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Fonden ar en aktivt férvaltad vardepappersfond med fokus pa kinesiska och
Hongkong-baserade bolag eller bolag med stark anknytning till dessa
marknader.

Investeringarna sker framst i aktier och aktierelaterade instrument med
inriktning mot 6kad kinesiska konsumtion med fokus pa de strukturella
konsumtionstrenderna som tjanstekonsumtion, lokala varumarken och
eftermarknaden for andrahandsbostader. Forvaltningen ar koncentrerad,
langsiktig och baseras pa noggrann analys av bolag med god fundamental
utveckling.

Fonden tillampar hallbarhets principer i enlighet med artikel 8 i SFDR.
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Verkstallande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge
halvarsredogorelse for perioden 2025-01-01 - 2025-06-30 avseende AN - China Focus,
515603-3556.

Fonden ar en vardepappersfond enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder (LVF).

Fondens utveckling under forsta halvaret 2025

Fondférmdgenheten 6kade under perioden fran 9,9 miljoner SEK till 10,0 miljoner SEK. Nettot
av in- och utflédet i fonden uppgick under perioden till cirka 0,4 miljoner SEK. Fondens
andelsvarde minskade under perioden med 3,7 procent i A-klassen och med 3,2 procent i B-
klassen.

Fondens jamforelseindex MSCI China Net Total Return Index ¢kade med 0,3 procent under
samma period.

Forvaltarkommentarer till resultatet

Under forsta halvaret har den kinesiska ekonomin fortsatt sin aterhamtning och, givet de
positiva stimulanspaketen samt laga varderingar inledningsvis under aret, har utvecklingen
varit positiv i sektorn och i fonden AN — China Focus under perioden.

Matt i SEK, som ar fondens basvaluta, uppgick utvecklingen till -3,7 procent under perioden,
framst till foljd av att kronan kraftigt starktes mot den amerikanska dollarn (cirka 13,6
procent).

Trots den 6kade osdkerheten kring amerikanska tullar under varen har den samlade effekten
pa Kinas export hittills varit begransad. USA utgor fortfarande en viktig handelspartner, men
dess relativa betydelse for Kinas ekonomi har minskat i takt med att den inhemska
efterfragan starkts och exportens andel av BNP sjunkit. Samtidigt har Kinas export fortsatt att
utvecklas i positiv riktning under det forsta halvaret.

Utover detta ser vi aven att portfoljbolagens resultatutveckling har forbattrats under perioden.
Det beror framst pa bolagens fortsatta expansion inom sina nischer, skalférdelar samt en
fortsatt aterhamtning pa konsumtionsmarknaden.

Trots den positiva utveckling under forsta halvaret anser vi att varderingarna inom sektorn
fortsatt ar mycket attraktiva da vinstutvecklingen foljt prisuppgangen och varderingsgapet mot
ovriga marknader fortfarande ar stort.



Vasentliga risker

Fonden ar en aktivt forvaltad vardepappersfond som placerar i aktier och aktierelaterade
instrument utgivna av féretag i Kina och Hong Kong. Fonden kan darutoéver placera i féretag
med stark anknytning till dessa marknader. Den paverkas av en mangd olika risker varav tre
varda att lyfta fram har ar marknadsrisk, likviditetsrisk samt valutarisk.

Marknadsrisken bestar i risken for forandringar i priser pa fondens underliggande aktier och
aktierelaterade finansiella instrument. Exponering mot aktiemarknader uppnas uteslutande
genom placeringar i aktier och depabevis (ADR). Portfdljen ar relativt koncentrerad och dess
geografiska exponering ar inriktad pa en specifik region, vilket medfér en nagot hdgre
marknadsrisk.

Standardavvikelsen (sedan arsskiftet 2024-12-31) for fonden var vid halvarsskiftet 26,07
procent. Fondens riskklass enligt PRIIPS, som ger en bedémning av marknadsrisken, ar 5 pa
en skala 1-7.

Likviditetsrisk: Fonden kan placera i vardepapper vilka skulle kunna uppvisa svag likviditet
och kan darfor vara exponerad mot likviditetsrisk. Med likviditetsrisk menas den risk som finns
att ett vardepapper inte omedelbart kan kopas eller saljas utan att priset paverkas.
Likviditetsrisken anses vara lag da fonden till stor del investerar i aktier med hdég omsattning i
forhallande till storleken pa fondens positioner.

Valutarisk: Fonden placerar globalt i vardepapper som prissatts i olika valutor. Nar fonden
placerar i tillgangar som prissatts i andra valutor an fondens referensvaluta, SEK, uppstar
valutarisk i motsvarande utstrackning. Fondens varde kommer darigenom att paverkas av
valutafluktuationer. Vid halvaret per 2025-06-30 var 95,68 procent av fonden exponerad mot
en annan valuta an SEK. Fondens stdrsta valutaexponeringar mot andra valutor an SEK var:
69,35 procent mot HKD och 26,05 procent mot USD.

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

Valuta

Fonden far valutasdkra, men har inte gjort det under perioden.

Derivatinstrument

Fonden har inte anvant derivatinstrument under aret. Vid berakningen av den sammanlagda
exponeringen i fonden tillampas som riskbeddmningsmetod den sa kallade
atagandemetoden.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

Under perioden har det inte intraffat nagra personella eller organisatoriska forandringar som
har vasentlig betydelse for fonden och ej heller nagra férandringar i placeringsinriktning eller
jamforelseindex.

Handelser efter halvarets utgang

Efter periodens slut har inga vasentliga forandringar skett i fraga om personal eller
organisation. Inte heller har nagra férandringar skett avseende fonden eller dess
placeringsinriktning.



Hallbarhet

Fonden framjade miljo- och sociala egenskaper genom att exkludera féretag med &6ver 5
procent av omsattningen fran fossila branslen, tobak, vapen, pornografi, alkohol och
kasino. ESG-data fran Datia anvandes for att sakerstdlla att portfélien uppfyllde
fondens hallbarhetsprofil. Fonden har inte faststdllt nadgon minimiandel for hallbara
investeringar.

Hallbarhetsrisker integrerades genom Nordic Asias krav pa att portfoljpbolagen agerar
ansvarsfullt. Investeringsprocessen inkluderade normbaserad analys och
exkluderingskriterier utifran  ESG-kriterier.  Hallbarhetsrelaterade  upplysningar  och
hallbarhetspolicyn finns tillgangliga pa www.isec.com.

Negativa konsekvenser (PAI) beaktades. Ingen férandring av hallbarhetsstrategin har skett
under perioden.

Ovrigt

Under perioden var ansvarig forvaltare Niklas Norrby.



Fond- Andels Antal

formogenhet kkr varde andelar

2025-06-30 9 996 - 104 536,24

2024-12-31 9 889 - 100 100,00
Ekonomisk oversikt klass A

Fond- Andels Antal

formoégenhet kkr varde andelar

2025-06-30 - 95,15 4 536,24

2024-12-31 - 98,75 100,00
Ekonomisk oversikt klass B

Fond- Andels Antal

formogenhet kkr varde andelar

2025-06-30 - 95,65 100 000,00

2024-12-31 - 98,79 100 000,00

*Jamforelseindex: MSCI China Net Total Return Index

Utdelning Total-
per andel kr avkastning %

Utdelning Total-
per andel kr avkastning %
- -3,66

- 1,241)

Utdelning Total-
per andel kr avkastning %
- -3,18

- 1,211)

Jamforelse- Aktiv
index % *  risk % **
Jamforelse- Aktiv
index % *  risk % **
0,32 -

2,04 1) -
Jamforelse- Aktiv
index % *  risk % **
0,32 -

2,04 1) -

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

1) Sedan andelsklassens start 2024-12-17

Belopp i kr

Tillgangar
Overlatbara vardepapper

Summa finansiella instrument
med positivt marknadsvarde

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

Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Summa skulder

Fondformogenhet

Poster inom linjen

Not 2025-06-30 2024-12-31

9 508 357 9474 706

1 9 508 357 9474706

469 249 418 020

28 386 -

10 005 992 9 892 726

9510 4 164

9510 4164

1,2 9 996 482 9 888 562
Inga Inga



Belopp i kr om inget annat anges.

Allménna redovisningsprinciper

Halvarsredogorelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), ESMA:s riktlinjer och férordningar samt foljer
Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Vérderingsregler

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 ar en handelsdag anvands 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 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 forenings riktlinjer nar det galler framtagande av nyckeltal.



Not 1. Finansiella Instrument

Per 2025-06-30 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch

Kategori 1

DIDI GLOBAL INC ADR, China, USD/SEK

MTR CORP, Hong Kong, HKD/SEK

Industri

361 DEGREES INTERNATIONAL, China, HKD/SEK
ALIBABA ADR, China, USD/SEK

ANTA SPORTS, China, HKD/SEK

ATOUR LIFESTYLE HLD LTD - ADR, China, USD/SEK
BOSIDENG INTL HLDGS LTD, Hong Kong, HKD/SEK
BYD CO LTD-H, China, HKD/SEK

CHOW TAI FOOK JE, Hong Kong, HKD/SEK
GEELY AUTOMOBILE, China, HKD/SEK

H WORLD GROUP LTD-ADR, China, USD/SEK
JD.COM INC-CLASS A, China, HKD/SEK

LUCKIN COFFEE INC - ADR, China, USD/SEK
MEITUAN-B, China, HKD/SEK

TONGCHENG TRAVEL, China, HKD/SEK
TRIP.COM GROUP LTD, China, HKD/SEK
Sallankopsvaror

HSBC HOLDINGS, Great Britain, HKD/SEK

Finans

ALIBABA GROUP HOLDING LTD, China, HKD/SEK
TENCENT MUS-CL A, China, HKD/SEK

TENCENT, China, HKD/SEK
Kommunikationstjanst

KE HOLDINGS INC, China, USD/SEK

SF REAL ESTATE INVESTMENT TRUST, Bitish Virgin
Islands, HKD/SEK
SWIRE PROPERTIES LTD, Hong Kong, HKD/SEK

Fastighet

Summa Kategori 1

Summa Overlatbara viardepapper
Summa vardepapper

Ovriga tillgangar och skulder
Fondféormogenhet

Antal

10 278
5280

81 507
43
5223
1536
51038
2771
29135
33 238
1365
2818
2125
4233
16 570
987

1916

2724
2328
936

2 469
70 953

9172

Marknadsvarde
(SEK)

476 442
179 435
655 876
490 138
46 134
594 805
472 403
285 387
409 068
471184
639 280
438 019
434 345
749 244
639 179
390 983
542 382
6 602 553
219 237
219 237
360 440
212795
567 371
1140 605
414 362
259 082

216 642
890 086
9 508 357
9 508 357
9 508 357
488 125

Andel
%

4,77
1,79
6,56
4,90
0,46
5,95
4,73
2,85
4,09
4,71
6,40
4,38
4,34
7,50
6,39
3,91
5,43
66,05
2,19
2,19
3,61
2,13
5,68
11,41
4,15
2,59

217
8,90
95,12
95,12
95,12
4,88

9996 482 100,00



Fondens innehav av vardepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfoér 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 féremal fér regelbunden handel vid n&gon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten.

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

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

7. Ovriga finansiella instrument.

Not 2. Férandring av fondférmogenhet

2025-01-01- 2024-12-17-
2025-06-30 2024-12-31

Fondférmdgenhet vid periodens borjan 9 888 562 -
Andelsklass A

Andelsutgivning 428 758 10 000
Andelsinlésen -5533 -

Andelsklass B
Andelsutgivning - 10 000 000
Andelsinlésen - -

Periodens resultat enligt resultatrakning

Fondférmoégenheten vid periodens slut

-315 305

9 996 482

-121 438

9 888 562



