar att det finns ett bra
hallbarhetsarbete, eller gult, dar var bedémning ar
att det finns utrymme for forbattringsatgarder. | 2
fall har dialog inletts med bolagen. Fragor har
stéllts antingen skriftligt eller genom att besdk har
gjorts. | de flesta fall har anledningen till
kommunikationen varit en bristfallig rapportering
nar det géller hallbarhetsfragor. | Aktiefond
Investmentbolag har vi representation i tre
valberedningar. Svensk kod for bolagsstyrning foljs
och bland annat jamstélldhet &r en fraga som lyfts.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forsaljning av innehav. ‘K/
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Ekonomisk oversikt

Fond-
formogenhet, mkr

2018-12-31 5932,24
2017-12-31 7472,93
2016-12-31 3704,63
2015-12-31 2 543,86
2014-12-31 1473,86
2013-12-31 1274,65
2012-12-31 394,90
2011-12-31 63,12

Jamforelseindex: SIX PRX

Andels-
virde

298,76
316,18
275,46
245,10
209,82
176,20
129,35
102,70

1) Avser perioden 2011-11-30 - 2011-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)
Totalrisk for jamforelseindex % 2)
Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %

Active Share %
Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr

Uppgift om Arlig avgift %
Insdttnings - och uttagsavgifter %

Omsaéttning

Omsattningshastighet ggr

Antal utestaende
andelar

19 856 044,92
23 636 656,26
13 448 868,64
10378 688,28
7 024 399,02
7 234 230,17
3052 904,05
614 653,23

Omsattning genom nérstaende vardepappersbolag

Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr

Vid I6pande sparande av 100 kr/man

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

-5,51
14,78
12,39
16,81
19,08
36,22
25,95
2,701)

Jamforelse

index, %

-4,41
9,47
9,65

10,50

15,90

27,97

16,68

1,08 1)

2018-12-31

12,73
11,17
5,74
4,14
11,13
88,32

0,20

1858 886

0,06
58 185
0,20

0,15
Ingen

19,99
1,28
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1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jdmforelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna. “(/
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Resultatrakning

Belopp i kr

Intdkter och virdeforandring
Vardeforandring pa dverlatbara vardepapper
Vardeforandring pa fondandelar

Utdelningar

Ovriga intdkter

Summa intakter och vardeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Rantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-540 373 048
-9 986 408
188 308 329
262

-362 050 865

-13 647 247
-419 284
-1923 053
-15 989 584

-378 040 449

2017-01-01-
2017-12-31

456 910922
-1632 060
146 756 752

602 035 614

-12 733 402
-623 669

-3 662 572
-17 019 643

585015971
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Balansrakning
Belopp i kr
Tillgangar

Overlatbara virdepapper
Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga tillgangar
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,3

2018-12-31

5674 626 218
225 065 046
5899 691 264

64 071 301

5963 762 565

1023 443
30497 248
31520 691

5932241874

Inga

2017-12-31

6745873 950
682017 474
7427891424

76132 360
59 658 746
7 563 682 530

1287411
89462 023
90749 434

7 472 933 096

Inga
‘P-



Spiltan Aktiefond Investmentbolag 9
515602-4969

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har upprattats enligt Lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
Finansinspektionens foreskrifter (2013:10) om fb6rvaltare av alternativa investeringsfonder, samt féljer
Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvirde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvands senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvirdet hirledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstindigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvédnda, eller blir missvisande ska marknadsvérdet faststéllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden foljer Fondbolagens forenings riktlinjer nér det géller framtagande av nyckeltal. -F
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Noter

Not1 Finansiella Instrument

Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper

Bransch

Overlatbara virdepapper

Kategori 1

INDUTRADE

LATOUR INVESTMENT B
Industri

BURE EQUITY
Sallank6psvaror

ICA
Dagligvaror

LIFCO AB-B SHS
Halsovard

CREADES A

INDUSTRIVARDEN C

INVESTOR B

KINNEVIK B

LUNDBERGFORETAGEN B

RATOS B

SVOLDER B

TRACTION B

ORESUND INVESTMENT
Finans

Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper
Fondandelar
Kategori 2
XACT OMXS30
ETF
Summa Kategori 2
Summa Fondandelar

Summa vardepapper

Ovriga tillgangar och skulder

Fondformogenhet

Antal Marknadsvarde

665 320 136 789 792
2429374 272 089 888
408 879 680

391 350 42 422 340
42 422 340

849 596 269 152 013
269 152 013

432 830 141751 825
141 751 825

309 271 77 627 021

9 068 275 1625034 880
4246 823 1595106719
2810683 600 642 957
2290430 598 260 316
9 009 143 209 732 849
787 406 67 953 138
16 211 2674 815
273 475 35 387 665
4 812 420 360

5674626 218

5674 626 218

1326 878 225 065 046
225 065 046

225 065 046

225 065 046

5899 691 264

32 550610

5932 241874

10

Andel %

2,31
4,59
6,89
0,72
0,72
4,54
4,54
2,39
2,39
1,31

27,39

26,89

10,13

10,08
3,54
1,15
0,05
0,60

81,12

95,66

95,66

3,79
3,79
3,79
3,79

99,45

0,55

100,00
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Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

3. Overlatbara virdepapper som dr féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmadnheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ar reglerad och éppen fér allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Ovriga skulder

2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade kopta vardepapper - 44 996 333
Upplupen kunduttag 30497 248 44 465 305
Ovrigt - 385
Summa 30497 248 89462 023
Not3 Forandring av fondférmoégenhet

2018-01-01- 2017-01-01-

2018-12-31 2017-12-31
Fondférmoégenhet vid arets bérjan 7472 933 096 3704625144

Andelsutgivning 2154 188933 5955281701
Andelsinlésen -3316839706 -2771989 720
Periodens resultat enligt resultatrdkning -378 040 449 585015971
Summa 5932 241 874

7472 933 096 ?
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Revisionsberittelse
Till andelségarna i Spiltan Aktiefond Investmentbolag, org.nr 515602-4969

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Aktiefond Investmentbolag, organisationsnummer 515602-
4969, utfort en revision av arsberéttelsen for Spiltan Aktiefond Investmentbolag for ar 2018.

Enligt min uppfattning har drsberéttelsen uppréttats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i alla visentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Aktiefond Investmentbolags finansiella stéllning per den 31 december 2018
och av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag r
oberoende i forhdllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat ar tillrdckliga och dndamalsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det &r fondbolaget som har ansvaret for att &rsberattelsen upprittas och att den ger en réttvisande bild
enligt lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vérdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar &ven for den interna kontroll som det bedémer r nédvindig fér att uppritta en
drsberittelse som inte innehéller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pé fel.

Revisorns ansvar

Mina mél &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehaller
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller p4 fel, och att 1dmna en
revisionsberéttelse som innehéller mina uttalanden. Rimlig sékerhet dr en hog grad av sikerhet, men ar
ingen garanti {Or att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vésentlig felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvéntas péverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i rsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer jag riskerna for vasentliga felaktigheter i arsberttelsen, vare sig dessa
beror pd oegentligheter eller pa fel, utformar och utfoér granskningsatgirder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgéra en
grund f6r mina uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig felaktighet till f6ljd av
ocgentligheter dr hogre én for en visentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidosédttande av intern kontroll.
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o skaffar jag mig en forstéelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse for min
revision for att utforma granskningsatgérder som ar lampliga med hansyn till omsténdigheterna,
men inte fOr att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvdrderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéllet i &rsberittelsen,
déribland upplysningarna, och om arsberéttelsen &terger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sitt som ger en rattvisande bild.

Jag méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

}wka Pk&d‘Mm‘\ ¢

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far harmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Aktiefond Smaland, 515602-2732.

Allmant om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan Aktiefond Smaland &r en aktivt forvaltad aktiefond, i vilken placeringar gérs oberoende av storlek pa
foretag och bransch. Malséttningen ar att minst halften av fondens tillgangar skall placeras i féretag med site
eller fasta driftsstdllen i Smaland for att frdmja kapitalforsérjning och utveckling av foretag i
Smalandsregionen. Stor tonvikt ldggs pa analysen och bedémningen av det enskilda féretagets afférsidé,
foretagsledning och langsiktiga framtidsutsikter. Fonden &r helt oberoende av olika indexvikter.

Fondens medel skall vara placerade i overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, fondandelar
samt pa konto i kreditinstitut. Minst 90% av fondens tillgdngar skall placeras i éverlatbara virdepapper som &r
utgivna av emittenter med sdte i Sverige. Harutdver skall minst 40% av fondens tillgangar placeras i féretag
med sate eller fasta driftstallen i Smaland.

Det dvergripande malet for fonden &r att uppna en vardeutveckling, som 6ver tiden &r hdgre dn motsvarande
for Stockholmsborsens index OMXS.

Fondens utveckling

Fondféormoégenheten har minskat fran 1 350,32 miljoner kronor vid arets borjan till 884,53 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utfléde i fonden under aret var ett utfléde om 343,79 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 12,02 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Aktiefond Smaland med 12,02 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fértvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar for oss alla. Allt hdnger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemistra. P& Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjdlva — det vill sdga att vélja ratt bolag att investera i. Det har éver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rantemarknaden.

Fondens fem stérsta innehav

Bufab Holding 6,4 %
Nibe Industrier B 6,2 %
Thule Group 6,1%
Troax Group 58 %

New Wave Group B 57% ‘k
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har forandrats de senaste fem aren.

Spiltan Aktiefond Smaland tillhér kategori 5, vilket innebdr medelhdg risk for upp- och nedgangar i
andelsvardet. Kategori 1 innebar inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till
vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte ar en garanti for framtida
risk/avkastning.

Aktiemarknaden kannetecknas generellt av hog risk, men ocksd av méjlighet till hdg avkastning. Fondens
placeringar ar koncentrerade till en enskild region, varfér det finns en hégre risk fér kurssvangningar &n i en
fond som placerar pa en eller flera olika marknader. Indikatorn speglar frdmst upp- och nedgangar i vardet pa
de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan siljas vid avsedd
tidpunkt utan storre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gor att risknivan under perioder da likviditeten i
marknaden &r begransad kan vara hogre an vad som anges av indikatorn. Detta stéller stérre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en lamplig mix av aktier for att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

Spiltan Aktiefond Smaland far inte placera i derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Detta féljer av fondens
fondbestammelser. }
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Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer fér
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inforliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart |dpande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen
av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. madnskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdnds fér hdllbarhetsarbetet
(x) Fonden viljer in

() Hallbarhetsaspekter dr avgérande for
férvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vélja in bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hdansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behdver inte vara avgérande for vilka
bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker aktivt genom
investeringar i virdepapper i bolag vars
verksamhet ar langsiktig och med en hallbar
affarsmodell dar férvaltarna kontinuerligt foljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar

dven ESG-analys dar milj6-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter beaktas.
Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vilja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
foljande produkter och tjanster. Hogst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som ar hanforlig till den
angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor

(x) Kemiska och biologiska vapen

(x) Kérnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel

() Alkohol

() Tobak

( ) Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi

(x) Fossila branslen

(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)

() Ovrigt

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som ar
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag) kring milj6, manskliga réttigheter,

arbetsvillkor och affarsetik.

() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte foljer internationella

normer. 1
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(x) Bolag dér fonden inte ser férandringsvilja eller
dar fonden beddémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkédnns for
investering.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rantebarande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt

(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition ar proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har majlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi bedémer att det kan
fa storre genomslag &n att pa egen hand péverka
bolaget.

() Bolagspaverkan genom externa
leverantoérer/konsulter
Fondbolagets kommentar: fritext

(x) Rostar pa bolagsstammor
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stammor som vi
har majlighet till. Narvaro rapporteras arligen i
bolagets helarsrapport som publiceras pa
spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

(x) Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammanséttning
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar i de valberedningar dér
bolaget tillfragas utifran sin dgarposition.

() Annan bolagspaverkan

Uppfdljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom néring olja och gas.

| Spiltan Aktiefond Smaland har 29 % av portféljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv. Ett bolag
fick vid tidpunkten for analys rott pa grund av en
incident under rubriken Governance
(Bolagsstyrning). Innehavet hanterades genom
dialog samt att behandlingen av fallet foljdes.

| samtliga andra fall fick bolagen betyget grént, dar
var bedémning ar att det finns ett bra
hallbarhetsarbete, eller gult, dar var bedémning ar
att det finns utrymme for forbattringsatgarder. | 5
fall har dialog inletts med bolagen. Fragor har
stallts antingen skriftligt eller genom att besok har
gjorts. | de flesta fall har anledningen till
kommunikationen varit en bristfallig rapportering
nar det géller hallbarhetsfragor. | Aktiefond
Smaland har vi representation i tva valberedningar.
Svensk kod for bolagsstyrning f6ljs och bland annat
jamstalldhet ar en fraga som lyfts.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forsaljning av innehav. }_
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Ekonomisk oversikt

Fond- Andels-

férmogenhet, mkr vérde

2018-12-31 884,53 352,47
2017-12-31 1350,32 400,62
2016-12-31 800,32 355,19
2015-12-31 684,88 320,53
2014-12-31 442,54 242,85
2013-12-31 293,88 201,98
2012-12-31 153,77 149,15
2011-12-31 115,65 125,03
2010-12-31 98,90 149,24
2009-12-31 73,50 95,21
2008-12-31 30,50 75,77

Jamforelseindex: SIX PRX

1) Avser perioden 2008-06-25 - 2008-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamforelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %
Active Share %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insattnings - och uttagsavgifter %

Omsattning

Omsattningshastighet ggr
Omsattning genom nédrstaende vardepappersbolag

Forvaltningskostnad

Vid engdngsinsattning 10 000 kr
Vid I6pande sparande av 100 kr/man

Antal utestaende

andelar

2509 515,50
3370571,65
2253 184,54
2136721,12
1822 256,56
1454 993,46
1030971,15
924 915,21
662 628,03
603 060,23
402 662,41

Utdelning Total - Jamférelse

per andel, kr avkastning, % index, %

2 -12,02
. 12,79
- 10,81
- 31,99
- 20,23
- 35,42
21,65
-14,93
23,81
: 60,84
. -24,23 1)

-4,41
9,47
9,65

10,50

15,90

27,97

16,68

-13,60
26,90
53,31

-39,101)

2018-12-31

15,40
11,17

7,73
-0,38
11,77
85,89

1,50
388 568
0,07
307 226
0,03
1,53

0,08
Ingen

153,57
9,52
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1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. 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. }_
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Resultatrakning

Belopp i SEK

Intdkter och vdrdeforandring
Vardeforandring pa dverlatbara vardepapper
Véardefdrandring pa fondandelar

Utdelningar

Summa intdkter och vardeforandring

Kostnader

Foérvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Rantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-128 152 056
28 028 002
-100 124 054

-17 794 556
-101 817
-695 922

-18 592 295

-118 716 349

2017-01-01-
2017-12-31

83992 040
3972344
31281853
119 246 237

-20372 332
-177 563
-1489 330
-22 039 225

97 207 012
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Balansrakning

Belopp i SEK Not

Tillgangar
Overlatbara virdepapper
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1

Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga tillgangar
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Ovriga skulder 2
Summa skulder

Fondférmogenhet 1,3

Poster inom linjen

2018-12-31

847 066 872
847 066 872

44 019 415

891 086 287

1163 555
5395955
6 559 510

884 526 777

Inga

2017-12-31

1344451906
1344 451 906

10993 931
2939 966
1358 385803

1751 146
6 315 046
8 066 192

1350319611

Inga }
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i SEK om inget annat anges.
Allmédnna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har uppréttats 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 vérderas till marknadsvarde enligt foljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska védrderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvdnds senaste handelsdag fore balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvirdet 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 foljer Fondbolagens férenings riktlinjer nar det galler framtagande av nyckeltal. P,
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Noter

Not 1 Finansiella Instrument
Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch Antal Marknadsvarde Andel %
Overlatbara virdepapper

Kategori 1

HEXPOL B 255 607 17905 270 2,02
PROFILGRUPPEN B 97 008 9603 792 1,09

Material 27 509 062 3,11
AGES INDUSTRI 72071 4 655 787 0,53
ASSA ABLOY B 223193 35297973 3,99
BALCO GROUP A-WI 200 000 10 020 000 1,13
FAGERHULT 514 106 39 123 467 4,42
GARO AB 231560 40198 816 4,54
HEXAGON B 89 642 36573936 4,13
INWIDO AB 714 080 39702 848 4,49
ITAB SHOP CONCEPT 197 482 2962 230 0,33
LAMMHULTS B 344 916 14 107 064 1,59
NIBE INDUSTRIER B 604 182 54 932 227 6,21
OEM INTB 114903 21889 022 2,47
TROAX GROUP AB 200 094 50923923 5,76
XANO INDUSTRI 200944 30744 432 3,48

Industri 381131724 43,09
AUTOLIV SDB 51269 32289 216 3,65
BUFAB HOLDING 663 604 56 870 863 6,43
DOMETIC GROUP AB-WI 540 138 29 707 590 3,36
ELECTRA 239 035 9728 724 1,10
HUSQVARNA B 428 627 28160794 3,18
KABE HUSVAGNAR B 74 418 10641774 1,20
LOOMIS B 129 678 37 087 908 4,19
NEW WAVE GROUP B 1072245 50824 413 5,75
THULE GROUP AB 330713 53608 577 6,06
VEONEER INC-SDR 32599 7323 365 0,83

Sallankdpsvaror 316 243 225 35,75
AAK 286 209 35117 844 3,97

Dagligvaror 35117 844 3,97
INVESTOR B 95 600 35907 360 4,06

Finans 35 907 360 4,06
BRIOX AB 22472 132585 0,02
JLT MOBILE COMPUTERS 214 500 839 768 0,09

Informationsteknik 972 352 0,11

Summa Kategori 1 796 881 568 90,09
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Kategori 3
FORTNOX 751277 50185 304 5,67
Informationsteknik 50 185 304 5,67
Summa Kategori 3 50185 304 5,67
Summa Overlatbara virdepapper 847 066 872 95,77
Summa vardepapper 847 066 872 95,77
Ovriga tillgadngar och skulder 37 459 905 4,24
Fondformogenhet 884 526 777 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som &r upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

3. Overlatbara vardepapper som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som r reglerad
och 6ppen for allmanheten.

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

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara viardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som &r reglerad och dppen fér allmédnheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not 2 Ovriga skulder

2018-12-31 2017-12-31
Upplupen kunduttag 3816 685 6314 109
Ej likviderade kopta vardepapper 1576 140 -
Ovriga skulder 3130 937

Summa 5395 955 6 315 046 V
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Not 3 Fordndring av fondformoégenhet

Fondférmégenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinldsen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Summa

2018-01-01-
2018-12-31

1350319611
132351270
-479 427 755
-118 716 349

884 526 777

12

2017-01-01-
2017-12-31

800 316 293
1150237 346
-697 441 040
97 207 012

1350319611
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Revisionsberittelse
Till andelsdgarna i Spiltan Aktiefond Smaéland, org.nr 515602-2732

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Aktiefond Sméland, organisationsnummer 515602-2732, utfort
en revision av arsberittelsen for Spiltan Aktiefond Sméland for &r 2018.

Enligt min uppfattning har arsberéttelsen upprittats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i alla visentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Aktiefond Smélands finansiella stdllning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vérdepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ir
oberoende i forhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat ar tillrdckliga och dndamélsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ér fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen upprittas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om vardepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer &r nédvéndig for att uppritta en
arsberittelse som inte innehéller ndgra vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mina maél &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsberittelsen som helhet inte innehaller
négra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller pa fel, och att limna en
revisionsberéttelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig séikerhet dr en hog grad av siikerhet, men ar
ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsté pé& grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vdsentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvéntas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i &rsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna for vésentliga felaktigheter i &rsberittelsen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgirder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och dndamalsenliga for att utgéra en
grund f6r mina uttalanden. Risken for att inte upptécka en vésentlig felaktighet till f61jd av
oegentligheter 4r hégre &n for en vésentlig felaktighet som beror pé fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller
asidosittande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstéelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse fér min
revision for att utforma granskningsatgérder som &r lampliga med hinsyn till omstindigheterna,
men inte fOr att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvénds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvirderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehéllet i &rsberittelsen,
ddribland upplysningarna, och om &rsberéttelsen dterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag méste ocksé informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

M‘V\ PMCFM&“Sf\

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



Arsberittelse for

Spiltan Aktiefond Stabil

504400-9008

Perioden
2018-01-01 - 2018-12-31



Spiltan Aktiefond Stabil 1
504400-9008

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far hirmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Aktiefond Stabil, 504400-9008.

Allmadnt om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan Aktiefond Stabil &r en aktivt forvaltad aktiefond som erbjuder en helhetslésning att spara i en bred och
valdiversifierad portfélj med placeringar i borsnoterade kvalitetsbolag. Tyngdpunkten &r pa sa kallade
vardeaktier och investmentbolag. Placeringar i andra fonder och olika marknadsinstrument for att erhalla
stabil avkastning sénker dessutom fondens totala riskniva. Férvaltningen &r uttalat langsiktig vilket ger laga
transaktionskostnader. Fonden &r helt oberoende av olika indexvikter.

Fondens medel skall vara placerade i 6verlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, fondandelar
samt pa konto i kreditinstitut. Dock skall minst 50% av fondens tillgdngar placeras pa svenska marknader.

Det 6vergripande malet for fonden &r i forsta hand att skapa en stabil positiv avkastning (7% per ar) och i
andra hand att ga battre an jamforbara fonder/index.

Fondens utveckling

Fondformogenheten har 6kat fran 1 869,16 miljoner kronor vid arets bérjan till 2 979,04 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utfléde i fonden under aret var ett infléde om 1 243,66 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 1,47 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Aktiefond Stabil med 1,47 % i en turbulent marknad. Under &ret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade Overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar fér oss alla. Allt hdnger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att beméstra. Pa Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjdlva — det vill sdga att vilja ratt bolag att investera i. Det har 6ver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rantemarknaden.

Fondens fem storsta innehav

Investor A 52%
Lundbergféretagen B 4,8%
Indutrade 4.8%
ICA Gruppen 4,4 %

Beijer Ref 42 % P
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och m&jlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens varde har férandrats de senaste fem aren.

Spiltan Aktiefond Stabil tillhor kategori 5, vilket innebar medelhég risk fér upp- och nedgangar i andelsvardet.
Kategori 1 innebér inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till héger och till vanster pa
skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte &r en garanti for framtida
risk/avkastning.

Aktiemarknaden kdnnetecknas generellt av hog risk, men ocksa av méjlighet till hég avkastning. Indikatorn
speglar framst upp- och nedgangar i vardet pa de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan séljas vid avsedd
tidpunkt utan stérre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gor att risknivan under perioder da likviditeten i
marknaden dr begrénsad kan vara hogre dn vad som anges av indikatorn. Detta stéller storre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en lamplig mix av aktier fér att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

| syfte att effektivisera forvaltningen har Spiltan Aktiefond Stabil enligt fondbestammelserna ratt att investera i
derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Denna méjlighet har inte utnyttjats under perioden. Vid berakningen
av den sammanlagda exponeringen i fonden tillimpas som riskbeddmningsmetod den s3 kallade
atagandemetoden avseende derivatinstrument vilken innebér att derivatpositioner konverteras till en
motsvarande position i de underliggande tillgangarna. ’é/
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Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inférliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart I6pande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i
férvaltningen av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

( ) Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdénds for
hdllbarhetsarbetet

(x) Fonden véljer in

() Hallbarhetsaspekter ar avgérande for
forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vélja in bolag utifran miljo, sociala och affirsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behdéver inte vara avgérande for vilka
bolag som valjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker aktivt genom
investeringar i vardepapper i bolag vars
verksamhet ar langsiktig och med en hallbar

affairsmodell dar férvaltarna kontinuerligt foljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar
dven ESG-analys dar miljo-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter beaktas.

Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vélja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
foljande produkter och tjdnster. Hogst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som ar hanforlig till den

angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjdnster

(x) Klusterbomber, Personminor

(x) Kemiska och biologiska vapen

(x) Karnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel

(x) Alkohol

(x) Tobak

(x) Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi

(x) Fossila branslen

(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)
() Ovrigt

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som ar
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag) kring miljo, méanskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

(x) Fonden undviker att investera i samtliga

identifierade bolag som inte foljer internationella
normer.

]’,
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() Bolag dar fonden inte ser fordandringsvilja eller
dar fonden bedomer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkénns for
investering.

Fondbolagets kommentar:

| de fall fondbolaget identifierar omraden dar
férdndring ar 6nskvard uppréttas en plan fér hur
detta ska uppnas inklusive rimliga tidsramar for
genomférande.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/ranteb3rande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt
(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den méan
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av férvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition ar proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har méjlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi bedémer att det kan
fa stérre genomslag an att pa egen hand paverka
bolaget.

( ) Bolagspaverkan genom externa
leverantdrer/konsulter
(x) Rostar pa bolagsstammor

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stimmor som vi
har majlighet till. Narvaro rapporteras arligen i

bolagets helarsrapport som publiceras pa
spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

(x) Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammansattning
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar i de valberedningar dar
bolaget tillfragas utifran sin dgarposition.

() Annan bolagspaverkan

Uppféljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom néring olja och gas.

| Spiltan Aktiefond Stabil exkluderas dven vapen,
pornografi, alkohol, tobak och fossila brénslen for
investering och minst 17 bolag &r helt exkluderade.
| Spiltan Aktiefond Stabil har 96 % av portfoljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv. Ett bolag
fick vid tidpunkten f6r analys rott pa grund av en
incident under rubriken Governance
(Bolagsstyrning). Innehavet hanterades genom
dialog samt att behandlingen av fallet féljdes.

| samtliga andra fall fick bolagen betyget gront, dar
var bedémning &r att det finns ett bra
hallbarhetsarbete, eller gult, dér var bedémning ar
att det finns utrymme for forbattringsatgéarder. | 13
fall har dialog inletts med bolagen. Fragor har
stéllts antingen skriftligt eller genom att besok har
gjorts. | de flesta fall har anledningen till
kommunikationen varit en bristféllig rapportering
ndr det géller hallbarhetsfragor. | Aktiefond Stabil
har vi representation i en valberedning. Svensk kod
for bolagsstyrning foljs och bland annat
jamstalldhet &dr en fraga som lyfts.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forséljning av innehav.
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Ekonomisk oversikt

Fond-

formogenhet, mkr

2018-12-31 2979,04
2017-12-31 1869,16
2016-12-31 1484,72
2015-12-31 917,79
2014-12-31 598,61
2013-12-31 502,40
2012-12-31 297,76
2011-12-31 244,03
2010-12-31 249,00
2009-12-31 139,00
2008-12-31 42,00
2007-12-31 51,00
2006-12-31 52,00
2005-12-31 34,10
2004-12-31 18,70

Jamfoérelseindex: SIX PRX

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamférelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)
Duration 4)

Genomesnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %

Active Share %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %

Insdttnings - och uttagsavgifter %

Omsattning

Omsattningshastighet ggr

Andels-

vdrde

612,25
621,38
549,43
515,93
412,92
353,67
273,52
253,98
282,14
229,43
157,09
228,83
237,13
182,05
146,85

Antal utestaende
andelar

4 865 728,88
3008 034,76
2702 276,75
1778 904,65
1449 683,16
1420 525,55
1088 639,16
960 837,83
883 882,20
606 087,00
263 948,00
223 525,00
222 799,00
187 343,00
127 357,00

Omsattning genom néarstaende vardepappersbolag

Utdelning
per andel, kr

5

Total - Jamforelse
avkastning, % index, %
-1,47 -4,41
13,10 9,47
6,49 9,65
24,95 10,50
16,75 15,90
29,30 27,97
10,61 16,68
-8,72 -13,60
24,47 26,90
47,44 53,31
-29,90 -39,10
-2,40 -3,50
31,60 28,20
24,50 36,73
23,40 21,27
2018-12-31

10,67

11,17

3,70

0,02

5,56

11,59

73,80

1,50

957 985

0,05

862 221

0,04

1,54

0,17

Ingen
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Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr 157,25
Vid l6pande sparande av 100 kr/man 9,88

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. 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. ;

4. Anges for rantefonder, per balansdagen. J/
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Resultatrakning

Belopp i SEK

Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa 6verlatbara viardepapper
Vardeforandring pa fondandelar
Ranteintakter

Utdelningar

Valutakursvinster och-férluster netto

Ovriga intédkter

Summa intdkter och vardeforiandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Radntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-137 469 474
-2 775 527
18 579918
34788 598

-221 164
311
-87 097 338

-36 609 590
-658 642
-1821536
-39 089 768

-126 187 106

2017-01-01-
2017-12-31

180 060 748
11356 330
31023917

-115 813

222 325 182

-24 926 808
-197 533
-1150 158
-26 274 499

196 050 683 P
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Balansrdkning

Belopp i SEK Not
Tillgangar

Overlatbara viardepapper

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1

Bankmedel och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder 2
Summa skulder

Fondformogenhet 1,3

Poster inom linjen

2018-12-31

2794 454 192
2794 454 192

211 882 687
2561748
23285912
3032 184 539

3 882597
49 264 698
53 147 295

2979 037 244

Inga

2017-12-31

1804 894 467
1804 894 467

71018 083
1340821

1877 253371

2364794
5726 449
8091 243

1869162 128

Inga }
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i SEK om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har upprittats enligt Lag (2004:46) om vdrdepappersfonder, Finansinspektionens foreskifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Vérderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsviarde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvédnds senaste handelsdag fore balansdagen.

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

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsvirdet faststéllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens férenings riktlinjer nar det géller framtagande av nyckeltal. }
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Noter

Not 1 Finansiella Instrument

Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper

Bransch

Overlatbara virdepapper

Kategori 1

HEXPOL B
Material

ASSA ABLOY B

ATLAS COPCO A

BEIJER REF

INDUTRADE

LATOUR INVESTMENT B

NCAB GROUP AB

NIBE INDUSTRIER B

SWECO B

TROAX GROUP AB
Industri

AUTOLIV SDB

FENIX OUTDOOR INTL

HENNES O MAURITZ B

THULE GROUP AB

VEONEER INC-SDR
Sdllankopsvaror

AAK

ESSITY AKTIEBO-B

ICA

SCA SV CELLULOSA B
Dagligvaror

LIFCO AB-B SHS
Halsovard

BERKSHIRE HATHAWAY B, USA, USD

INDUSTRIVARDEN A

INVESTOR A

KINNEVIK B

LUNDBERGFORETAGEN B
Finans

HMS NETWORK AB
Informationsteknik

HEBA B

HUFVUDSTADEN AB-A
Fastighet

ALM FRN 200318

Antal

715704

745314
335187
860520
688 881
959170
193 500
1313700
173 028
455 566

101 809

20900
461300
613923
104 959

962 575
553 460
416 565
891373

192 242

42571

492 286

407 933

483471

548 829

351744

201102
170425

15 000 000

Marknadsvarde

50 135 065
50 135 065
117 871 409
70 556 864
125532658
141633934
107 427 040
16 641 000
119 441 604
34069 213
115941547
849 115 268
64 119 308
17 911 300
58 133 026
99516918
23579039
263 259 592
118 107 952
120 432 896
131967 792
61255 153
431 763 793
62 959 255
62 959 255
77 042 843
90 186 795
154 198 674
103 317753
143354 135
568 100 200
43264 512
43 264 512
25 640 505
23331182
48 971 688
14 550 000

10

Andel %

1,68
1,68
3,96
2,37
4,21
4,75
3,61
0,56
4,01
1,14
3,89
28,50
2,15
0,60
1,95
3,34
0,79
8,84
3,96
4,04
4,43
2,06
14,49
2,11
2,11
2,59
3,03
5,18
3,47
4,81
19,07
1,45
1,45
0,86
0,78
1,64
0,49
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BEWI FRN 200608
BRADO FRN 230307
CABONLINE FRN 200612
COLLECTOR FRN 220621
CONSILLIUM FRN211101
COREM FRN 200324
DISTIT FRN 220514
EUFLIN FRN 220611
FOREXBANK FRN 220201
GUNNEBO FRN 200512
HEIMSTADEN FRN210518
KLARNA FRN 210620
KLARNA FRN 220526
KLOVERN HYBRI 230621
LINASMAT FRN 201009
M2 FRN 200706
M2 FRN 220125
MOMENS FRN 210329
MRGBNK 0 10/30/28
NORIVG 0 09/12/21
NP3 FAST FRN 210413
RESURS BANK FRN 20270117
RNB FRN 210202
SERGEL FRN 201229
SVEA FRN 201124
SVEA FRN 230403
VELCORA FRN 210715
VERISURE FRN 231201
VICTORIA FRN 200617
YDHDG FRN 190618
Fixed Income
Summa Kategori 1

Kategori 3
FORTNOX
Informationsteknik
Summa Kategori 3
Summa Overlatbara virdepapper

Summa vardepapper

Ovriga tillgadngar och skulder

Fondférmogenhet

10 000 000
15 000 000
20 000 000
15 000 000
10 000 000
15 000 000
20 000 000
20 000 000
15 000 000
20 000 000
15 000 000
15 000 000
10 000 000
15 000 000
15 000 000
0

20 000 000
15 000 000
20 000 000
20 000 000
15 000 000
15 000 000
20 000 000
15 000 000
5000000
10 000 000
20 000 000
15 000 000
15 000 000
10 000 000

304 400

9997 100
13 650 000
20 300 000
15100 650

9900 000
15156 675
20 000 000
19 600 000
15253125
20325 000
15 288 825
15529 200

9 700 000
14 550 000
14 025 000

0
20200 000
14 475 000
15 975 000
20 000 000
15056 250
15 280 650
19 650 000
15 750 000

5138425
10 250 000
20450 000
15 225 000
15675 000

6 500 000

456 550 900
2774120 272

20333920

20 333 920

20333 920

2794454 192

2794 454 192

184 583 051

2979 037 244

11

0,34
0,46
0,68
0,51
0,33
0,51
0,67
0,66
0,51
0,68
0,51
0,52
0,33
0,49
0,47
0,00
0,68
0,49
0,67
0,67
0,51
0,51
0,66
0,53
0,17
0,34
0,69
0,51
0,53
0,22
15,33
93,12

0,68
0,68
0,68
93,80

93,80

6,20

100,00
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Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

2. Ovriga finansiella instrument som 4r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara virdepapper som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och dppen for allménheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel p3 en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

6. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Ovriga skulder

2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade képta vardepapper 27 871095 -
Upplupen kunduttag 21391418 5725494
Ovriga skulder 2185 955
Summa 49 264 698 5726 449
Not3 Foérandring av fondférmdgenhet

2018-01-01- 2017-01-01-

2018-12-31 2017-12-31

Fondférmogenhet vid arets borjan 1869 162 128 1484716 309
Andelsutgivning 1787316 677 567 281 656
Andelsinldsen -551 254 455 -378 886 520
Periodens resultat enligt resultatrékning -126 187 106 196 050 683
Summa 2979037 244 1869 162 128
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Revisionsberittelse
Till andelsdgarna i Spiltan Aktiefond Stabil, org.nr 504400-9008

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Aktiefond Stabil, organisationsnummer 504400-9008, utfort en
revision av drsberéttelsen for Spiltan Aktiefond Stabil for ar 2018.

Enligt min uppfattning har arsberattelsen upprittats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vérdepappersfonder och ger en i alla visentliga avseenden
réttvisande bild av Spiltan Aktiefond Stabils finansiella stillning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i forhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i &vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrickliga och dndamélsenliga som grund fér mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det 4r fondbolaget som har ansvaret for att arsberattelsen uppréttas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer &r nédvindig for att uppritta en
arsberéttelse som inte innehéller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mina mal 4r att uppna en rimlig grad av sédkerhet om huruvida arsberittelsen som helhet inte innehéller
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller pa fel, och att limna en
revisionsberéttelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig sédkerhet dr en hdg grad av sikerhet, men 4r
ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka en vdsentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvéintas péverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer jag riskerna for vésentliga felaktigheter i &rsberittelsen, vare sig dessa
beror pé& oegentligheter eller pa fel, utformar och utf6r granskningsatgirder bland annat utifrén
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgéra en
grund f6r mina uttalanden. Risken for att inte upptacka en visentlig felaktighet till f6ljd av
oegentligheter dr hogre adn for en vésentlig felaktighet som beror pé fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldimnanden, felaktig information eller
asidosdttande av intern kontroll.
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o skaffar jag mig en forstaelse av den del av fondbolagets intema kontroll som har betydelse fér min
revision fOr att utforma granskningsétgérder som 4r limpliga med hénsyn till omstindigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvdrderar jag ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvérderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsberittelsen,
déribland upplysningarna, och om arsberéttelsen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pé ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag maste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten {6r den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

_&@M‘\ PkrM¢\A Sen

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far hirmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Aktiefond Sverige, 504400-9016.

Allmant om verksamheten

Placeringsinriktning

Spiltan Aktiefond Sverige &r en aktivt forvaltad aktiefond, i vilken placeringar gors oberoende av storlek pa
foretag och bransch. Stor tonvikt laggs pa analysen och bedémningen av det enskilda féretagets affirsidé,

foretagsledning och langsiktiga framtidsutsikter. Fonden &r helt oberoende av olika indexvikter.

Fondens medel skall vara placerade i aktier, aktierelaterade dverlatbara virdepapper, fondandelar samt pé
konto i kreditinstitut. Dock skall minst 90% av fondens tillgangar placeras pa den svenska aktiemarknaden.

Det évergripande malet for fonden &r att uppna en vérdeutveckling, som over tiden dr hdgre dn motsvarande
for Stockholmsborsens OMXS-index.

Fondens utveckling

Fondférmogenheten har okat fran 1 030,81 miljoner kronor vid &rets borjan till 1 054,25 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utflode i fonden under aret var ett inflode om 108,00 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 7,81 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Aktiefond Sverige med 7,81 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade Overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar for oss alla. Allt hinger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemistra. P& Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjalva — det vill sdga att vilja ratt bolag att investera i. Det har &ver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rantemarknaden.

Fondens fem storsta innehav

Fortnox 6,4 %
Storytel 5,7 %
Nibe Industrier B 57%
Thule Group AB 5,6 %

Troax Group AB 52% V
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och mojlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens vérde har forandrats de senaste fem aren.

Spiltan Aktiefond Sverige tillhor kategori 5, vilket innebdr medelhog risk for upp- och nedgangar i andelsvirdet.
Kategori 1 innebar inte att fonden ar riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till vanster pa
skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte dr en garanti for framtida
risk/avkastning.

Aktiemarknaden kdnnetecknas generellt av hog risk, men ocksa av majlighet till hég avkastning. Indikatorn
speglar framst upp- och nedgangar i vardet pa de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan séljas vid avsedd
tidpunkt utan storre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gér att risknivan under perioder da likviditeten i
marknaden ar begrénsad kan vara hogre &n vad som anges av indikatorn. Detta staller storre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en |amplig mix av aktier for att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

Spiltan Aktiefond Sverige far inte placera i derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Detta féljer av fondens
fondbestammelser.
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Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inforliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart |opande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen
av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. madnskliga réttigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hdllbarhetsarbetet
(x) Fonden valjer in

( ) Hallbarhetsaspekter dr avgorande for
forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vélja in bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
dr avgorande fér valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behéver inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker aktivt genom
investeringar i vardepapper i bolag vars
verksamhet &r langsiktig och med en hallbar
affarsmodell dér forvaltarna kontinuerligt féljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar

dven ESG-analys dar miljo-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter beaktas.

Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vilja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
foljande produkter och tjdnster. Hogst fem procent
av omsattningen i det bolag dér placeringen sker
far avse verksamhet som ar hanforlig till den
angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor

(x) Kemiska och biologiska vapen

(x) Kdrnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel

() Alkohol

() Tobak

() Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi

(x) Fossila branslen

(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)

() Ovrigt

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som ar
involverade i krankningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag) kring milj6, manskliga rattigheter,

arbetsvillkor och affarsetik.

() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte féljer internationella

normer. .
*
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(x) Bolag dar fonden inte ser férandringsvilja eller
dér fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkanns for
investering.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebdrande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt

(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition ar proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har majlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi bedomer att det kan
fa storre genomslag dn att pa egen hand paverka
bolaget.

() Bolagspaverkan genom externa
leverantérer/konsulter

(x) Rostar pa bolagsstammor
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stimmor som vi
har maéjlighet till. Narvaro rapporteras arligen i
bolagets helarsrapport som publiceras pa
spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

(x) Deltar i valberedningar for att paverka
styrelsens sammansattning
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar i de valberedningar dar
bolaget tillfragas utifran sin dgarposition.

() Annan bolagspaverkan

Uppfdljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom naring olja och gas.

| Spiltan Aktiefond Sverige har 37 % av portfdljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv. Ett bolag
fick vid tidpunkten for analys rott pa grund av en
incident under rubriken Governance
(Bolagsstyrning). Innehavet hanterades genom
dialog samt att behandlingen av fallet foljdes.

I samtliga andra fall fick bolagen betyget gront, dar
var bedémning ar att det finns ett bra
hallbarhetsarbete, eller gult, ddr var bedémning ar
att det finns utrymme for forbattringsatgérder. | 5
fall har dialog inletts med bolagen. Fragor har
stdllts antingen skriftligt eller genom att besdk har
gjorts. | de flesta fall har anledningen till
kommunikationen varit en bristfallig rapportering
nar det galler hallbarhetsfragor. | Aktiefond Sverige
har vi representation i tva valberedningar. Svensk
kod for bolagsstyrning foljs och bland annat
jamstalldhet &r en fraga som lyfts.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i férsaljning av innehav.
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Ekonomisk oversikt

Fond- Andels-

formogenhet, mkr virde

2018-12-31 1054,25 552,30
2017-12-31 1030,81 599,08
2016-12-31 931,57 561,20
2015-12-31 914,27 527,44
2014-12-31 554,06 404,09
2013-12-31 466,48 348,21
2012-12-31 318,82 266,82
2011-12-31 256,87 232,68
2010-12-31 310,80 278,06
2009-12-31 169,60 211,99
2008-12-31 104,20 149,55
2007-12-31 197,50 295,28
2006-12-31 232,80 300,77
2005-12-31 142,80 235,45
2004-12-31 112,10 177,22

Jamforelseindex: SIX PRX

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk fér jamforelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %
Active Share %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insattnings - och uttagsavgifter %

Omsattning

Omsdttningshastighet ggr

Antal utestaende
andelar

1908 850,55
1720659,76
1659 964,75
1733 425,16
1371 140,09
1339 646,29
1194 895,46
1103 945,24
1117 611,87
800 002,00
696 581,00
669 056,00
773 916,00
606 397,00
632 747,00

Omséttning genom nérstaende vardepappersbolag

5

Utdelning Total - Jamforelse
per andel, kr avkastning, % index, %
- -7,81 -4,41

- 6,75 9,47

- 6,40 9,65

- 30,53 10,50

= 16,05 15,90

- 30,50 27,97
6,98 17,76 16,68
2,91 -15,46 -13,60
3,17 32,87 26,90
10,47 51,27 53,31
9,65 -47,48 -39,10
571 -0,10 -3,50
3,86 29,50 28,20
2,88 34,90 36,73
0,29 12,90 21,27
2018-12-31

14,52

11,17

7,30

-0,80

9,66

95,36

1,50

699 079

0,07

591148

0,06

1,56

0,46

Ingen
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Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr 157,42
Vid |6pande sparande av 100 kr/man 9,72

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

3. 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. }
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Resultatrdakning

Belopp i SEK

Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper
Vardeforandring pa fondandelar

Utdelningar

Summa intdkter och virdeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Radntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-83 392 295
-2 034954
19291931

-66 135 318

-15725 405
-92 850
-1290321
-17 108 576

-83 243 894

2017-01-01-
2017-12-31

53 862 051

220326
21089551
75171928

-15452 061
-130 547
-609 721

-17 366 899

58 979 599
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Balansrakning

Belopp i SEK

Tillgangar

Overlatbara virdepapper

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Bankmedel och &vriga likvida medel
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,3

2018-12-31

966 315 056
36 692 538
1003 007 594

82 747 883

1085 755 477

1297 551
30204 994
31502 545

1054 252 932

Inga

2017-12-31

1025424 604

1025 424 604
8 886 146

1034310750

1316518
2184 523
3501 041

1030809 709

Inga
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i SEK om inget annat anges.
Allmanna redovisningsprinciper

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

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvirde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs p
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvédnds senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvardet hérledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmaéssiga omstindigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att anvanda, eller blir missvisande ska marknadsvérdet faststillas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

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

&
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Noter

Not1l Finansiella Instrument
Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch Antal Marknadsvarde
Overlatbara virdepapper

Kategori 1
BULTEN AB 388 620 34 276 284
Material 34 276 284
BEIJER REF 285 268 41614 896
FAGERHULT 420619 32009 106
GARO AB 160 000 27 776 000
INDUTRADE 204791 42 105 030
INWIDO AB 454 314 25259 858
NCAB GROUP AB 206 900 17 793 400
NIBE INDUSTRIER B 655934 59 637 519
TROAX GROUP AB 213942 54 448 239
Industri 300 644 048
BUFAB HOLDING 369 870 31697 859
DOMETIC GROUP AB-WI 526 962 28 982910
FENIX OUTDOOR INTL 15666 13425762
LOOMIS B 151777 43 408 222
NEW WAVE GROUP B 544 323 25800910
STORYTEL AB 661454 59 663 151
THULE GROUP AB 363458 58 916 542
VEONEER INC-SDR 106 608 23949 487
SallankGpsvaror 285 844 843
AAK 336 682 41310881
MIDSONA B 618 150 38 078 040
Dagligvaror 79 388 921
LIFCO AB-B SHS 127 800 41 854 500
Halsovard 41 854 500
AVANZA 44 250 18 744 300
Finans 18 744 300
ADDNODE 419 812 43 450542
BRIOX AB 20000 118 000
CATENA MEDIA PLC, Malta 429 966 42 201163
Informationsteknik 85 769 705
Summa Kategori 1 846 522 601

Kategori 3
FORTNOX 1012648 67 644 886
Informationsteknik 67 644 886

10

Andel %

3,25
3,25
3,95
3,04
2,63
3,99
2,40
1,69
5,66
5,16
28,52
3,01
2,75
1,27
4,12
2,45
5,66
5,59
2,37
27,11
3,92
3,61
7,53
3,97
3,97
1,78
1,78
4,12
0,01
4,00
8,14
80,30

6,42
6,42
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BAHNHOF B 1798 192 52 147 568 4,95
Telekomoperatdrer 52 147 568 4,95
Summa Kategori 3 119792 454 11,36
Summa Overlatbara virdepapper 966 315 056 91,66

Fondandelar

Kategori 2
XACT OMXS30 216 322 36 692 538 3,48
ETF 36 692 538 3,48
Summa Kategori 2 36 692 538 3,48
Summa Fondandelar 36 692 538 3,48
Summa vardepapper 1003 007 594 95,14
Ovriga tillgangar och skulder 51245 338 4,86
Fondférmogenhet 1054 252 932 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES. '

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara viardepapper som &r féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen fér allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Ovriga skulder

2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade kopta vdrdepapper 28 166 973 -
Upplupen kunduttag 2034735 2182561
Ej bokat andelskop = 1962
Ovriga skulder 3286 -

Summa 30204 994 2184523
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Not 3 Forandring av fondférmogenhet

Fondférmogenhet vid arets boérjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Summa

2018-01-01-
2018-12-31

1030809 709
303 980612
-197 293 495
-83 243 894

1054 252 932

12

2017-01-01-
2017-12-31

931565319
258427173
-218 162 382

58979 599

1030809 709 }
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Revisionsberiittelse
Till andelsdgarna i Spiltan Aktiefond Sverige, org.nr 504400-9016

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Aktiefond Sverige, organisationsnummer 504400-9016, utfort
en revision av arsberéttelsen for Spiltan Aktiefond Sverige for &r 2018.

Enligt min uppfattning har arsberdttelsen upprattats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vérdepappersfonder och ger en i alla vdsentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Aktiefond Sveriges finansiella stillning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om véardepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ir
oberoende i forhallande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrickliga och dndamaélsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det &r fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen uppréttas och att den ger en réttvisande bild
enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer ar nédvéandig for att uppritta en
arsberéttelse som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pé fel.

Revisorns ansvar

Mina mal ar att uppné en rimlig grad av sikerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehéller
négra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel, och att lamna en
revisionsberédttelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hog grad av sidkerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vésentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta p& grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i arsberéttelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer jag riskerna for vasentliga felaktigheter i &rsberattelsen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningséatgérder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrdckliga och d&ndamélsenliga for att utgdra en
grund for mina uttalanden. Risken for att inte uppticka en vésentlig felaktighet till f51jd av
oegentligheter 4r hogre 4n for en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller
asidosdttande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstéelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse fér min
revision for att utforma granskningsétgérder som 4r limpliga med héansyn till omstdndigheterna,
men inte fOr att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

° utvérderar jag limpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

® utvérderar jag den Svergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsberttelsen,
déribland upplysningarna, och om arsberittelsen 4terger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sétt som ger en rittvisande bild.

Jag maéste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten f6r den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

&\N\“ ?‘/\:\r Manlo A

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far hirmed avge &rsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Globalfond Investmentbolag, 515602-8598.

Allmant om verksamheten

Placeringsinriktning

Spiltan Globalfond Investmentbolag &r en aktiefond, som ska placera globalt i aktier och andra overlatbara
vardepapper utgivna av investmentbolag samt féretag med investmentbolagskaraktar inklusive konglomerat,
utan vare sig geografiska eller branschmdssiga begransningar. Investmentbolag och foretag med
investmentbolagskaraktdr erbjuder aktiedgare riskfordelningen genom ett valfordelat viardepappersinnehav
eller dgande i bolag inom olika branscher. Genom Fondens placeringsinriktning har fonden darfor
forutsattningar att uppna en god riskspridning.

Det dvergripande malet for fonden &r att uppna en vardeutveckling som over tiden &r hégre &n motsvarande
for den globala aktiemarknaden.

Fondens utveckling

Fondférmaégenheten har dkat fran 1 557,67 miljoner kronor vid arets bérjan till 1 589,50 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utfléde i fonden under aret var ett infléde om 131,07 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde sjonk under aret med 4,70 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 sjonk Spiltan Globalfond Investmentbolag med 4,70 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fértvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen "risk av”
som hade overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar for oss alla. Allt hinger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att bemistra. P& Spiltan Fonder tar vi
sjlvklart intryck av marknadsstdmningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pé det vi kan paverka sjalva — det vill sdga att vélja rétt bolag att investera i. Det har dver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rantemarknaden.

Fondens fem storsta innehav

Berkshire Hathaway 8,2%
Markel Corp 6,2 %
Loews Corp 6,2 %
Danaher 6,1%

Brookfield Asset Management 6,1% 7.
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden. D3
fonden funnits kortare tid &n fem ar sa baseras indikatorn pa den historik som finns tillginglig for fonden
kompletterat med historik for relevant jamférelseobjekt.

Spiltan Globalfond Investmentbolag tillhor kategori 5, vilket innebar medelhég risk fér upp- och nedgangar i
andelsvardet. Kategori 1 innebdr inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till hoger och till
vanster pa skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pé historiska data som inte &r en garanti for framtida
risk/avkastning.

Aktiemarknaden kdnnetecknas generellt av hog risk, men ocksa av méjlighet till hog avkastning. Indikatorn
speglar framst upp- och nedgéangar i vardet pa de aktier som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Likviditetsrisk, det vill sdga risken att en aktie inte kan siljas vid avsedd
tidpunkt utan stérre prisreduktion eller stora kostnader, aterspeglas inte helt i indikatorn. Det faktum att
fonden kan komma att inneha stora positioner i mindre bolag gér att risknivan under perioder d3 likviditeten i
marknaden &r begrénsad kan vara hogre an vad som anges av indikatorn. Detta stiller stérre krav pa hantering
av kassan samt att fonden vid var tid har en lamplig mix av aktier for att kunna hantera likviditetsrisken pa ett
effektivt satt.

Derivatinstrument

Spiltan Globalfond Investmentbolag far inte placera i derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Detta foljer av
fondens fondbestammelser. I/
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Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inférliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart |Idpande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas i férvaltningen
av fonden

(x) Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. manskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

( ) Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anviéinds for hallbarhetsarbetet
(x) Fonden viljer in

( ) Hallbarhetsaspekter ar avgdrande for
férvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vélja in bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

Fondbolagets kommentar:

(x) Fondens forvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behdver inte vara avgorande for vilka
bolag som vdljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Forvaltningen av fonderna sker genom
investeringar i vardepapper i bolag vars
verksamhet ar langsiktig och med en hallbar

affarsmodell dar férvaltarna kontinuerligt féljer
upp fondens investeringar. | analysprocessen ingar
dven ESG-analys dar miljo-, sociala och
bolagsstyrningsaspekter ingar.

Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vilja
in.

Fondbolagets kommentar: (specificera metoden
som fondbolaget anvinder).

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
foljande produkter och tjanster. Hogst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som &ar hanférlig till den
angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor

(x) Kemiska och biologiska vapen

(x) Kdrnvapen

(x) Vapen och/eller krigsmateriel

( )Alkohol

() Tobak

() Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi

(x) Fossila branslen

() Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)

() Ovrigt}

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som ar
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella

foretag) kring milj6, méanskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affdrsetik. ?
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() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte foljer internationella
normer.

Fondbolagets kommentar:

(x) Bolag déar fonden inte ser férandringsvilja eller
dar fonden bedomer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkénns for
investering.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rantebirande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt

() Ovrigt

(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

() Bolagspaverkan i egen regi

() Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare

( ) Bolagspaverkan genom externa
leverantdrer/konsulter

(x) Rostar pa bolagsstammor
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder deltar pa sa manga stimmor som vi
har mojlighet till. Ndrvaro rapporteras arligen i
bolagets helarsrapport som publiceras pa
www.spiltanfonder.se och distribueras till alla
direktkunder postalt.

() Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens

sammansattning

() Annan bolagspaverkan

Uppfdljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom néring olja och gas.

Innehaven kontrolleras i enlighet med Spiltan
Fonders checklista for investeringar dar vi faljer
FN-initiativet Global Compacts principer for
manskliga rattigheter, miljo, arbetsratt och
korruption.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forséljning av innehav. 7/
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Ekonomisk 6versikt

Fond-
formdogenhet, mkr

2018-12-31 1589,50
2017-12-31 1557,67
2016-12-31 995,68

Andels-
virde

111,23
116,72
108,00

1) Avser perioden 2016-10-04 - 2016-12-31

Jamforelseindex: Globalindex

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk 24 man % 1)

Totalrisk for jamforelseindex 24 man% 2)

Aktiv risk 24 man % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %

Genomsnittlig arsavkastning sedan start %

Active Share %
*Fonden startade 2016-10-04
Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader, kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insattnings- och uttagsavgifter %

Omsittning

Omsattningshastighet ggr

Antal utestdende
andelar

14 289 728,36
13 344 814,59
9218943,13

Omsattning genom néarstaende vardepappersbolag

Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 100 000 kr

Vid lI6pande sparande av 100 kr/man

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

-4,70
8,07
8,001)

Jamforelse
index, %

-1,36
10,26
8,331)

2018-12-31

12,43
12,43
3,94
1,48
4,86*
97,57

0,50
529175
0,05

0,50

0,21
Ingen

52,02
3,29
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1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jdmforelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna. 2/
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Resultatrakning

Belopp i kr

Intdkter och vardeforandring
Vérdeforandring pa dverlatbara vardepapper
Rénteintdkter

Utdelningar

Valutakursvinster och-forluster netto

Ovriga intakter

Summa intdkter och virdeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-112 505 582
63 595

20 255 182
1045 272

-91 141 533

-8 249 587
-79 729
-531 580
-8 860 896

-100 002 429

2017-01-01-
2017-12-31

86 697 546
19953

17 658 920
-160 258

5 860

104 222 021

-7 383543

-42 275
-1634 443
-9 060 261

95 161 760
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Balansrakning

Belopp i kr

Tillgangar
Overlatbara virdepapper
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Bankmedel och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondformogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,4

2018-12-31

1578 832 925
1578 832 925

15460743
1046 932
32992 884
1628 333 484

860375
37975926
38 836 301

1589497 183

Inga

2017-12-31

1535468 905
1535468 905

33586 013
694 776
4601526
1574 351 220

765 822
15920130
16 685 952

1557 665 268

Inga
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.
Allménna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har uppréattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens féreskrifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden véarderas till marknadsvirde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska varderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvands senaste handelsdag fore balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvirdet hirledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omsténdigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvanda, eller blir missvisande ska marknadsvardet faststillas genom en p3
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden fdljer Fondbolagens forenings riktlinjer nar det géller framtagande av nyckeltal. 7/
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Noter

Not 1 Finansiella Instrument
Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch
Overlatbara virdepapper
Kategori 1
WASHINGTON HSP, Australien, AUD
Energi
BOLLORE, Frankrike, EUR
CKH Holdings, Caymandarna, HKD
ROPER TECHNOLOGI, USA, USD
SIEMENS AG, Tyskland, EUR
Industri
GCI LIBERTY - A, USA, USD
GRAHAM HOLDINGS, USA, USD
LVMH, Frankrike, EUR
TOYOTA INDUSTRIES, Japan, JPY
Sallankopsvaror
SEABOARD CORP, USA, USD
Dagligvaror
DANAHER ORD, USA, USD
Halsovard
ALLEGHANY CORP, USA, USD
BERKSHIRE HATHAWAY B, USA, USD
BROOKFIELD ASSET MANAGE-CL A, Kanada, USD
CORPORACION FINANCIERA ALBA, Spanien, EUR
EXOR SPA, Italien, EUR
FAIRFAX FINANCIAL HLDGS LTD, Kanada, CAD
GROUPE BRUXELLES LAMBERT SA ANTAL VARDEPAPPER, Belgien, EUR
INVESTOR B
JEFFERIES FINANCIAL GROUP Inc, USA, USD
LOEWS CORP, USA, USD
MARKEL CORP, USA, USD
POWER CORP OF CANADA, Kanada, CAD
WENDEL SA, Frankrike, EUR
Finans
LIBERTY GLOBAL PLC, Storbritannien, USD
LIBERTY MEDIA CORP, USA, USD
SOFTBANK CORP, Japan, JPY
Telekomoperatorer
VANGUARD FTSE DV ETF, USA, USD
VANGUARD TOT SM  ETF, USA, USD

10

Antal Marknadsvirde Andel %

206 176

984 920
387271
13768
44 211

42 096
3658
13 405
146 277

220

107 060

11661
71983
285077
46 398
137 000
24 866
86 282
91744
381 267
243779
10 847
371575
31260

348 287
59 806
110177

111478
51522

32035 279
32 035 279
35003 072
32964 074
32524147
43715 683
144 206 975
15357 533
20769 322
35144 730
60 193 139
131464 724
6899 013
6899 013
97 853 281
97 853 281
64 424 656
130271193
96 902 013
20022 825
65743 291
97 022 222
66 654 253
34 459 046
58 665 691
98 356 665
99 800 602
59 176 504
33233250
924 732 211
65 877 473
15754 289
65067 531
146 699 293
36 657963
58 284 185

2,02
2,02
2,20
2,07
2,05
2,75
9,07
0,97
1,31
2,21
3,79
8,27
0,43
0,43
6,16
6,16
4,05
8,20
6,10
1,26
4,14
6,10
4,19
2,17
3,69
6,19
6,28
3,72
2,09

58,18
4,14
0,99
4,09
9,23
2,31
3,67
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Mutual Fund 94 942 148 5,97
Summa Kategori 1 1578 832 925 99,33
Summa Overlatbara virdepapper 1578 832 925 99,33
Summa vardepapper 1578 832 925 99,33
Ovriga tillgangar och skulder 10 664 258 0,67
Fondformogenhet 1589497183 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara vérdepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfoér EES.

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfoér EES.

3. Overlatbara viardepapper som dr féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och oppen for allméanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som ar foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och dppen for allmanheten.

5. Qverlatbara viardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara viardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som &r reglerad och dppen for allmédnheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Ovriga tillgangar

2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade salda vardepapper 32 845703 4601 526
Upplupen véxling 147 181 -
Summa 32992 884 4601 526
Not 3 Ovriga skulder

2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade kopta vardepapper 25 766 883 12 222 884
Upplupen vixling - 24 323
Upplupen kunduttag 12 205 694 3672923
Ovriga skulder 3349 -

Summa 37 975 926 15920 130 p
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Not4 Forandring av fondférmégenhet

Fondférmoégenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Summa

2018-01-01-
2018-12-31

1557 665 268
691 726 396
-559 892 052
-100 002 429

1589497 183

12

2017-01-01-
2017-12-31

995681 418
1313026 426
-846 204 336
95161760

1557 665 268
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Underskrifter
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Revisionsberiittelse
Till andelségarna i Spiltan Globalfond Investmentbolag, org.nr 515602-8598

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Globalfond Investmentbolag, organisationsnummer 515602-
8598, utfort en revision av arsberattelsen for Spiltan Globalfond Investmentbolag for &r 2018.

Enligt min uppfattning har arsberéttelsen uppréttats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vérdepappersfonder och ger en i alla visentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Globalfond Investmentbolags finansiella stillning per den 31 december
2018 och av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vardepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i forhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillréckliga och &ndamélsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ér fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen upprittas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer dr nédvéndig for att uppritta en
drsberittelse som inte innehéller nagra vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pé fel.

Revisorns ansvar

Mina mél 4r att uppné en rimlig grad av sikerhet om huruvida rsberittelsen som helhet inte innehaller
négra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé& oegentligheter eller pa fel, och att 1dmna en
revisionsberéttelse som innehaller mina uttalanden. Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sikerhet, men 4r
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en visentlig felaktighet om en sédan finns. Felaktigheter kan uppst p& grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i &rsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna for vésentliga felaktigheter i rsberittelsen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pé fel, utformar och utfér granskningsatgérder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgdra en
grund for mina uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig felaktighet till f6ljd av
oegentligheter dr hogre 4n for en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidoséttande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstéelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse for min
revision for att utforma granskningsatgarder som ar ldmpliga med hénsyn till omstindigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar jag laimpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvédrderar jag den Overgripande presentationen, strukturen och innehallet i arsberttelsen,
déribland upplysningarna, och om arsberittelsen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna p ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag maste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

.}ek\m ?MMGQ &

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far harmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Hograntefond, 515602-6832.

Allmant om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan  Hogréntefond &r aktivt forvaltad och placerar i o6verlatbara virdepapper och
penningmarknadsinstrument med huvudsaklig inriktning mot rédntebarande tillgdngar med en god
riskspridning mellan féretag och branscher. Fonden placerar i finansiella instrument utgivna av emittenter i
Norden eller i finansiella instrument utgivna i nordiska valutor. Fonden far investera bade i dverlatbara
vdrdepapper och penningmarknadsinstrument med lag eller ingen kreditrating och i sadana med hog
kreditrating, s kallad investment grade. Fonden kan investera i virdepapper med betydande rinteinslag
sasom t.ex. konvertibler och preferensaktier. Fondens genomsnittliga duration far ej dverstiga tio ar.

Fonden kan placera i dverlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, derivatinstrument, fondandelar
samt pa konto i kreditinstitut.

Fonden har som malsattning att till en |ag risk och med god riskspridning arligen ge en positiv
avkastning.

Fondens utveckling

Fondférmogenheten har 6kat fran 3 957,52 miljoner kronor vid arets bérjan till 8 646,14 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utflode i fonden under aret var ett infléde om 4 571,19 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde steg under aret med 1,92 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 steg Spiltan Hograntefond med 1,92 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen "risk av”
som hade 6vertaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar fér oss alla. Allt hianger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det manga stora utmaningar att beméstra. P& Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstdamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjdlva — det vill sdga att valja ratt bolag att investera i. Det har &ver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rintemarknaden.

Fondens fem st6rsta innehav

SSAB 3,9%
Kungsleden 3,8%
Klévern 3,7%
Telia 3,5%

Vattenfall 3,5% ‘g
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Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden. Da
fonden funnits kortare tid @n fem ar sa baseras indikatorn pa den historik som finns tillgdnglig for fonden
kompletterat med historik for relevant jamfarelseobjekt.

Spiltan Hograntefond tillhor kategori 2, vilket innebér 1ag risk for upp- och nedgéngar i andelsviérdet. Kategori 1
innebdr inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till héger och till vinster pa skalan. Det
beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte ar en garanti fér framtida risk/avkastning.

Ranterisken &r normalt hégre i denna typ av rantefond jamfort med en kort rantefond. Det beror pa att fonden
har méjlighet att placera i rdntebdrande tillgangar med medellang till lang 16ptid, vilket normalt innebér storre
kurssvangningar dn sadana vardepapper med kort 16ptid som ingér i en kort réntefond. Indikatorn speglar
framst upp- och nedgangar i vardet pa de réantebérande vérdepapper som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Kreditrisk, det vill sdga risken att en emittent eller motpart kan komma att
stdlla in betalningarna eller fa férsamrad kreditvardighet, vilket paverkar priset pa virdepappret negativt.
Likviditetsrisk, det vill sdga risken att ett vdardepapper blir svarvarderat samt inte kan omsittas utan storre
prisreduktion eller stora kostnader, kan vara hogre i féretagsobligationsfonder #n i korta rantefonder eller
aktiefonder. Foretagsobligationsmarknaden har en lagre transparens och likviditet dn t.ex. aktiemarknaden.
Likviditeten kan variera till foljd av forandringar i efterfragan och utbud. Vid en begrinsad likviditet i
marknaden kan stérre uttag ur fonden innebédra att innehav behdver siljas till oférdelaktiga priser samt i
exceptionella fall att uttag inte kan ske omedelbart efter begdran. Detta stiller stérre krav pa
kassahanteringen samt att fonden har en lamplig sammanséttning av innehav.

Derivatinstrument

I syfte att minska risken i fonden eller 6ka fondens avkastning far Spiltan Hégrantefond anvinda sig av
derivatinstrument inklusive OTC-derivat. Under perioden har valutaterminer med Swedbank som motpart
anvants for att hantera fondens valutarisk. Vid berakningen av den sammanlagda exponeringen i fonden
tilldmpas som riskbedémningsmetod den sa kallade atagandemetoden avseende derivatinstrument vilken
innebdr att derivatpositioner konverteras till en motsvarande position i de underliggande tillgadngarna. P
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Hallbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer fér
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inférliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart I6pande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i
férvaltningen av fonden

(x) Miljéaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. midnskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdnds fér
hdllbarhetsarbetet

(x) Fonden viljer in

() Hallbarhetsaspekter &r avgérande for
férvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vdlja in bolag utifran milj, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgdrande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens forvaltare tar hinsyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behdver inte vara avgérande for vilka
bolag som valjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar: Fonden &r en rintefond
varfor det inte &r mojligt att paverka pa
traditionellt sdtt genom stammor etc. Ddremot
vdljs bolag pa samma premisser som aktiefonder,

det vill sdga med hdnsyn tagen till frdgor som
omfattar ESG. | den man det dr mojligt valjer
forvaltaren sa kallade grona obligationer.
Ovrigt

() Annan metod som fonden tillimpar for att vilja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i
féljande produkter och tjanster. Hégst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som &r hinférlig till den
angivna produkten eller tjinsten.

Produkter och tjanster

(x) Klusterbomber, Personminor
(x) Kemiska och biologiska vapen
(x) Kdrnvapen

() Vapen och/eller krigsmateriel
( JAlkohol

() Tobak

() Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi
Fondbolagets kommentar:

(x) Fossila branslen

(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)

() Ovrigt

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r
involverade i krankningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer fér multinationella

foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

I's
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() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte féljer internationella
normer.

(x) Bolag dér fonden inte ser férandringsvilja eller
dar fonden bedémer att bolagen inte kommer att
komma tillrdtta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkanns for
investering.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/réanteb3rande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt
(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill paverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition &r proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har mojlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi likt tidigare namnt
bedomer att det kan fa storre genomslag &n att pa
egen hand paverka bolaget.

() Bolagspaverkan genom externa
leverantdrer/konsulter

( ) Rostar pa bolagsstammor ‘—V

() Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

() Annan bolagspaverkan

Uppféljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom naring olja och gas.
Beslut har dven fattats om att utesluta fler
bolag/sektorer fran investering varpa ett antal
innehav inte kommer att forlangas vid forfall.

| Spiltan Hograntefond har 6 % av portféljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv.

Under aret har det inte skett nagon incident som
resulterat i forsdljning av innehav.
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Ekonomisk oversikt

Fond- Andels- Antal utestaende Utdelning Total - Jamforelse

formogenhet, mkr virde andelar per andel, kr avkastning, % index, %

2018-12-31 8 646,14 112,23 77 042 058,94 - 1,92 -0,84
2017-12-31 3957,56 110,12 35937 784,21 - 4,99 . -0,77
2016-12-31 896,81 104,89 8550211,06 - 6,89 -0,62
2015-12-31 411,33 98,13 4191661,90 - 3,12 -0,22
2014-12-31 289,40 95,16 3041116,08 - -4,84 1) 0,3349 1)

Jamforelseindex: nytt jamforelseindex per 2018-01-01, tva ganger utvecklingen for 50% SSVX 90 dagar och
50% NOMX Credit SEK, dessférinnan SSVX 90 Dagar

1) Avser perioden 2014-04-02 - 2014-12-31

Nyckeltal

2018-12-31
Risk & avkastningsmatt
Totalrisk % 1) 1,02
Totalrisk for jamforelseindex % 2) 0,52
Aktiv risk % 3) 2,03
Duration 4) 0,53
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren % 3,44
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 5 aren % 2,46
Kostnader
Forvaltningsavgift, fast % 0,75
Forvaltningsavgift, rorligt % -
Transaktionskostnader kr 1167

Transaktionskostnader % -
Analyskostnader kr -
Analyskostnader % -
Uppgift om Arlig avgift % 0,75
Insdttnings - och uttagsavgifter % -

Omsattning
Omsattningshastighet ggr 0,71
Omséttning genom narstaende vardepappersbolag Ingen

Forvaltningskostnad

Vid engangsinsattning 10 000 kr 76,26
Vid I6pande sparande av 100 kr/man 4,89
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1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen fér variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pd méanadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

4. Anges for rantefonder, per balansdagen. ?
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Resultatriakning

Belopp i kr

Intdkter och vardeférandring
Vardefdrandring pa 6verlatbara vardepapper
Vardeférandring pa OTC-derivatinstrument
Rénteintakter

Valutakursvinster och-férluster netto

Ovriga intakter

Summa intdkter och virdeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not

2018-01-01-
2018-12-31

-113 352 099
-16 111 776
280 263 952

575 987
1093916
152 469 980

-56 804 623
-822 977
-106 064

-57 733 664

94 736 316

2017-01-01-
2017-12-31

24140 296
-8 942 106
118 233 157
1404 181

1

134 835 529

-22 226 949
-396 020
-16 528

-22 639 497

112 196 032

T
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Balansrakning

Belopp i kr Not

Tillgangar

Overlatbara virdepapper

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvirde

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1

Bankmedel och 6vriga likvida medel

Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 2
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvirde

Summa finansiella instrument med negativt marknadsvirde 1
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder 3
Summa skulder

Fondférmogenhet 1,4

Poster inom linjen

Stéllda sakerheter for OTC-derivatinstrument

2018-12-31

8 455 129 543
19 946 910
8475 076 453

245 899 423
44 472 824
91913 126

8857 361 826

5811187
205411458
211222 645

8 646 139 181

10 700 000

2017-12-31

3870943 049
5612550
3 876 555 599

24 346 452
20441759
83 565 400
4004 909 210

158 246
158 246

2591526

44 638 482
47 388 254

3 957 520 956

3400 000 Z/
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberittelsen har upprittats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter
om vérdepappersfonder (FFFS 2013:9), ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV), samt fdljer Fondbolagens
Foérenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvirde enligt féljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvands senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvirdet harledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omstindigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsviardet faststéllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens férenings riktlinjer nar det galler framtagande av nyckeltal. ?_
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Noter

Not1 Finansiella Instrument
Per 2018-12-31 innehades fdljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch Antal Marknadsvarde
Overlatbara virdepapper

Kategori 1
AGORA FRN 190923 15 000 000 15 240 000
AKELIUS 3,875% 781005, EUR 10 000 000 99 255 350
ALANDSB FRN 380515, Finland 54 000 000 52 785 000
ALM FRN 200318 25 000 000 24 250 000
ALM FRN 210519 50 000 000 45 750 000
ARISES 0 03/16/21 26 000 000 26 032 500
AVANZA FRN 251210 10 000 000 10 005 500
AVIDAF FRN 281106 25 000 000 25 046 875
AXANO 0 06/23/21, Norge, EUR 8 000 000 80724 300
GOODVALLEY FRN 210526, Danmark, EUR 6 000 000 56 735 475
BALDER 3% 780307, EUR 11 000 000 104 713 125
BANONO FRN 281002, Norge 60 000 000 60 000 000
BETSSON FRN 191128 100 000 000 101 750 000
BEWI FRN 200608 40 000 000 39988 400
BEWI FRN 220419, EUR 3 500 000 36 160932
BMSTIN FRN 220619 25 000 000 24 687 500
BRADO FRN 230307 66 000 000 60 060 000
CABONLINE FRN 200612 100 000 000 101 500 000
CASTSS FRN 220615 70 000 000 71750 000
CATENA FRN 210302, Malta, EUR 7 500 000 73 679 962
CEMBRIT FRN 210320, Danmark, EUR 3 500 000 31807 405
CIBNRE FRN 210526, EUR 5000 000 51785 400
COLLECTOR FRN 270621 128 000 000 128 858 880
COMFAS FRN 201030 45 000 000 45 675 000
CONSILIUM FRN 200325 44 000 000 44 275 000
CONSILLIUM FRN PERP 20 000 000 19 800 000
COREM FRN 200324 70 000 000 70731150
COREM PROPERTY FRN 191110 48 000 000 48 768 480
COREM PROPERTY GROUP  FRN 2021-03-01 65 000 000 65 463 775
D.CARNEG FRN 190420 70 000 000 70613 550
DISTIT FRN 220514 24 000 000 24 000 000
DLF SEEDS 181127, Danmark EUR 5000 000 51087 312
DOMSS 3% 230913, EUR 12 000 000 115450 980
EGASDK FRN 201202, Danmark, DKK 35250 000 41947 500
ENEA FRN 210305 45 000 000 46 350 000
EUFLIN FRN 220611 28 000 000 27 440000
FAST P FRN 200906 90 000 000 93 501 000

10

Andel %

0,18
1,15
0,61
0,28
0,53
0,30
0,12
0,29
0,93
0,66
1,21
0,69
1,18
0,46
0,42
0,29
0,69
1,17
0,83
0,85
0,37
0,60
1,49
0,53
0,51
0,23
0,82
0,56
0,76
0,82
0,28
0,59
1,34
0,49
0,54
0,32

1,08 ’s’
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FAST P FRN 220530

FASTPART FRN 190922
FOREXBANK FRN 270201
FPARSS 0 09/15/21

GEORG JEN FRN 230515
GUNNEBO FRN 200512, Danmark, EUR
HEDIN FRN 221005
HEIMSTADEN FRN210518
HEMFOSA FRN 191206
HEMFOSA FRN 200901
HOFISS 8% PERP, EUR

HOIST 3,875% 270519, EUR
HOIST FRN 210629

INTRUM FRN EU 220715, EUR
INTRUM FRN SE 220715
KLARNA FRN 260620

KLARNA FRN 280705
KLOVERN  FRN 220404
KLOVERN FRN 201102
KLOVERN FRN 210226
KLOVERN FRN PERP
KUNGSLED FRN 210118
KUNGSLED FRN 211011
KUNGSLED FRN 220321
LENDIFY FRN 200129
LINASMAT FRN 201009

M2 FRN 200706

M2 FRN 220125

MOMENS FRN 210329
MRGBNK 0 10/30/28
MRGBNK 7,5% 241009

NIVIKA FRN 211129

NORDAX FRN 250318
NORICAN 4,5% 230515, Danmark, EUR
NORIVG 009/12/21

NP3 FAST FRN 210413
OFFNOR 0 06/15/21

OPUS GRO FRN 210526
OREXO FRN 211113

OSCAR FRN 190903

PEAB 0,5% 200625
PROTECTOR FRN 470331, Norge, NOK
QUANT FRN 230215, EUR
RESURS BANK FRN 2027-01-17
RNB FRN 210202

ROPO Holdings FRN 201201, Finland, EUR

100 000 000
35 000 000
25 000 000
60 000 000

3700 000
60 000 000

140 000 000

200 000 000
40 000 000

160 000 000

3 000 000
7 000 000
50 000 000
4 000 000

260 000 000
70 000 000
80 000 000
85 000 000
80 000 000
90 000 000
65 000 000
85 000 000

145 000 000

100 000 000
40 000 000
15 000 000

0

90 000 000
20 000 000
30 000 000
60 000 000
24 000 000
72 000 000
2 500 000
30 000 000
87 000 000
50 000 000
50 000 000
30 000 000
38 000 000
80 000 000
45 000 000
6 870 000
67 000 000
40 000 000
4 800 000

100 115 000
35 255 500
25421 875
60 312 600
37757 649
60 975 000

139 146 000

203 851 000
40 339 200

161 077 600
30 157 380
69 123 355
49 187 500
38318 759

250900 000
72 469 600
79 401 600
83 895 000
80 798 800
89 561 250
63 050 000
85300900

144 583 850
99 908 500
40 050 000
14 025 000

0
90 900 000
19 300 000
29 962 500
61350 000
24 054 120
73 980 000
21958 025
30 000 000
87 326 250
50037 750
51625 000
30900 000
32 870 000
79 694 400
46 016 959
68 362 820
68 253 570
39 300 000
50566 920

11

1,16
0,41
0,29
0,70
0,44
0,71
1,61
2,36
0,47
1,86
0,35
0,80
0,57
0,44
2,90
0,84
0,92
0,97
0,93
1,04
0,73
0,99
1,67
1,16
0,46
0,16
0,00
1,05
0,22
0,35
0,71
0,28
0,86
0,25
0,35
1,01
0,58
0,60
0,36
0,38
0,92
0,53
0,79
0,79
0,45
0,58



Spiltan Hograntefond
515602-6832

SAMHALLSBYGGNADSBOLAG FRN PERP

SAS 5.375% 221124

SBAB FRN PERP 200316

SBAB FRN PERP 200316

SBAB FRN PERP 210617

SBB FRN PERP 230329

SBBNOR 0 05/17/21

SBBNOR 2.9% 191220

SEAGUL FRN 220131, Norge, USD

SELNSW 0 02/01/24, Nederlédnderna, EUR

SENKGR FRN 210601

LEGRES FRN 201229

SOLLENTUNA FRN200629

SSAB FRN 220405

SSM HOLD FRN 200509

STEFBS FRN 210618

STENA METALL FRN 2022-06-01

STENA METALL FRN 230601

STENMETAL FRN 201127

STILLFRONTFRN 221122

STOREBRAND FRN 20471121, Norge

STROMMA FRN 210527

STUDSVIK FRN 190222

SUNGIB FRN 220905, EUR

SVEA FRN PERP

SWED ELECT FRN221210

TELIA FRN 771004

TRIANON FRN 210226

TRNSCM 6,5% 230322

TRYG FOR FRN PER, Danmark

VATTENFALL FRN 770319

VELCORA FRN 210715

VERISURE FRN 231201

VICTORIA FRN 200617

VOLATI FRN 221205

VV HOLD FRN 190710, Norge, NOK

YITYH 3.15% 210611, Finland, EUR

ZALNO FRN 230928, Norge, EUR
Fixed Income

Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper

OTC-derivatinstrument
Kategori 7

100 000 000
210 000 000
46 000 000
84 000 000
83 000 000
100 000 000
44 000 000
45 000 000
5000 000

8 000 000
70 000 000
49 000 000
30 000 000
320000 000
40 000 000
70 000 000
25000 000
110 000 000
80 000 000
65 000 000
160 000 000
30 000 000
11339 000
5 800 000
50 000 000
34 000 000
300 000 000
35000 000
12 000 000
69 000 000
300 000 000
50 000 000
100 000 000
60 000 000
50 000 000
33041887
6 000 000
3000000

101 300 000
213150 000
46 575 000
83947 500
85490 000
104 500 000
44 234740
45110700
44 982 262
77 700 033
65 800 000
51450000
29 550 000
334 868 800
24200 000
70 875 000
26791 875
109 386 200
82550400
64 831975
156 415 200
31575000
11390 026
55359 608
51250000
33913470
302 812 500
35237300
109 053 960
67 447 500
302 475000
51125000
101 500 000
62 700 000
50901 000
33801134
61533240
30233535
8455 129 543

8455 129 543

8455 129 543

12

1,17
2,47
0,54
0,97
0,99
1,21
0,51
0,52
0,52
0,90
0,76
0,60
0,34
3,87
0,28
0,82
0,31
1,27
0,95
0,75
1,81
0,37
0,13
0,64
0,59
0,39
3,50
0,41
1,26
0,78
3,50
0,59
1,17
0,73
0,59
0,39
0,71
0,35
97,79

97,79

97,79

1
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FX DKK/SEK 190213 -31 000 000 515335 0,01
FX EUR/SEK 190213, EUR -120 000 000 13499 416 0,16
FX EUR/SEK 190213.2, EUR -1 400 000 164 257 0,00
FX EUR/SEK 190213.3, EUR -4 525 000 792 313 0,01
FX EUR/SEK 190213.4, EUR -5620 000 837 768 0,01
FX EUR/SEK 190219.1, EUR -2 550 000 319 488 0,00
FX NOK/SEK 190213, NOK -80 000 000 3201140 0,04
FX USD/SEK 190213, USD -2 150 000 139 805 0,00
FX USD/SEK 190213.1, USD -2 900 000 477 388 0,01
Valutaterminer 19 946 910 0,23
Summa Kategori 7 19 946 910 0,23
Summa OTC-derivatinstrument 19 946 910 0,23
Summa vardepapper 8 475 076 453 98,02
Ovriga tillgangar och skulder 171 062 729 1,98
Fondféormogenhet 8646 139 181 100,00

Fondens innehav av vérdepapper har indelats i féljande kategorier

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

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

3. Overlatbara vardepapper som &r foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmédnheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r foremal fr regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

5. Overlatbara vérdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som &r reglerad och dppen fér allménheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not2 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

2018-12-31 2017-12-31
Upplupen vardepappersranta 44 472 824 20441 306
Upplupna inkomstrantor - 453

Summa 44 472 824 20 441 759 .V
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Not3 Ovriga skulder

Ej likviderade kopta vdrdepapper
Upplupen kunduttag
Ovriga

Summa

Not4 Forandring av fondférmogenhet

Fondférmégenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlosen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Summa

2018-12-31

90 000 000
115402 460
8998

205411 458

2018-01-01-
2018-12-31

3957 520956
10764 774 911
-6 170 893 002

94736 316

8 646 139 181

14

2017-12-31

44 628 931
9551

44 638 482

2017-01-01-
2017-12-31

896 812 629
5718373941
-2769 861 646
112 196 032

3957 520 956
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Revisionsberittelse
Till andelsdgarna i Spiltan Hogréntefond, org.nr 515602-6832

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Hograntefond, organisationsnummer 515602-6832, utfort en
revision av drsberéttelsen for Spiltan Hograntefond for ar 2018.

Enligt min uppfattning har arsberéttelsen uppréttats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i alla vésentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Hograntefonds finansiella stéllning per den 31 december 2018 och av dess
finansiella resultat for dret enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter
om vardepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ir
oberoende i forhdllande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i &vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdamtat ar tillrackliga och andamé&lsenliga som grund fér mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att &rsberéttelsen uppréttas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om vardepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det bedémer ar nddvindig for att uppritta en
drsberéttelse som inte innehdller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mina mél dr att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsberittelsen som helhet inte innehaller
négra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel, och att 1imna en
revisionsberéttelse som innehéller mina uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sikerhet, men ar
ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vésentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsté p& grund av
oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvéntas padverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer jag riskerna for visentliga felaktigheter i &rsberittelsen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsétgirder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som 4r tillréackliga och dandamalsenliga for att utgdra en
grund for mina uttalanden. Risken for att inte upptédcka en vésentlig felaktighet till f6ljd av
oegentligheter dr hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller
asidoséttande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstdelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse fér min
revision for att utforma granskningsatgérder som &r lampliga med hinsyn till omsténdigheterna,
men inte fOr att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar jag limpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvirderar jag den dvergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsberittelsen,
déribland upplysningarna, och om &rsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sétt som ger en rittvisande bild.

Jag méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag méste ocksé informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

?@\Nm p"\v\é’ MGafen

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



Arsberittelse for

Spiltan Rantefond Sverige
515602-2146

Perioden
2018-01-01 - 2018-12-31



Spiltan Rantefond Sverige 1
515602-2146

Férvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Spiltan Fonder AB, 556614-2906, far harmed avge arsberittelse for
perioden 2018-01-01 - 2018-12-31 avseende Spiltan Réntefond Sverige, 515602-2146.

Allmant om verksamheten
Placeringsinriktning

Spiltan Rantefond Sverige ar en kort réntefond, vilket innebéar att fondens genomsnittliga réntebindningstid
maximalt far vara 1 ar och fondens genomsnittliga forfalloléptid maximalt far vara 2 ar.

Fondens medel placeras i rantebdrande 6verlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument utfardade i
svenska kronor av svenska staten, kommuner, landsting, kreditinstitut samt féretag.

Malet for fonden ar att arligen ge en positiv avkastning till en mycket Iag risk.

Fondens utveckling

Fondférmogenheten har ékat fran 23 049,08 miljoner kronor vid arets bérjan till 29 103,09 miljoner kronor vid
arets slut. Nettot av in- och utfléde i fonden under aret var ett infléde om 5 959,11 miljoner kronor.

Fondens andelsvarde steg under forsta halvaret med 0,47 procent.
Kommentar till resultatet

Under 2018 steg Spiltan Rantefond Sverige med 0,47 % i en turbulent marknad. Under aret kastade
finansmarknaderna oss mellan hopp och fortvivlan. | slutet av aret var det pessimisterna med devisen “risk av”
som hade Overtaget. Det har helt klart varit ett utmanande ar for oss alla. Allt hénger ihop - och bade
ekonomiskt och geopolitiskt kvarstar det méanga stora utmaningar att bemistra. P4 Spiltan Fonder tar vi
sjalvklart intryck av marknadsstamningar men vi har sedan start 2002 valt att och kommer fortsatt att fokusera
pa det vi kan paverka sjdlva — det vill sdga att vélja rétt bolag att investera i. Det har éver tid visat sig vara en
framgangsrik strategi i aktiemarknaden och i rintemarknaden.

Fondens fem storsta innehav

SFF 3,2%
Castellum 3,2%
Klovern 2,8%
Wallenstam 2,6%

Atrium Ljungberg 2,5% &



Spiltan Rantefond Sverige 2
515602-2146

Riskniva

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och méjlig avkastning vid en investering i fonden.
Indikatorn baseras pa hur fondens vérde har forandrats de senaste fem aren.

Spiltan Rantefond Sverige tillhér kategori 1, vilket innebar lag risk for upp- och nedgangar i andelsvirdet.
Kategori 1 innebar inte att fonden &r riskfri. Fonden kan med tiden flytta bade till hdger och till vinster pa
skalan. Det beror pa att indikatorn bygger pa historiska data som inte &r en garanti fér framtida
risk/avkastning.

Fonden placerar huvudsakligen i réntebdrande vardepapper som generellt kdnnetecknas av lag risk och
ddarmed ocksa lagre risk for forluster. Indikatorn speglar framforallt upp- och nedgangar i virdet pa de
rantebdrande vdrdepapper som fonden placerat i. Ranterisken, dvs. risken for rantekanslighet i fonden
begrdnsas av att fondens rantebindningstid maximalt far vara 1 ar. Det innebar att kursrisken &r begridnsad.
Indikatorn speglar framst upp- och nedgangar i vérdet pa de rantebarande viardepapper som fonden placerat i.

Risker som inte visas i indikatorn: Kreditrisk, det vill sdga risken att en emittent eller motpart kan komma att
stélla in betalningarna eller fa forsamrad kreditvardighet, vilket paverkar priset pa virdepappret negativt.
Likviditetsrisk, det vill sdga risken att ett vardepapper blir svarvirderat samt inte kan omséttas utan storre
prisreduktion eller stora kostnader, kan uppsta om likviditeten i marknaden &r begransad. Detta stiller nagot
storre krav pa hantering av kassan samt att fonden vid var tid har en lamplig sammanséttning av innehav for
att kunna hantera likviditetsrisken pa ett effektivt satt.

Derivatinstrument

| syfte att effektivisera forvaltningen har Spiltan Rantefond Sverige enligt fondbestimmelserna ritt att
investera i derivatinstrument, dock inte i OTC-derivat. Denna mojlighet har inte utnyttjats under perioden. Vid
berdakningen av den sammanlagda exponeringen i fonden tillampas som riskbedémningsmetod den s& kallade
atagandemetoden avseende derivatinstrument vilken innebar att derivatpositioner konverteras till en
motsvarande position i de underliggande tillgangarna.
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Hdllbarhetsinformation

(x) Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonden.

() Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har skrivit under FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (UNPRI). Det betyder att
vi har atagit oss att inforliva och implementera
ESG-fragor (Environmental, Social and Governance)
i vart Idpande arbete med investeringar och
bolagsanalys.

Hdllbarhetsaspekter som beaktas i
férvaltningen av fonden

(x) Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljd
och klimat).

(x) Sociala aspekter (t.ex. manskliga réattigheter,
arbetstagarrattigheter och

likabehandling).

(x) Bolagsstyrningsaspekter (t.ex. aktiedgares
rattigheter, fragor om

ersattningar till ledande befattningshavare och
motverkande av korruption).

() Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvdnds fér
hdllbarhetsarbetet

(x) Fonden viljer in

( ) Hallbarhetsaspekter &r avgorande fér
férvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att
vélja in bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska
fragor. Analys av bolagens arbete med hallbarhet
ar avgorande for valet av bolag i fonden.

(x) Fondens férvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska
bolagsanalyser och investeringsbeslut, vilket far
effekt men behdéver inte vara avgérande for vilka
bolag som viljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en rantefond varfér det inte dr mojligt
att paverka pa traditionellt sdtt genom stimmor
etc. Daremot véljs bolag pa samma premisser som

aktiefonder, det vill sdga med hansyn tagen till
frdgor som omfattar ESG. | den man det dr mojligt
valjer férvaltaren sa kallade grona obligationer.
Ovrigt

() Annan metod som fonden tillampar for att vilja
in.

(x) Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i
foljande produkter och tjanster. Hégst fem procent
av omsattningen i det bolag dar placeringen sker
far avse verksamhet som &r hanforlig till den
angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjdnster

(x) Klusterbomber, Personminor
(x) Kemiska och biologiska vapen
(x) Kérnvapen

() Vapen och/eller krigsmateriel
( )Alkohol

() Tobak

() Kommersiell spelverksamhet

(x) Pornografi
Fondbolagets kommentar:

(x) Fossila branslen

(x) Kol

(x) Uran

() Genetiskt modifierade organismer (GMO)

() Ovrigt

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r
involverade i krdnkningar av internationella
normer och konventioner (atminstone FN Global
Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella

foretag) kring milj6, manskliga réttigheter,
arbetsvillkor och affarsetik. T/
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() Fonden undviker att investera i samtliga
identifierade bolag som inte féljer internationella
normer.

(x) Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller
dér fonden bedomer att bolagen inte kommer att
komma tillratta med problemen under en
acceptabel tidshorisont underkanns for
investering.

Lander

() Av hallbarhetskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa linder/rdntebirande
vardepapper utgivna av vissa stater.

Ovrigt
() Ovrigt

(x) Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvédnder sitt dgarinflytande for att
paverka bolag i hallbarhetsfragor.

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

(x) Bolagspaverkan i egen regi
Fondbolagets kommentar:

Fondbolaget analyserar samtliga innehav i fonden
ur ett ESG-perspektiv. Vid denna genomgang kan
ett eller flera fokusomraden identifieras. | den man
vi vill pdverka bolaget dokumenteras detta och
processen drivs av forvaltare i samrad med
hallbarhetsansvarig. Var ambition &r proaktivt
dgarskap.

(x) Bolagspaverkan i samarbete med andra
investerare
Fondbolagets kommentar:

Spiltan Fonder har magjlighet att agera tillsammans
med andra investerare om vi likt tidigare ndmnt
beddmer att det kan fa stérre genomslag &n att pa
egen hand paverka bolaget.

() Bolagspaverkan genom externa
leverantdrer/konsulter

() Rostar pa bolagsstammor

() Deltar i valberedningar f6r att paverka styrelsens
sammansattning

() Annan bolagspaverkan

Uppfdljning 2018

Spiltan Fonder exkluderar bland annat
prospekteringsbolag inom naring olja och gas.
Beslut har dven fattats om att utesluta fler
bolag/sektorer fran investering varpa ett antal
innehav inte kommer att forlangas vid forfall.

| Spiltan Réntefond Sverige har 4 % av portféljen
analyserats utifran hallbarhetsperspektiv.

Under aret har det inte skett ndgon incident som
resulterat i forsaljning av innehav. ;
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Ekonomisk oversikt

Fond- Andels-

férmogenhet, mkr virde

2018-12-31 29 103,07 121,52
2017-12-31 23 049,08 120,95
2016-12-31 14 520,07 119,05
2015-12-31 13 489,84 116,26
2014-12-31 7 690,03 114,92
2013-12-31 4 496,20 112,62
2012-12-31 2 836,13 109,39
2011-12-31 1 699,80 108,89
2010-12-31 1 061,00 106,65
2009-12-31 386,00 107,50
2008-12-31 147,00 106,78
2007-12-31 51,00 100,99

Antal utestaende
andelar

239482 312,76
190 565 828,61
121963 031,39
116 029 890,27
66 914 160,06
39922 472,78
25927 104,89
15610 230,36
9951 728,02
3594 146,87
1373 878,27
501 419,66

Utdelning
per andel, kr

Total -
avkastning, %

0,47
1,60
2,40
1,17
2,04
2,95
3,41
2,72
1,22
3,11
5,79
0,99 1)

Jamforelse
index, %

-0,42
-0,77
-0,65
-0,27
0,47
0,88
1,21
1,63
0,32
0,44
4,35
0,98 1)

lamfdrelseindex: nytt jdmforelseindex per 2018-01-01, 50% SSVX 90 dagar och 50% NOMX Credit SEK,

dessforinnan OMRX T-Bill.

1) Avser perioden 2007-09-17 - 2007-12-31

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamforelseindex % 2)

Aktiv risk % 3)

Duration 4)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 5 aren %

Kostnader

Forvaltningsavgift, fast %
Forvaltningsavgift, rorligt %
Transaktionskostnader kr
Transaktionskostnader %
Analyskostnader kr
Analyskostnader %

Uppgift om Arlig avgift %
Insdttnings - och uttagsavgifter %

Omsattning

Omsaéttningshastighet ggr

Omsattning genom narstaende vardepappersbolag

Forvaltningskostnad

2018-12-31

0,32
0,26
0,35
0,54
1,03
1,53

1,14
Ingen
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Vid engangsinsattning 10 000 kr 10,05
Vid 16pande sparande av 100 kr/man 0,65

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skillnaden i avkastning mellan fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

4. Anges for rantefonder, per balansdagen. ?
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Resultatridkning

Belopp i SEK Not

Intdkter och vardeférandring
Vardeforandring pa dverlatbara vardepapper
Ranteintakter

Ovriga intdkter

Summa intadkter och vardeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersdttning till fondbolaget

Rantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

2018-01-01-
2018-12-31

-193 257 363
337827 521

398 582

144 968 740

-27 603 449
-2575021
-32 906
-30211 376

114 757 364

2017-01-01-
2017-12-31

50741435
258 811 167
966 097
310518 699

-19 343719
-2460027
-383

-21 804 129

288 714 570
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Balansrakning

Belopp i SEK

Tillgangar

Overlatbara vardepapper

Penningmarknadsinstrument

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Bankmedel och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondformogenhet

Poster inom linjen

Not

1

1,4

2018-12-31

21526 688 730
6 884 288 202
28 410 976 932

860 547 044
59 496 922
40687 720

29371708 618

2494 080
266 128 401
268 622 481

29103 086 137

Inga

2017-12-31

15103984 715
7527976 237
22 631 960 952

621 102 544
42 986 536

23 296 050 032

1941 447
245 029 763
246 971 210

23 049 078 822

Inga k
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Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i SEK om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberattelsen har uppréttats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens féreskrifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt foljer Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden vérderas till marknadsvirde enligt foljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska vdrderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte &r en handelsdag anvénds senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pad en aktiv marknad ska marknadsvirdet harledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmaissiga omsténdigheter.

3. Ominte metod 1 eller 2 gar att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsvérdet faststéllas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden fdljer Fondbolagens férenings riktlinjer nar det giller framtagande av nyckeltal. -S/
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Noter

Not1l Finansiella Instrument

Per 2018-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch
Overlatbara virdepapper
Kategori 1
AGORA FRN 190923
AHSLSS FRN 220601
AKELIUS FRN 190327
AKELIUS FRN 211004
ALM FRN 200318
ALM FRN 210519
ATRIUM 0,743% 210419
ATRIUM 0,75% 210906
ATRIUM LO,23% 191220
ATRIUM UU FRN190612
AVANZA FRN 251210
AVIDAF FRN 281106
BALDER 0.375% 200122
BALDER 0.5% 201120
BALDER 0.55% 201201
BETSSON FRN 191128
BILLERUD 0.18 200604
CABONLINE FRN 200612
CASTELL 0,37% 190905
CASTELLUM FRN 190916
CASTELLUM FRN 200812
CASTELLUM FRN 210301
CASTSS 0.98% 200303
CASTSS FRN 220615
COLLECTOR FRN 200317
COMFAS FRN 201030
COREM FRN 200324
COREM PROPERTY GROUP  FRN 2021-03-1
D.CARNEG FRN 190420
DANSKE FRN 240605, Danmark
DANSKE FRN 240605, Danmark
DISTIT FRN 220514
DNB FRN 250528, Norge
ELEKTA FRN 200326
ELEKTA FRN 220328
EUFLIN FRN 220611
FABEGE FRN 190916

Antal

15000 000
74 000 000
135 000 000
89 000 000
38 000 000
50 000 000
85 000 000
50 000 000
450 000 000
130 000 000
10 000 000
25 000 000
145 000 000
150 000 000
350 000 000
100 000 000
200 000 000
85 000 000
50 000 000
289 000 000
300 000 000
142 000 000
145 000 000
60 000 000
130 000 000
40 000 000
63 000 000
120 000 000
80 000 000
378 000 000
235000 000
24 000 000
110 000 000
110 000 000
40 000 000
26 000 000
88 000 000

10

Marknadsvirde Andel %

15240 000 0,05
72 803 420 0,25
135599 400 0,47
88 101 990 0,30
36 860 000 0,13
45 750 000 0,16

84 070525 0,29
49 127 500 0,17
447 324750 1,54

129962 300 0,45
10 005 500 0,03

25046 875 0,09
144 348 950 0,50
148 479 750 0,51
346 731 000 1,19

101 750 000 0,35
198 752 000 0,68
86 275 000 0,30
49 891 250 0,17

289 660 365 1,00
298 789 500 1,03
142 455 110 0,49
145 324 800 0,50

61 500 000 0,21
130975 000 0,45
40 600 000 0,14
63 658 035 0,22
120 856 200 0,42
80701 200 0,28

383 333580 1,32
236 097 450 0,81

24000 000 0,08
110458 150 0,38
110 606 100 0,38

40752 800 0,14
25480 000 0,09

88 225720 0,30 (_,
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FABEGE FRN 200609
FAST 0.365% 191120
FAST P FRN 190405
FAST P FRN 220530
FASTPART FRN 190922
FOREX BANK 270201
FPARSS 0 09/15/21
GETINGE FRN 210521
GUNNEBO FRN 200512
HEDIN FRN 221005
HEIMSTADEN FRN190916
HEIMSTADEN FRN201207
HEIMSTADEN FRN210518
HEMFOSA FRN 191206
HEMFOSA FRN 200901
HEXAGON FRN 190310
HUMFAS 1,035% 210528
HUMLE 0,375% 191218
ICA 0,465% 210115

IF P&C FRN 461201

IF P&C PERP

IKANO BANKFRN 211015
INDUTRADE FRN 220225
INTEA 0.7% 200221
INTEA FRN 220705
INTRUM 3,125% 150519
INTRUM FRN 200706
INTRUM FRN SE 220715
KLARNA FRN 200922
KLARNA FRN 220526
KLOVERN  FRN 200601
KLOVERN  FRN 220404
KLOVERN FRN 201102
KLOVERN FRN 210226
KLOVERN FRN PERP
KUNGSLED 0,95 190718
KUNGSLED FRN 190623
KUNGSLED FRN 210928
KUNGSLED FRN 211011
KUNGSLED FRN 220321
LANDSHYP FRN 260525

LEASEPLANO,34 200723, Nederldnderna

LEGRES FRN 201229
LENDIFY FRN 200129
LIFCOB 200403 0,405%
LKAB OBL 191209

120 000 000
150 000 000
102 000 000
100 000 000
33 000 000
25000 000
63 000 000
124 000 000
60 000 000
140 000 000
218 000 000
285 000 000
25 000 000
120 000 000
79 000 000
100 000 000
60 000 000
150 000 000
45 000 000
200 000 000
119 000 000
100 000 000
100 000 000
40 000 000
107 000 000
22 000 000
132 000 000
350000 000
255 000 000
30 000 000
91 000 000
S0 000 000
218 000 000
205 000 000
105 000 000
133 000 000
10 000 000
200 000 000
200 000 000
82 000 000
197 000 000
260000 000
49 000 000
40 000 000
218 000 000
220000 000

119 965 800
149 652 000
102 529 380
100115 000
33240900
25421 875
63 328 230
121 341 440
60975 000
139 146 000
219350510
285558 600
25481375
121017 600
79 532 065
100 029 500
59621 100
149 440 500
44 873 100
203 988 000
115132 500
99 525 500
99 524 000
39952 600
107 652 165
22 247 500
130 536 780
337 750 000
256 420 350
29 100 000
92 277 640
88 830 000
220176 730
204 000 625
101 850 000
133498 750
10 052 800
196 752 000
199 426 000
81924970
202 699 210
256 768 200
51450 000
40 050 000
217 444 100
221437 700

11

0,41
0,51
0,35
0,34
0,11
0,09
0,22
0,42
0,21
0,48
0,75
0,98
0,09
0,42
0,27
0,34
0,20
0,51
0,15
0,70
0,40
0,34
0,34
0,14
0,37
0,08
0,45
1,16
0,88
0,10
0,32
0,31
0,76
0,70
0,35
0,46
0,03
0,68
0,69
0,28
0,70
0,88
0,18
0,14
0,75

0,76 I\k
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M2 FRN 200706

M2 FRN 220125

MRGBNK 0 10/30/28
MRGBNK 7,5% 241009

MTG FRN 201005

NDASS 1,935% PERP, Finland
NIBE FRN 190603

NIBEBS 0 09/04/23

NLPNDK FRN 280608, Danmark
NORDAX FRN 190316
NORDAX FRN 250318
NORDEA FRN 250917

NP3 FAST FRN 210413

SV FASTIGHETSFIN 0,345% 190925
OLAV TH 0,395 190906, Norge
OLAV TH 0,757 200907, Norge
OPUS GR FRN 220531

OPUS GRO FRN 210526
OREXO FRN 211113

PEAB 0,5% 200625

PEAB FRN 210906

POSTND 009/13/21

RESURS B FRN 210316
RESURS B FRN 210830
RESURS BANK FRN 2020-05-29
RESURS BANK FRN 2020-08-31
RESURS BANK FRN 2020-12-07
RESURS BANK FRN 2021-06-16
RIKSHEM 0,27% 201201

RNB FRN 210202

SAAB 0,413% 200327

SAAB 2,75% 191212

SAAB AB FRN 210927

SAAB FRN 220928

SAGAX FRN 200618

SAGAX FRN 210201

SAGAX FRN 210427

SAGAX FRN 220215

SBAB FRN 250611

SBAB FRN 251110

SBB FRN 210129

SBBNOR 2.9% 191220

SCANIA 0.25 % 200915
SCANIA 0.33% 210223
SENKGR FRN 210601
SOLLENTUNA FRN200629

50 000 000
40 000 000
30000 000
50 000 000
50 000 000
150 000 000
141 000 000
90 000 000
200000 000
35000 000
38 000 000
483 000 000
86 000 000
150 000 000
60 000 000
200 000 000
80 000 000
50 000 000
30 000 000
40 000 000
100 000 000
60 000 000
90 000 000
60 000 000
195 000 000
60 000 000
70 000 000
50 000 000
250000 000
40 000 000
236 000 000
50 000 000
150 000 000
75 000 000
84 000 000
165 000 000
50 000 000
260 000 000
213 000 000
335 000 000
350 000 000
108 000 000
500 000 000
200 000 000
70 000 000
30 000 000

49 750 000
40 400 000
29 962 500
51125000
50597 250
152 176 500
141334170
88 847 550
197 264 000
35131250
39 045 000
486 878 490
86 322 500
149 688 000
59 871 000
199 647 000
81300 000
51625000
305900 000
39 847 200
99 438 500
59 871 000
90632 250
59 968 500
195975 975
60 138 300
70 198 100
50 044 500
248 483 750
39 300 000
235340380
51 040 250
150173 250
74 999 625
85645980
167 411 475
51982 000
264 399 200
213 797 685
339767050
354 331 250
108 265 680
496 940 000
198 401 000
65 800 000
29 550 000

12

0,17
0,14
0,10
0,18
0,17
0,52
0,49
0,31
0,68
0,12
0,13
1,67
0,30
0,51
0,21
0,69
0,28
0,18
0,11
0,14
0,34
0,21
0,31
0,21
0,67
0,21
0,24
0,17
0,85
0,14
0,81
0,18
0,52
0,26
0,29
0,58
0,18
0,91
0,73
1,17
1,22
0,37
1,71
0,68
0,23

0,10 p
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SSAB FRN 190225
SSAB FRN 220405
SSM HOLD FRN 200509
STENMETAL FRN 191029
STOREBRAND FRN 461011, Norge
STUDSVIK FRN 190222
SVEA FRN 251124
SWEMAT 0,55% 201201
SWEMAT 0,75% 210906
SWEMAT 0,81 210129
SV 0,465% 200531
SV 0,49% 200228
TELIA FRN 771004
TRIANON FRN 210226
WALLEN FRN 210423
WALLENSTAM FRN 201123
VASAKR 0,185% 190228
VASAKR 1,5% 201022
VATTENFALL FRN 770319
VICTORIA FRN 200617
WIHLBORG FRN 200622
WIHLBORG FRN 201228
VOLVO 1,48% 201127
VOLVO FRN 220307
VOLVO T 0,27% 201211
Fixed Income
Summa Kategori 1

Summa Overlatbara virdepapper

Penningmarknadsinstrument
Kategori 1

AMBEA FC 190524

AMBEA FC 190919

AMBEA FC 190928

ARJO FC 190508

ARJO FC 190607

AXFAST FC 190613

AXFAST FC 190614

BEIJER REF FC 190514

BERGVIK FC 190118

BONAVA FC 190829

BONAVA FC 190919

BONNIER FAST FC 190611

BONNIER FAST FC 190821

BONNIER FAST FC 190823

229 000 000
166 000 000

40 000 000
240 000 000
150 000 000

13340000

49 000 000
250 000 000
200 000 000
125 000 000
100 000 000
532 000 000
480 000 000

35 000 000

94 000 000
250 000 000
500 000 000
150 000 000
500 000 000

60 000 000

63 000 000
100 000 000
100 000 000
300 000 000
500 000 000

100 000 000
100 000 000
100 000 000
250 000 000
150 000 000
100 000 000
100 000 000
150 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
200 000 000

50 000 000

50 000 000

229 559 905
173713 190
24 200 000
242 824 800
153 879 000
13 400 030
50356 565
248 030 000
197 648 000
124 491 250
99 442 500
529 731020
484 500 000
35237300
93 316 620
249 632 500
497 245 000
152 603 250
504 125 000
62 700 000
62 944 875
100 001 500
101 733 500
304 500 000
496 582 500

21 526 688 730
21526 688 730

21 526 688 730

99 872 164
99 767 652
99 967 233
249777 975
149 769 937
99 886 241
99 885 548
149 927 452
99990 001
99 832 919
99 818 386
199 685 495
49902 275
49902 275

13

0,79
0,60
0,08
0,83
0,53
0,05
0,17
0,85
0,68
0,43
0,34
1,82
1,66
0,12
0,32
0,86
1,71
0,52
1,73
0,22
0,22
0,34
0,35
1,05
1,71
73,97
73,97

73,97

0,34
0,34
0,34
0,86
0,51
0,34
0,34
0,52
0,34
0,34
0,34
0,69
0,17

0,17 S’
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BONNIER FC 190610
CATENA FC 190211
CLABSS FC 190425
COLLECTOR FC 190321
COLLECTOR FC 190426
COLLECTOR FC 190515
COLLECTOR FC 190822
COLLECTOR FC 190903
DANISH AGRO FINANCE FC 190228, Danmark
DIOS FC 190212

DIOS FC 190304
FASTPART FC 190125
GETINGE FC 190205
GETINGE FC 190521
HEBA DI FC 190204
HEMFOSA FC 190523
HEMFOSA FC 190821
HEXAGON FC 190718
HUMLEG FAS FC 190520
INDUTRADE FC 190204
INT JUST FC 190111

INT JUST FC 190228
INTEA FAS FC 190128
INTEA FAS FC 190429
KLOVERN FC 190424
MTG FC 190305

MTG FC 190311

MTG FC 190322

OLAV THON FC 190502
PANDOX FC 190516
PANDOX FC 190924
PEAB FIN FC 190128
PLATZER FC 190228
POSTNORD FC 190410
SBB FC 190528

SCANDIC FC 190415
STENVALVET FC 190125
SVEA EKON FC 190312
TROPHI FAS FC 190416
TROPHI FAS FC 190429
WALLENSTAM FC 190226
WALLENSTAM FC 190227
WALLENSTAM FC 190423
WALLENSTAM FC 190429
WALLENSTAM FC 190917
VOLKSWAGEN FC 190619

300 000 000
150 000 000
50 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
75 000 000
100 000 000
200 000 000
100 000 000
250 000 000
125 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
30 000 000
100 000 000
100 000 000
50 000 000
150 000 000
100 000 000
65 000 000
100 000 000
70 000 000
100 000 000
100 000 000
100 000 000
50 000 000
200 000 000
75 000 000
200 000 000
100 000 000
200 000 000
200 000 000
50 000 000
150 000 000
50 000 000
200 000 000
50 000 000
50 000 000
50 000 000
50 000 000

299 397 463
149 965 008
49 964 886
99 942 256
99 909 859
99 898 852
99792 432
99 761 404
99918 123
74977 611
99 956 269
199937 797
99 988 001
249 823 874
124 982 988
99 904 757
99 806 210
99933711
99 968 899
29999 125
99 992 362
99 959 045
49995 334
149940524
99 857 703
64 976 897
99 961 126
69968 514
99 983 058
99 905 645
99 940 702
49 996 889
199 950 845
74 968 763
199671651
99935874
199979 169
199 881 737
49994 112
149980 169
49994 459
199977 447
49985 879
49985 129
49 945 892
49936 331

14

1,03
0,52
0,17
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,34
0,26
0,34
0,69
0,34
0,86
0,43
0,34
0,34
0,34
0,34
0,10
0,34
0,34
0,17
0,52
0,34
0,22
0,34
0,24
0,34
0,34
0,34
0,17
0,69
0,26
0,69
0,34
0,69
0,69
0,17
0,52
0,17
0,69
0,17
0,17
0,17
0,17



Spiltan Rantefond Sverige 15
515602-2146

VOLKSWAGEN FC 190620 150 000 000 149 807 871 0,51
Fixed Income 6 884 288 202 23,65
Summa Kategori 1 6 884 288 202 23,65
Summa Penningmarknadsinstrument 6 884 288 202 23,65
Summa vardepapper 28 410 976 932 97,62
Ovriga tillgangar och skulder 692 109 205 2,38
Fondférmogenhet 29103 086 137 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

3. Overlatbara vardepapper som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och dppen for allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmédnheten.

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ar reglerad och 6ppen for allmédnheten.

7. Ovriga finansiella instrument. *

*De penningmarknadsinstrument som anges under rubriken Kategori 7 har enligt lagstiftningen en priviligierad
stallning och likstalls med innehav som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller motsvarande
marknad utanfor EES eller foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad och
oppen for allmanheten. Det &r huvudsakligen fraga om instrument som getts ut av stater eller myndigheter
samt vissa foretag och institutioner. Enligt Finansinspektionens foreskrifter ska sadana innehav redovisas
separat.

Not2 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
2018-12-31 2017-12-31

Upplupen vardepappersranta 59 496 922 42 986 536

Summa 59 496 922 42 986 536 J/
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Not3 Ovriga skulder

Ej likviderade kopta vardepapper
Upplupen kunduttag
Ovriga

Summa

Not4 Forandring av fondformégenhet

Fondférmogenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Periodens resultat enligt resultatrakning

Summa

2018-12-31

40 000 000
226 120 031
8370

266 128 401

2018-01-01-
2018-12-31

23049 078 822

19319 364 583

-13 380 114 632
114757 364

29103 086 137

16

2017-12-31

83 565 400
161454 912
9451

245 029 763

2017-01-01-
2017-12-31

14 520 069 707
15 304 844 956
-7 064 550 411

288 714 570

23 049 078 822 p
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Underskrifter
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Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberittelse
Till andelsdgarna i Spiltan Réntefond Sverige, org.nr 515602-2146

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Spiltan Rantefond Sverige, organisationsnummer 515602-2146, utfort
en revision av arsberittelsen for Spiltan Réntefond Sverige for &r 2018.

Enligt min uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och ger en i alla vésentliga avseenden
rattvisande bild av Spiltan Réntefond Sveriges finansiella stéllning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om vérdepappersfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ar
oberoende i forhallande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrackliga och dndamalsenliga som grund for mitt
uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det &r fondbolaget som har ansvaret for att arsberéttelsen upprittas och att den ger en réttvisande bild
enligt lagen om vérdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Fondbolaget ansvarar dven fér den interna kontroll som det bedémer &r nédvindig for att uppritta en
drsberéttelse som inte innehéller ndgra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mina mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehaller
négra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att ldmna en
revisionsberittelse som innehéller mina uttalanden. Rimlig sékerhet dr en hég grad av sikerhet, men &r
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vésentlig felaktighet om en séddan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvéantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer jag riskerna for vésentliga felaktigheter i &rsberittelsen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgirder bland annat utifran
dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga for att utgora en
grund for mina uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig felaktighet till f5ljd av
oegentligheter &r hogre én for en vasentlig felaktighet som beror pé fel, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller
asidoséttande av intern kontroll.
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e skaffar jag mig en forstaelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse f6r min
revision for att utforma granskningsatgérder som ar lampliga med hansyn till omstindigheterna,
men inte fOr att uttala mig om effektiviteten i den interna kontrollen.

® utvdrderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i
fondbolagets uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar jag den Svergripande presentationen, strukturen och innehéllet i arsberttelsen,
déribland upplysningama, och om &rsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag maste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 5 mars 2019

h&i’\\m PL\.MM&M foe

Johan Pharmanson
Auktoriserad revisor



Ersattningar for rakenskapsaret 2018

Bolaget har under rakenskapsaret (2018) haft 21 anstéllda som har erhallit fast ersattning och av
dessa har 17 anstallda erhallit rorlig ersattning. Det totala ersattningsbeloppet, till de anstéllda,
ar 14 048 252 kr, dar den fasta delen utgor 10 488 857 kr och den rérliga delen 3 559 395 kr.

9 anstéllda gar under bendamningen sarskilt reglerad personal och ersattningarna till dessa
personer redovisas i matrisen nedan.

For rakenskapsaret 2018 finns det inga avgangsvederlag eller garanterade rorliga ersattningar till
anstallda. Riktlinjerna for ersattningar till anstallda har uppdaterats under 2018 for att anpassas
till gallande regelverk.

For rakenskapsaret 2018 Antal Utbetald fast Utbetald rorlig
personer | ersattning ersattning
2018 2018

Verkstallande ledning 4 2837270 993 720
Anstéllda i ledande strategiska befattningar 0 0 0
Anstéllda med ansvar fér kontrollfunktioner 0 0 0
Risktagare 5 3490070 912 575
Anstallda vars totala ersattning uppgar till, eller 0 0 0
Overstiger, den totala ersattningen till nagon i den

verkstallande ledningen

Bolagets principer for berakning av rérliga ersattningar

Styrelsens grundféresats med ett system med rérliga ersattningar ar att systemet ska understddja
Bolagets och fondernas gemensamma vardegrund dar langsiktighet och stabilitet ar viktiga ledord
tillsammans med riskkontroll och regelefterlevnad. Bolagets resultat ar korrelerat bade med
forvaltningsutfallet avseende Bolagets fonder, och med férmagan att attrahera nya investeringar
i Bolagets fonder. Med denna utgangspunkt har styrelsen dragit féljande slutsatser.

Bolaget ska basera den rorliga ersattningen till sarskilt reglerad personal pa en sammanvagd
beddémning av den anstidlldes resultat, den berdorda affarsenhetens eller den berérda
vardepappersfondens resultat och risker samt Bolagets totala resultat. Vid bedémningen av den



anstalldes resultat ska bade finansiella och icke-finansiella kriterier beaktas. De finansiella och
icke-finansiella kriterier som Bolaget lagger till grund for beslut om ersattning ska specificeras och
dokumenteras.

Bolaget grundar méjligheten till rorlig ersattning pa féljande kriterier:

e Bolagets resultat, Bolaget ska alltid ha ett eget kapital efter utbetalning av rorlig
ersattning som ar forenligt med forsiktighetsregeln i 17 kap. 3 § aktiebolagslagen enligt
foljande redogorelse: Berakning av rorlig ersattning ska vara forsvarlig med hansyn till de
krav verksamhetens art, omfattning och risk staller pa storleken pa det egna kapitalet,
bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.

e Efterlevnad av interna och externa regelverk.

e Den anstélldes bidrag till Bolagets intjaningsformaga.

Bolagets bedomning av resultat som ligger till grund for berdkning av rorlig ersattning, ska baseras
pa riskjusterade vinstmatt. Saval nuvarande som framtida risker ska beaktas. Om Bolaget
anvander sig av subjektiva bedomningar for justering av resultat utifran risk, ska de 6vervaganden
som ligger till grund for justeringen vara val avvagda och dokumenterade. Bolagets
resultatbedomning ska goras i ett flerarigt perspektiv anpassat till den innehavsperiod som
rekommenderas investerarna i de vardepappersfonder som forvaltas av Bolaget. Bedomningen
ska baseras pa vardepappersfondernas langsiktigt hallbara resultat och dess investeringsrisker.
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