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Férvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge arsberittelse for
perioden 2020-01-01 - 2020-12-31 avseende Finansco Dynamisk Allokering A, 515602-9836. Fonden &r en
vardepappersfond enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder (LVF).

Forvaltningen av fonden utfors av Finansco AS baserat pa ett uppdragsavtal mellan Finansco AS och ISEC Services
AB.

Allmédnt om verksamheten

Fondens utveckling

Fondférmogenheten 6kade under perioden fran 237,8 miljoner SEK till 239,9 miljoner SEK. Nettot av in- och
utflode i fonden under perioden var cirka -4,6 miljoner SEK. Fondens andelsvarde 6kade under perioden med
14,48 procent i NOK. Jamforelseindexet, ST1X (Norskt statsobligationsindex 0,25 ar) med tilligg om 3,00
procentenheter per ar, 6kade med 3,64 procent under samma period.

Portfolj och marknadskommentarer

2020 var ett handelserikt ar pa de finansiella marknaderna. Utbrottet av Covid-19 pandemin i Kina spred sig
snabbt over hela varlden och med det tvingades manga féretag stangas ner runt om i varlden. De ekonomiska
paféljderna blev harda. Arbetslosheten och permitteringar 6kade kraftigt, medan hélso- och sjukvardens
kapacitet och férmaga att hantera allvarligt sjuka drogs till det yttersta. Sddana omfattande nedstéangningar som
vi sag i mars medférde stora konsekvenser som man knappast, om nagonsin, tidigare har upplevt med ett sa
brett och djupt fall pa finansmarknaden. De olika globala aktiemarknaderna foll med 6ver 30 procent i respektive
valutor inom loppet av en vecka. Pa kreditmarknaden f6ll ocksa rantan kraftigt. Exempelvis pa den globala High-
yield marknaden tredubblades riskpremien fran 400 bp till 1200 bp.

Aven p4 valutamarknaden sag vi historiskt stora valutakursférindringar for manga valutor. Fér NOK, som fonden
har en betydande exponering mot genom sina innehav, forsvagades vaxelkursen till nivaer som man aldrig
tidigare har sett. Mot USD och EUR forsvagades NOK hela 26 procent.

Marknadsnedgangarna medférde starka stodatgarder fran myndigheter. En del centralbanker, dar
penningpolitiken redan var kraftigt stimulerad, sdnkte rantan till 0 eller Idgre, och kvantitativa lattnader 6kade
till nya delar av rénte- och kreditmarknaden, sa som lan fran bérsnoterade bolag.

I mycket storre utstrackning an tidigare anvandes dven finanspolitiska atgarder mer an nagonsin for att férhindra
att varldsekonomin skulle kollapsa. Totalen av alla dessa atgarder gav allt eftersom bra stéd till
finansmarknaderna och sedan marknaderna nadde botten i slutet pa mars har aktiemarknaderna atergatt till
hogre nivaerna an de var vid mars borjan. Globala aktiemarknaden, inklusive tillvaxtmarknaderna matt i EUR,
gav till slut en avkastning pa 7,3 procent fér hela 2020. Likasa var det med kreditspreadar som i slutet pa 2020
Iag pad samma nivaer som i bérjan av aret.

| bérjan av 2020 var mottagarfonden Finansco Dynamisk Allokering val viktad for marknadsnedgangar, med en
allokering mot aktier pa endast 20 procent vars neutrala férdelning ar 60 procent globala aktier. Nar
marknadsnedgangen accelererade i mars 6kade fonden sin aktieexponering markant i loppet om nagra veckor
till den neutrala férdelningen om ca 60 procent.

Eftersom bade marknaden och forvaltaren sag att den ekonomiska utvecklingen var bade mindre och mer
kortlivad @n man forst trott den skulle bli och att férvantningarna pa ett fungerande vaccin dkade, 6kade
mottagarfonden successivt sina aktiemarknadsandelar under bada halvaren och hade vid arets slut lite mer 4n
80 procent mot aktier.

Fondens strategi att systematiskt investera med 6vervikt pa marknader, regioner och ldnder som har den lagsta
vardering och ha undervikt i de marknaderna med hogst varderingar, har ocksa under 2020 gett ett visst bidrag



till avkastningen dven om den &r klart mindre an under de tva féregdende aren. Det ar fortfarande sa att de
dyrare marknaderna har blivit &nnu dyrare dn de marknaderna med rimligare varderingar. Fonden kommer
fortsatta med denna strategi under 2021.

Mottagarfondens investeringar i rantefonder, bade norska rantefonder och internationella rantefonder har gett
ett litet, men positivt bidrag till fonden.

| slutet av 2020 var mottagarfondens valutaexponering 46,87 procent mot NOK, 25,17 procent mot USD, 9,72
procent mot Euro, 12,2 procent mot GBP och 5,49 procent mot Yen. Denna valutaexponering berdknas pa basis
av varje fonds basvaluta.

Personella och organisatoriska férandringar
Ingen betydande personell eller organisatorisk andring har skett under rapporteringsperioden.

Forvaltningsmdssiga férandringar
Det har inte skett nagra forandringar i placeringsinriktning eller jamforelseindex under rapporteringsperioden.

Vasentliga risker i fondens innehav

Fondens varde kan 6ka liksom minska till féljd av aktie-, rante- och kreditmarknadens utveckling (marknadsrisk),
samt forandringar i vaxelkurser mellan NOK och &vriga valutor i mottagarfonden. | mottagarfonden minskas
denna risk genom att fonden &dgare ett flertal fonder som i sin tur dger olika aktier eller obligationer i manga
bolag, fordelade pa ett flertal olika valutor, vilket kallas diversifiering.

Forvaltning av fonden har under perioden skett i enlighet med fondens riskprofil.

Aktiv risk

Fonden dr en matarfond till Finansco Dynamisk Allokering som ar en blandfond. Neutral allokering i fonden ar
60 procent allokering till globala aktier och 40 procent till den norska kortsiktiga penningmarknaden. Ett index
for absolut avkastning har darfér valts som referensindex. Detta index bestar av ST1X-index med ett tillagg pa
riskpremie pa 3 procent. ST1X-indexet ar ett totalavkastningsindex for norska statscertifikat med en varaktighet
pa 3 manader. For globala aktier anvands en 5 procent riskpremie vilket &r baserat pa den historiska riskpremien
pa den globala aktiemarknaden. Baserat pa en neutral 60/40 allokering uppskattas riskpremien for hela fonden
till 3 procent (0,6x 5 procent).

Tabellen nedan visar fondens aktiva risk baserat pa 24 manader. Finansco Dynamisk Allokering A startade 2018-
10-03.

Aktiv risk (tracking error)

2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

6,3 N/A N/A

Fondens uppnadda aktivitetsmatt innebér att fonden avvikit fran sitt jamforelseindex. Detta forklaras av att
fonden ar aktivt forvaltad och att férvaltare inte nyttjar nagot index som utgangspunkt for investeringsbeslut.
Aktivitetsgraden beror pa hur fondens avkastning samvarierar med sitt jamférelseindex och hur fondens
placeringar ser ut. Svangningar i aktivitetsgraden beror alltsa pa hur fondens placeringar och portféljvikter
avviker mot dess jamforelseindex.



Valuta
Fonden far inte valutasidkra fonden.

Derivatinstrument
Fonden far inte anvanda derivatinstrument.

Vid berdkningen av den sammanlagda exponeringen i fonden tillampas som riskbedémningsmetod den sa
kallade atagandemetoden.

Hogsta avgifter
Den hogsta avgift som kan tas ut for forvaltningen av fonden ar 1,75 procent. Forvaltningsavgifter for

underliggande fonder far ej 6verstiga 2,00 procent i arlig férvaltningsavgift.

Ovrigt
Under perioden var ansvarig forvaltare Kjetil Gregersen pa Finansco AS.

Hallbarhet

Under 2020 beaktade inte fonden hallbarhet. Fran 10 mars 2021 géller nya regelverket, Disclosure-
forordningen. Fonden kommer da beakta hallbarhet per nedan redogorelse. Redogorelsen ar uppréattad i linje
med Fondbolagens forenings framtagna branschstandard.

Transparens i frGga om integrering av hdllbarhetsrisker, om frdmjandet av miljérelaterade eller sociala
egenskaper, och om hdllbar investering:

[J Fonden har hallbara investeringar som mal

Fonden framjar bland annat miljorelaterade eller sociala egenskaper.

X

[0 Hallbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljorelaterade eller sociala
egenskaper eller har hallbar investering som mal.

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta (forklaring nedan).

Bolagets kommentar: Finansco Dynamisk Allokering ar en fond-i-fond. Fonden investerar i cirka 10-20
olika fonder. Fonden ska endast investera i fonder som antingen framjar miljo- och sociala egenskaper
(artikel 8-fonder) eller fonder som har hallbara investeringar som mal (artikel 9-fonder).

Det finns en 6vervagande del av akademiska studier* som visar att det finns en positiv eller neutral
koppling mellan hallbarhetsrisk och finansiell avkastning, dock &r det beroende pa hur
hallbarhetsintegrationen genomfors. Ju langre horisonten ar, desto battre blir de finansiella resultaten
av hallbarhetsintegration. Positiv integrering av hallbarhet ser ocksa ut att ge ett battre resultat dn bara
negativ exkludering. Integrering av hallbarhet ser ocksa ut att kunna ge ett storre skydd vid nedgangar,
sarskilt vid sociala eller ekonomiska kriser. Okat fokus p& ESG och héllbarhet pa foretagsniva tycks ocksa
ge battre finansiella resultat, bade genom battre riskkontroll och 6kad innovation.

* NYU & Rockefeller Asset Mgt, 2021

Hdllbarhetsrelaterade egenskaper som frdmjas i férvaltningen av fonden, eller som ingdr i fondens
mdlsdttning:

Miljorelaterade egenskaper (t.ex. bolagens inverkan pa miljoé och klimat).

Sociala egenskaper (t.ex. manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter och likabehandling).

X

Praxis for god styrning (t.ex. aktiedgares rattigheter, fragor om ersattningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

X

[0 Andra hallbarhetsrelaterade egenskaper.



Bolagets kommentar: De olika fonderna som ingar i Finansco Dynamisk Allokerings portfélj kan i sin
forvaltning ha som mal att framja antingen en, flera eller alla de hallbarhetsrelaterade egenskaper som
beskrivs ovan.

Referensvarden:

[ Fonden har féljande index som referensvarde:

Bolagets kommentar: De fonder som Finansco Dynamisk Allokering investerar i maste ha utvalda
referensindex som antingen ar férenliga med de miljdmassiga eller sociala egenskaper som fonderna
framjar, samt tillhandahalla information om var metoden foér berdkning av valt index finns tillganglig
(artikel 8-fond). For de fonder som viljs in i fonden och som har hallbara investeringar som mal (artikel
9-fonder) maste varje fond dven ha ett jamforelseindex som &ar anpassat till de mal for hallbara
investeringar som dessa fonden har samt redogora fér hur det valda referensindexet anpassas till de mal
for hallbara investeringar som varje enskild fond har.

[ Inget index har valts som referensvérde
Bolagets kommentar: Finansco Dynamisk Allokering har inte valt nagot referensindex.

Metoder som anvdnds for att integrera héllbarhetsrisker, fréimja miljérelaterade eller sociala egenskaper
eller for att uppna ett hdllbarhetsrelaterat mal:

Fonden viljer in:

Bolagets kommentar: De olika fonderna som ingar i Finansco Dynamisk Allokering kan ha kriterier som
gor det mojligt for dem att valja in investeringar med miljomaéssiga eller sociala egenskaper, eller baserat
pa en fonds mal om hallbara investeringar.

Fonden vailjer 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, eller i den koncern dar bolaget ingar, far avse verksamhet
som dn hanforlig till den angivna produkten eller tjansten.

Bolagets kommentar: De olika fonderna som ingar i Finansco Dynamisk Allokering kan ha kriterier som
gor det mojligt for dem att valja bort investeringar pa grund av miljomassiga eller sociala egenskaper,
eller baserat pa en fonds mal om hallbara investeringar.

De fonder som ingar i Finansco Dynamisk Allokering kan ha uteslutningslistor som innehaller nagra eller
alla av de produkter eller tjanster som anges under.

Produkter och tjanster

Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Karnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila branslen (olja, gas, kol)
Kol

Uran

Genetiskt modifierade organismer (GMO)
Ovrigt:

Bolagets kommentar: De olika fonderna som ingar i Finansco Dynamisk Allokering kan ha kriterier som
gor det mojligt for dem att valja investeringar som ett resultat av miljdmassiga eller sociala egenskaper,
eller baserat pa en fonds mal om hallbara investeringar.

Internationella normer

Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och 6verenskommelser sasom FN
Global Compact och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag som rér fragor om miljo, manskliga
rattigheter, arbetsvillkor och affarsetik.



Fonden investerar inte i bolag som kranker internationella normer. Beddmningen goérs antingen av
Bolaget sjalvt eller av en underleverantor.

Bolagets kommentar: Fonder som ingar eller kan komma att inga i Finansco Dynamisk Allokering
kan exkludera bolag som kranker internationella normer.

Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar atgarder for att komma till ratta med identifierade
problem eller dar fonden beddémer att bolagen inte kommer att komma tillrdtta med problemen
under en tid som Bolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet.

Bolagets kommentar: Fonder som ingar eller kan komma att inga i Finansco Dynamisk Allokering
kan ha en handlingsplan for att utvardera de aktuella bolagen sina portfoljer och exkludera dessa
om de givna villkoren inte ar uppfyllda inom en viss period.
Lédnder
[0 Av hallbarhetsskédl placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rantebirande

vardepapper utgivna av vissa stater.

Bolagets kommentar: Fonder som finns i Finansco Dynamic Allocation kan utesluta investeringar i
speciella 1an eller rantebarande vardepapper emitterade av vissa stater.

Detta alternativ avser fonder som gor en landspecifik hallbarhetsanalys som resulterar i att bolag
involverade i vissa lander exkluderas eller att rantebarande vdrdepapper utgivna av vissa stater
exkluderas.

Ovrigt

|

Ovrigt.

Bolaget paverkar
Bolaget anvander sitt inflytande for att paverka bolag i hallbarhetsrelaterade fragor. Bolaget har kontakt
med bolag i syfte att paverka dem i en mer hallbar riktning.

Ooooooag

Bolagspaverkan i egen regi.

Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare
Bolagspaverkan genom externa leverant6r/konsulter

Rostar pa bolagsstammor

Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens sammansattning
Annan bolagspaverkan

Bolagets kommentar: Finansco Dynamisk Allokering, som ar en fond-i-fond, anvander inte sitt
inflytande for att paverka foretag i hallbarhetsrelaterade fragor. De fonder som ingar i Finansco
Dynamisk Allokering ska anvanda sitt inflytande for att paverka i hallbarhetsrelaterade fragor. Varje
enskild fond kan anvanda sig av en eller flera metoder som beskrivs ovan for att bedriva sitt
paverkningsarbete.



Ersdttning och formaner

Fondens fondbolag ar ISEC Services AB. Foretaget bedriver, férutom fondverksamhet, dven annan narliggande

verksamhet sasom riskhanteringstjanster och administration fér fonder tillhériga andra fondbolag.
Nedanstdende information avser samtliga anstallda i foretaget.
2020 2019
Antal anstéllda som fatt fast eller rorlig ersattning utbetald 51 53
Den sammanlagda ersattningen till anstallda uppgar till 19789781 20977210
Den sammanlagda rorliga ersattningen till anstallda uppgar till 0 0
Det sammanlagda ersattningsbelopp som sarskilt reglerad personal fatt utbetalt
1) den verkstallande ledningen 3774037 4251130
2) anstéllda i ledande strategiska befattningar 0 0
3) anstallda med ansvar for kontrollfunktioner 4083 727 2 053427
4) risktagare 0 0
5) anstallda vars ersattning uppgar till, eller 6verstiger, ersattningen for nagon i
den verkstdllande ledningen 0 0
Summa ersattning till sarskilt reglerad personal 7 857 764 6 304 557
Redogorelse for hur ersattning och formaner till anstallda har berdknats:
Ersdttning utgar i form av fast 16n och del i koncernens vinstdelningsprogram. Principerna for

vinstdelningsprogrammet ar att alla medarbetare tilldelas belopp enligt samma foérdelningsgrund, oavsett
befattning och I6neniva. Basen for vinstdelningen utgors av ISEC-koncernens vinstutfall 6verstigande budget.
Vinstdelningsbeloppet, uttryckt som bruttolén per medarbetare, har under aret utgatt till noll kr. (f.g. ar 0 kr).



Ekonomisk oversikt

Fond- Andels-

formogenhet, SEK vdrde, NOK

2020-12-31 239921 495 120,49
2019-12-31 237 773 581 105,25
2018-12-31 190 157 314 96,24

Jamforelseindex: ST1X + 3% (NOK)

1) Avser perioden 2018-10-03 - 2018-12-31
Anvind valutakurs NOK/SEK 0,9597

Nyckeltal

Risk & avkastningsmatt

Totalrisk % 1)

Totalrisk for jamforelseindex % 2)

Aktiv risk 24 man % 3)

Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren %
Genomsnittlig arsavkastning sedan start 2018-10-04 %

Kostnader

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

Arlig avgift %

Insattnings - och uttagsavgifter %

Sparandets kostnader

Forvaltningskostnad for engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad for I6pande sparande 100 kr

Omsattning

Omséttningshastighet ggr
Omsattning genom narstdaende vardepappersbolag kr

Antal utestaende
andelar

2074 807,72
2117 916,96
1927 941,79

Jamforelse
index, %

Total -
avkastning, %

Utdelning
per andel, kr

- 14,48
- 9,36
- 3,761)

3,64
4,19
0,89 1)

2020-12-31

6,19
0,28
6,3
11,89
8,66

1,40
0,99
6301
0,02

1,67
Ingen

258,08

17,61

0,04
Ingen

1. Total risk anges som standardavvikelsen f6r variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras pa

manadsdata och avse de senaste 24 manaderna.

2. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa

manadsdata och 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 avse de senaste 24 manaderna.



Resultatrakning

Belopp i kr

Intdkter och virdeférandring
Vardeférandring pa fondandelar
Ranteintakter

Valutakursvinster och-forluster netto
Ovriga intakter

Summa intdkter och virdeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Rantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not 2020-01-01-
2020-12-31

12 261 334
16 298
-180 115

12 097 517

-5350743
-57

-6 301
-5357 101

6740 416

2019-01-01-
2019-12-31

32679440
52 686
148 898

32 881 024

-3727 449

-20
-3 727 469

29 153 555



Balansrakning

Belopp i kr Not
Tillgangar

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Ovriga tillgéngar
Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet 1,2

Poster inom linjen

2020-12-31

236 634 822
236 634 822

3706 929

240341751

414 457
5799
420 256

239921 495

Inga

2019-12-31

235117 138
235117 138

1877 259
1066 700
238 061 097

287 516

287 516

237 773 581

Inga



Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

Arsberattelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter om
vardepappersfonder (FFFS 2013:9), ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV), samt f6ljer Fondbolagens Férenings
rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden varderas till marknadsvarde enligt féljande
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 fore balansdagen.

2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvardet harledas av information
fran liknande transaktioner som skett under marknadsmaéssiga omstandigheter.

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

Nyckeltal

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



Not 1 Finansiella Instrument
Per 2020-12-31 innehades féljande finansiella instrument.

Véardepapper
Bransch Antal
Fondandelar

Marknadsvirde Andel %

Kategori 7
FINANSCO DYNAMISK ALLOKERING, NOK 1963968 236 634 822 98,63
Mutual Fund 236 634 822 98,63

Summa Kategori 7 236 634 822 98,63

Summa Fondandelar 236 634 822 98,63

Summa vardepapper 236 634 822 98,63

Ovriga tillgangar och skulder 3286 673 1,37

Fondférmogenhet 239 921 495 100,00

Fondens innehav av vardepapper 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 p& en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

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

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

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

7. Ovriga finansiella instrument.

Not 2 Foérandring av fondformogenhet

2020-01-01- 2019-01-01-

2020-12-31 2019-12-31
Fondférmogenhet vid arets borjan 237773581 190 157 314
Andelsutgivning 33516 277 86 666 551
Andelsinlosen -38 108 779 -68 203 839
Periodens resultat enligt resultatrakning 6 740 416 29 153 555
Fondférmogenhet vid periodens slut 239921 495 237 773 581
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