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Verkstallande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge halvarsredogorelse for
perioden 2026-01-01 - 2026-06-30 avseende Spets, 515603-0610. Fonden &r en vardepappersfond
enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder (LVF).

Forvaltningen av Spets utfors av Fair Investments Sweden AB baserat pa ett uppdragsavtal mellan Fair
Investments Sweden AB och ISEC Services AB.

Fondens utveckling under forsta halvaret 2026

Fondens andelsvarde minskade under perioden med 2,74 procent i andelsklass A och 9,34 procent i
andelsklass D. Fondens jamférelseindex, MSCI ACWI Value Index, 6kade med 16,29 procent matt i
svenska kronor och 8,44 procent i norska kronor.

Fondférmdgenheten minskade under perioden fran 375,6 miljoner kronor till 322,3 miljoner kronor.
Nettot av in- och utfléden i fonden under perioden uppgick till -38,7 miljoner svenska kronor i andelsklass
A -3,2 miljoner kronor i andelsklass D.

Forvaltarkommentarer till resultatet

Forsta halvaret 2026 praglades fortsatt av ett marknadsklimat dar kortsiktiga narrativ, makroekonomiska
fragestallningar, rantenivaer och geopolitik fick stor paverkan pa marknadens prissattning. Dartill
fortsatte intresset for Al-relaterade investeringar att paverka kapitalfldden och varderingar i flera delar
av den globala aktiemarknaden. Forvaltaren vill emellertid understryka att sddana faktorer, &ven nar de
ar tydliga i det korta perspektivet, har begrénsat varde som grund for langsiktiga investeringsbesiut.

SPETS strategi har, i likhet med tidigare perioder, inte baserats pa att forutse makroekonomiska utfall
eller kortsiktiga marknadsrorelser. Fokus har istallet legat pa att identifiera och dga hdgkvalitativa bolag
med férmaga att skapa varde 6ver tid genom hdg kapitalavkastning, starka kassafléden, uthallig tillvaxt
och robusta affarsmodeller. Den aktiva forvaltningen bygger pa bolagsanalys och langsiktigt
vardeskapande snarare an pa indexvikt eller kortsiktiga marknadstrender.

Under perioden har marknaden fortsatt att uppvisa inslag av koncentrerad ledning, dar vissa teman och
sektorer periodvis har fatt oproportionerligt stort inflytande oOver indexutvecklingen. | sadana
marknadsmiljéer kan kvalitetsbolag med stabil underliggande utveckling utvecklas svagare relativt
breda index under enskilda perioder, trots att bolagens fundamentala vardeskapande bestar.
Forvaltaren har darfor fortsatt att halla fast vid fondens investeringsdisciplin och inte anpassat portféljen
efter tillfalliga kapitalfléden eller narrativ.

Den langsiktiga utvarderingen ar central fér fonden. Fondens framgang bor inte bedémas utifran ett
enskilt halvar, utan utifran hur val strategin fungerar 6ver en hel konjunkturcykel. Volatilitet betraktas i
detta sammanhang inte som risk i sig, utan som en naturlig del av aktiemarknaden. Den risk som
forvaltaren framst soker undvika ar permanent kapitalférlust. Marknadens svangningar kan darfér aven
skapa mojligheter att 6ka exponeringen mot kvalitetsbolag nér prissattningen blir mer attraktiv.

En viktig iakttagelse ar att flera av portfoljens underliggande fundamentala matt fortsatt utvecklats val
relativt marknadsvardet. Internt analysarbete per maj 2026 indikerar att portféljens fundamentala
utveckling, méatt med bland annat vinst per aktie, operativt kassafldde per aktie, har varit starkare én
prisutvecklingen over tid. Det stodjer forvaltarens beddémning att portféljens langsiktiga vardepotential
inte fullt ut aterspeglas i radande marknadspris.

Sammanfattningsvis har fonden under foérsta halvaret 2026 fortsatt att prioritera disciplin, 1&ngsiktighet
och kvalitet framfér anpassning till kortsiktiga marknadstrender. Forvaltaren ar medveten om att denna
strategi periodvis kan leda till avvikelser mot jamforelseindex, sarskilt i marknader som drivs av smala
teman eller starka narrativ. Samtidigt ar dvertygelsen att ett konsekvent fokus pa bolagens langsiktiga
vardeskapande formaga ger de basta forutsattningarna for konkurrenskraftig avkastning over tid.



Vasentliga risker

Fonden ar en aktivt forvaltad aktiefond som placerar globalt utan geografiska eller branschspecifika
begransningar. Den paverkas av en mangd olika risker varav tre varda att lyfta fram har ar marknadsrisk,
likviditetsrisk samt valutarisk.

Marknadsrisk: Fonden ar en global aktiefond som inriktar sig pa placeringar enligt vardebaserade
strategier utan geografiska eller branschspecifika begransningar. Fonden paverkas darfér av
marknadsrisk, det vill sdga risken for férandringar i priser pa fondens underliggande aktier. Exponering
mot aktiemarknader uppnas huvudsakligen genom placeringar i aktier, men fonden kan a&ven placera
upp till 10 procent av fondfdrmégenheten i andra fonder. Marknadsrisken minskas genom att fonden
har en diversifierad portfdlj med god spridning i olika sektorer och branscher. Den geografiska
diversifieringen bidrar ocksa till en minskad marknadsrisk, som tar sikte pa bolag med global verksamhet
snarare an var bolagen har sitt huvudséate. Fondens innehav kan darfér fran en tid till annan vara hogt
exponerad mot en enskild bors. Standardavvikelsen (tva ars historik) for fondens andelsklass A var vid
halvarsskiftet 13,72 procent och for andelsklass D uppgick den till 13,04 procent. Fondens riskklass
enligt PRIIPs riskindikator (SRI), som ger en bedémning av marknadsrisken, ar 4 pa en sjugradig skala.

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 kdpas eller saljas utan att priset paverkas. Likviditetsrisken anses vara
lag da fonden till stor del investerar i aktier med hog omsattning i férhallande till storleken pa fondens
positioner.

Valutarisk: Fonden placerar globalt i vardepapper som prisséatts i olika valutor. Nar Fonden placerar i
tillgangar som prissatts i andra valutor &n Fondens referensvaluta uppstar valutarisk i motsvarande
utstrackning. Fondens varde kommer darigenom att paverkas av valutafluktuationer.

Vid utgangen av halvaret 2026 var fondens fem stérsta valutaexponeringar: 70,7 procent mot USD,
15,40 procent mot CAD, 11,34 procent mot EUR, 1,88 procent mot GBP och 1,12% mot AUD.

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

Valuta

Fonden far inte valutasakra.

Derivatinstrument

Fonden far inte anvanda derivatinstrument.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

Under perioden har det inte intraffat nagra personella eller organisatoriska férandringar som har
vasentlig betydelse for fonden. Det har inte heller skett nagra férandringar i fondens placeringsinriktning
eller jamforelseindex.

Fonden har under perioden uppdaterat sin hallbarhetsklassificering fran artikel 6 till artikel 8 enligt
SFDR, med verkan fran februari 2026. Detta paverkar hallbarhetsavsnittet nedan och innebar att
fondens hallbarhetsrelaterade egenskaper ska beskrivas i linje med fondens uppdaterade
forképsinformation, informationsbroschyr och évriga relevanta styrdokument.



Hallbarhet

SPETS klassificerades som en artikel 8-fond enligt SFDR under férsta halvaret 2026. Fonden framjade
miljérelaterade och sociala egenskaper genom att integrera hallbarhetsrisker och beakta huvudsakliga
negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer (PAl) i investeringsprocessen. Fonden har inte faststallt
nagon minimiandel hallbara investeringar.

Hallbarhetsrisker beaktades I6pande i analysen av investeringsobjekt genom bedémning av relevanta
hallbarhetsrelaterade risker, inklusive sektorspecifika, geografiska och geopolitiska risker som
beddmdes kunna paverka investeringarnas langsiktiga vardeutveckling. Som en del av processen
anvandes normbaserad screening, exkluderingskriterier samt hallbarhetsdata fran externa
dataleverantdrer.

Fonden tillampade exkluderingskriterier for verksamheter som inte ar foérenliga med fondens
hallbarhetsprofil samt bolag som bryter mot internationella normer och konventioner. Hallbarhetsarbetet
bedrevs i enlighet med fondbolagets hallbarhetspolicy och riktlinjer for integrering av hallbarhetsrisker.

Under perioden férandrades fondens hallbarhetsklassificering fran artikel 6 till artikel 8 enligt SFDR. |
ovrigt skedde inga vasentliga forandringar i fondens hallbarhetsstrategi.

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.

Ovrigt

Under perioden var ansvarig férvaltare Johan Bynélius.



Huvudportfolj SEK

Fond-

formogenhet kr

(SEK)

2026-06-30 322 263 064

2025-12-31 375 633 235

2024-12-31 492 514 085

2023-12-31 392 393 373

2022-12-31 190 614 479

2021-12-31 243 305 944

2020-12-31 22 768 049
Andelsklass A SEK

Fond-

formogenhet kr

(SEK)

2026-06-30 -

2025-12-31 -

2024-12-31 -

2023-12-31 -

2022-12-31 -

2021-12-31 -

2020-12-31 -
Andelsklass D NOK

Fond-

formogenhet

(NOK)

2026-06-30
2025-12-31
2024-12-31
2023-12-31
2022-12-31
2021-12-31

Anvanda valutakurser:

2026: NOK/SEK 0,9795
2025: NOK/SEK 0,9134
2024: NOK/SEK 0,9719
2023: NOK/SEK 0,9927
2022: NOK/SEK 1,0628
2021: NOK/SEK 1,0267

Andels-
varde kr
(SEK)

Andels-
varde kr

(SEK)
178,42
183,44
203,56
165,08
126,31
146,17
108,71

Andels-
véarde
(NOK)

134,07

147,89

154,77

128,82

95,90

114,86

Antal utestaende

andelar

1852 762,37
2100 973,27
2483 944,49
2447 447,19
1567 542,53
1739 058,08

209 439,14

Antal utestaende

andelar

1676 461,59
1899 073,22
2236 991,10
2134 745,03
1264 788,51
1353 281,74

209 439,14

Antal utestaende

andelar

176 300,78
201 900,04
246 953,39
312 702,16
302 754,02
385 776,34

Total-Jamforelse-
per andel kr avkastning %

Total-Jamforelse-
per andel kr avkastning %

Total-Jamforelse-
avkastning %

Aktiv
risk %

Aktiv
risk % **

7,63
6,03
5,58

Aktiv
risk % **

7,28
5,61
5,24

*Jamforelseindex: Fonden har bérjat anvanda sig av MSCI ACWI Value index som jamférelseindex
fr.o.m. 2023-01-01

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

1) Avser period 2020-06-04 - 2020-12-31
2) Avser period 2021-06-01 - 2021-12-31
3) Avser period 2023-01-01 - 2023-12-31



Belopp i SEK

Tillgangar

Overlatbara vardepapper

Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde

Bankmedel och 6vriga likvida medel
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet

Poster inom linjen

Not

1,2

2026-06-30

322 006 233
322 006 233
675721
101 133

2004 451
324 787 538

16 131
2508 343
2524 474

322 263 064

Inga

2025-12-31

374 864 568
374 864 568
2487 578
25 831

3 788 364
381 166 341

1176
5531 931
5533 107

375 633 234

Inga



Belopp i SEK 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 forordningar, samt foljer
Fondbolagens Forenings 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 ar en handelsdag anvands senaste handelsdag fére balansdagen.

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

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

Nyckeltal

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



Not 1. Finansiella Instrument

Per 2026-06-30 innehades fdljande finansiella instrument.

Vardepapper

Bransch

Overlatbara virdepapper

Kategori 1

ENBRIDGE INC, Kanada, CAD
TEXAS PACIFIC LAND NPV, USA, USD
Energi

BROADRIDGE FINL, USA, USD
Cintas Corp, USA, USD

COPART INC, USA, USD

DIPLOMA PLC, Storbritannien, GBP
ELECTRO OPTIC SY, Australien, AUD

KELLY PARTNERS GROUP HOLDING, Australien, AUD

VERISK ANALYTICS, USA, USD

Industri

AMAZON COM, USA, USD
MERCADOLIBRE INC, Uruguay, USD
Saéllankoépsvaror

DOXIMITY INC-CLASS A, USA, USD
IDEXX LABORATORIES, USA, USD
LEMAITRE VASCULAR, USA, USD
Veeva Systems Inc, USA, USD

Halsovard

ADYEN NV, Nederlanderna, EUR
INTERCONT EXCH I, USA, USD

JSC KASPI.KZ ADR, Kazakstan, USD
MASTERCARD INCORP, USA, USD
MSCI INC., USA, USD

S&P GLOBAL INC, USA, USD

Tradeweb Markets Inc, USA, USD

VISA, USA, USD

Finans

ASML HOLDING NV, Nederlanderna, EUR
Cadence Design Systems Inc, USA, USD
Constellation Software Inc/Can, Kanada, CAD
FAIR ISAAC CORP, USA, USD
FORTINET INC, USA, USD

MICROSOFT, USA, USD

NAPCO SECURITY TECHNOLOGIES, USA, USD
SDI GROUP PLC, Storbritannien, GBP
TOPICUS.COM INC, Kanada, CAD

Tyler Technologies Inc, USA, USD

Antal

30 443
1905

9 354
510
31808
6 264
34 743
47 431
2197

6 645
545

3378
1841
1225
4 061

1355
6 834
2519
4012
2103
4126
5126
5582

1199
1883
991
1106
10 676
3160
2133
26 489
25157
1131

Marknadsvarde

16 005 847
8 083012
24 088 860
12419 973
840 978

8 693 461
5743753
2402 052
1206 644
3824 092
35130 953
15355 118
8 968 904
24 324 023
679 250

9 396 452
1139 692
6 987 458
18 202 852
12 315 326
8 156 983
2115962
19977 778
11418 776
16 291 544
4952913
18 567 744
93 797 027
22 865 565
6 851 936
18 088 116
12 811 628
15900 749
11 428 269
785 429
299 780

15 550 049
3 206 936

Andel %

4,97
2,51
7,47
3,85
0,26
2,70
1,78
0,75
0,37
1,19
10,90
4,76
2,78
7,55
0,21
2,92
0,35
2,17
5,65
3,82
2,53
0,66
6,20
3,54
5,06
1,54
5,76
29,11
7,10
2,13
5,61
3,98
4,93
3,55
0,24
0,09
4,83
1,00



Informationsteknik 107 788 457 33,45

ALPHABET INC-CL A, USA, USD 1237 4 285 969 1,33
HEMNET GROUP AB 6 167 453 891 0,14
META PLATFORMS INC, USA, USD 2 544 13 893 460 4,31
Kommunikationstjanst 18 633 320 5,78
Summa Kategori 1 321 965 492 99,91
Kategori 7

SBERBANK PJSC -SPONSORED ADR, Ryssland, USD 8 081 40 741 0,01
Finans 40 741 0,01
Summa Kategori 7 40 741 0,01
Summa Overlatbara viardepapper 322 006 233 99,92
Summa vardepapper 322 006 233 99,92
Ovriga tillgangar och skulder 256 831 0,08
Fondférmoégenhet 322 263 064 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel p& 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 vardepapper som ar féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allménheten.

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 frdn emissionen avses bli upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

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

7. Ovriga finansiella instrument.



Not 2. Forandring av fondformoégenhet

Fondférmogenhet vid periodens bérjan

Andelsklass A
Andelsutgivning
Andelsinlésen

Andelsklass D
Andelsutgivning
Andelsinlésen

Periodens resultat enligt resultatréakning

Fondférmoégenhet vid periodens slut

2026-01-01-
2026-06-30
375633 234

24 197 429
-62 869 438

770 055
-4 013 532

-11 454 684

322 263 064

2025-01-01-
2025-12-31
492 514 085

110 672 248
-175701 829

3 339 530
-9623 023

-45 567 777

375 633 234
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