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Forvaltarkommentar

Fondférmdgenheten har minskat fran 113 miljoner kronor vid arets borjan till 93 miljoner kronor
vid drets slut. Netto av in- och utfiéde i fonden under 2021 var -23 miljoner kronor. Fondens
andelsvdrde 6kade under perioden med 2,80%, vilket kan jamforas med jamférelseindex som
avkastade 0,14%.

Marknadens utveckling

Aret bérjade med kraftigt stigande l&ngrantor fér statsobligationer pa grund av rédsla fér
hogre inflation. Kreditspreaden, dvs skillnaden i pris mellan olika obligationer med samma
16ptid men olika kreditvardighet, klarade sig dock bra trots den stora rérelsen dar till exempel
amerikansk 10-arsranta steg fran 0,90% till 1,70% under arets forsta kvartal. Kreditmarknaden
holl sig sedan valdigt stark med foljd att spreadarna gick ihop mot historiskt laga nivaer. Under
arets sista kvartal blev det igen Okat fokus pa inflationen och 6kad tro pé att framfér allt den
amerikanska centralbanken, FED, kommer att borja héja rantorna under de forsta tva kvartalen
2022. Detta tillsammans med ett nagot generellt samre riskklimat fick kreditspreadarna att ga
isar. Fastighetsbolag ar fortsatt den storsta sektorn inom foretagsobligationer i Norden. Under
aret har vi sett en hel del intressanta nyheter dar t.ex. Castellum kdpte Kungsleden och blev
darmed Sveriges fjarde storsta fastighetsbolag. Under hosten kopte dven Heimstaden Bostad
en fastighetsportfolj fran Akelius vard 92 miljarder SEK.

Fondens utveckling

Fonden utvecklades positivt under 2021 med en redovisad avkastning om 2,80% vilket kan
jamforas med en redovisad avkastning for jamforelseindex om 0,14%. Avkastningen
kannetecknades som stabil under érets tre forsta kvartal dar framfor allt vara innehav med
hogre kreditrisk utvecklades bést. Under det sista kvartalet utvecklades avkastningen sémre
da kreditspreadarna gick isér och vara innehav med fast rénta hade en negativ utveckling
pa grund av ranteuppgangen. Det av vara innehav som bidrog mest till avkastningen var
Digiplex. Det var lange vart storsta innehav inom segmentet High Yield. De kdptes upp av
amerikanska IPI Partners som valde att fortidsinlosa samtliga av Digiplex utstaende
obligationer. Digiplex behévde da kompensera investerarna for framtida
kupongutbetalningar vilket medforde att obligationen steg kraftigt i pris.

Framtida strategi

Vi ar positiva till varldsekonomin under 2022 da radslan, osakerheten och paverkan fran Covid-19
sa smaningom bor avta. Daremot bor vi rakna med rantehojningar fran ett antal centralbanker samt
neddragningar av stimulansprogrammen. Det finns darfor en risk att rantenivaer pa
statsobligationer stiger, vilket i sin tur &r negativt for avkastningen pa foretagsobligationer med fast
ranta. Vi har darfor en fortsatt valdigt 1ag ranterisk. Fonder med mycket stats- och
bostadsobligationer bor fa svart att hitta bra avkastning i en miljé dar marknaden prisar in storre
sannolikhet for hojda rantor, vilket bor gynna foretagsobligationsfonder. Vart fokus kommer &ven
framover vara bolag med starka kassaflodden. Inom fastighetsmarknaden fortsétter vi att investera i
forsta hand i bolag som foretradesvis dger bostader och samhéllsfastigheter. Vad galler finansiella
institut har vi 6vervagande obligationer utgivna av nordiska banker eftersom de &r valdigt
valkapitaliserade och det &r en strategi vi kommer fortsatta att ha under 2022. Vi har for tillféllet en
mindre andel |an utgivna i USD och ser ingen anledning att 6ka den exponeringen i nartid. Om det
visar sig att den amerikanska centralbanken hojer rdntan mer &n vantat kan det senare under 2022
bli ett bra ldge att dka den risken. Aven under 2021 s&g vi trenden med fler emissioner av gréna
och sociala obligationer. Det ser vi som valdigt positivt och vi kommer att fortsatta investera i och
oka grona och sociala obligationer. Det passar val in i var forvaltningsfilosofi och samtidigt 6kar
efterfragan for dessa obligationer hos investerare, vilket talar for att avkastning pa dessa
obligationer kommer att vara bra.

Fondens riskprofil

Fonden placerar i rantebarande instrument vilket &r férenat med en
ranterisk, kreditrisk och likviditetsrisk (risken att ett vardepapper blir
svarvarderat samt inte kan omsattas utan storre prisreduktion eller stora
kostnader). Likviditetsrisken kan vara hogre i foretags-obligationsfonder an

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen placerar i réntebarande
vardepapper utgivna av foretag. Fonden forvaltas med en valdiversifierad portfolj av
tillgdngar. Fondens ranteplaceringar fordelas pa lander, regioner, sektorer, |6ptider
och kreditvardighet. Fonden valutasékrar alla utléndska obligationer till SEK. Mer &n

FONDFAKTA

Startar 2017
Starkurs (SEK) 100
Jamforelseindex Solactive SEK IG Credit
Morningstar rating 3/5
Fondbolag Naventi Fonder AB
Oppen for férsakring Ja
Fonden féljer "Svensk kod for fondbolag".

UTDELNING

Fonden é&r inte utdelande.

KOSTNADER

Forvaltningsavgift (%) 0,70
Arlig avgift (%) 0,72
Insattningsavgift (%) 0,00
Uttagsavgift (%) 0,00
Hogsta forvaltningsavgift

enligt fondbestammelserna (%) 1,00
Transaktionskostnader (tkr) 23
Transaktionskostnader i % av oms vp 0,01
Forvaltningskostnader for

engangsinsattning av 10 000 kr 71,27
under 1 ar (kr)

Forvaltningskostnader for 4,60
|I6pande manadssparande av

100 kr under ett ar (kr)

Analyskostnader (tkr) 0
Analyskostnader i % av omsattningen 0,00
Omsattningshastighet* 1,33
Omsattning via narstaende institut 0,00
Havstangens hogsta niva (%)* 50,51
Havstangens lagsta niva (%)* 31,81
Havstdngens genomsnittliga niva (%)* 41,23
Spreadexponering 812
Rénteduration (ar) 1,1

* Fonden har under aret valutasakrat obligationer |
utldndsk valuta genom derivatinstrument. Havstangen
redovisas brutto utan hansyn tagen till nettning och
hedaina i denna del.

FORVALTARE

Forvaltare Forvaltarteam
Naventi Fonder AB

Antal i teamet 4

i korta rantefonder eller aktiefonder. Foretags-obligationsmarknaden har en 50 procent av fondens fondférmégenhet skall vara placerade i foretagsobligationer

lagre transparens och likviditet an t.ex. aktiemarknaden. Likviditeten kan
variera till foljd av férandringar i efterfragan och utbud. Vid en begransad
likviditet i marknaden kan storre uttag ur fonden innebara att innehav
behover saljas till ofordelaktiga priser samt i exceptionella fall att uttag ej
kan ske omedelbart efter begéran, vilket staller storre krav pa
kassahanteringen samt att fonden har en lamplig sammanséttning av
innehav.

Ovrig information

All redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter. Se fondens
faktablad fér senast uppdaterad arlig avgift. Arlig avgift redovisas alltid i
fondens arsberattelse.

Naventi Global Foretagsobligationsfond

och i féretagskrediter. Fonden kan investera i vardepapper och
penningmarknadsinstrument med savél hog kreditrating, 1&g kreditrating eller i
foretag som saknar kreditrating. Den genomsnittliga rantebindningstiden 6verstiger
vanligtvis inte fem &r. Fonden har rétt att handla med derivatinstrument som ett led
i fondens placeringsinriktning, vilket har skett under aret (valutasékring). Vid
berdkningen av den sammanlagda exponeringen i fonden tillaimpas
atagandemetoden som riskbedémning.
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UTVECKLING*
2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Fondférmogenhet (Mkr) 93,4 113,0 55,6 31,0 26,0 - - - - -
Andelsvérde (kr) 106,8 103,9 103,7 97,0 100,5 = = = = =
anatiutestacnde 874,6 1087,4 5355 3154 2544 - - - - =
andelar (tusental)
Totalavkastning (%) 2,8 01 6,9 -34 0,5 - - - - -
Avkastning
jamforelseindex (%) Rl ol B2 i O B B B B B

Risk & Avkastningsmatt**

Total Risk 6,8 6,8 2,6 - - - = = - -
Total Risk

Jamforelseindex L7 Ty @5 - - - - - - -
Aktiv Risk 52 52 24 = - - - = > -

*Utvecklingen ar beraknad fran start 2017-10-12 och fondférmdgenheten redovisas vid utgangen av respektive ar. Den 1 juni 2020 upphérde Nasdaq
OMX Credit SEK och ersattes av Solactive SEK IG Credit.

**Aktivitetsgrad och aktiv risk. For att forbattra investerarnas forutsattningar att bedéma om den arliga avgift som fondférvaltare tar ut for att
forvalta fonden &r motiverad i férhallande till aktivitetsgrad (aktiv risk) i fondférvaltningen, lamnas information om aktivitetsgrad i fondférvaltningen for
fonden i forhallande till fondens jamforelseindex. Fonden &r en aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen placerar i foretagsobligationer. Fondens
jamforelseindex ar representativt for fondens placeringsinriktning da det aterspeglar fondens langsiktiga placeringsinriktning med avseende pa
tillgangsslag (foretagsobligationer), 16ptid och kreditvardighet. Aktiv risk &r ett matt pa volatiliteten for variationerna mellan fondens avkastning och
jamforelseindexets avkastning. Presenterad data ovan tar utgangspunkt i en langre tidsperiod for att mojliggora en jamforelse av fondens avkastning och
dess risk sett till aktiviteten i forvaltningen Over tid. Aktiv risk presenteras for de senaste 3 aren, da fonden startades i oktober 2017. Saledes &r det inte
mojligt att uppfylla 10 ars historik i denna del. En aktiv férvaltning av fonden likstélls med aktiv risk och darigenom forklaras avvikelsen sett till
jamforelseindex. Presenterade véxlingar av aktiv risk beror pa att nyckeltalet paverkas av marknadens utveckling och nyckeltalet for fonden beror pa
fondens specifika placeringsinriktning och dess tillgangar som avviker fran jamférelseindexets sammansattning. Generellt har rantebarande vardepapper
en mindre grad av volatilitet &n aktier. Forvantad utveckling ska darfor beaktas i skenet av detta. Véardet pa fondens tillgangar och fondens allokering
mellan tillgangarna varierar 6ver tid. Det ar darfor inte ovanligt att fondens utveckling skiljer sig mot jamférelseindex.

GENOMSNITTLIG AVKASTNING 2 ar Sedan start
1,5% 1,6%
GEOGRAFISK FORDELNING (%) DE FEM STORSTA POSITIONERNA
e Finansiella instrument Andel (%)
MEDGAM F 11/27/24 2,28
. LANSBK Float PERP 04/10/24 2,26
- TELIA 1,375 05/11/81 2,25
GJENSIDIGE Float 04/07/26 2,24
2> i /% BEWINO F 09/03/26 2,23
H EH =
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Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overlatbara virdepapper upptagna till handel vid

reglerad marknad Volym Markn.varde % av portf.
AFBSS 06/27/24 2000 000 2033 193 2,18
AKFAST 1.125 01/11/29 100 000 1025 627 1,10]
ARWFTG Float PERP 1250 000 1272173 1,36/
AXANO FLOAT 09/15/26 100 000 1010 037 1,08
AZRION 7.25 04/28/24 100 000 1073 924 1,15/
BALDER 1 1/4 01/28/28 100 000 1040 380 1,11
BEWINO F 09/03/26 200 000 2087 602 2,23
BULKID Float 07/14/23 1100 000 1187 960 1,27/
CATESS F 06/16/25 2000 000 1978 169 2,12
CRAYON Float 07/15/25 1500 000 1584 517 1,70]
DANBNK Float 11/14/29 2000 000 2042 750 2,19
DNBNO Float 02/17/32 2000 000 1995 880 2,14
EPNENG 6,125 09/22/20 100 000 1071789 1,15/
ERICB 1% 05/26/29 100 000 1011202 1,08
FPARSS F 06/22/26 2000 000 2001 007 2,14
FSTSTN F 06/30/27 2000 000 1995 301 2,14
GJENSIDIGE Float 04/07/26 2 000 000 2091 807 2,24
HEIBOS 3.248 PERP Corp 100 000 1062 077 1,14/
HEIBOS Float 02/25/25 2000 000 2030 020 2,17
HEIMST 6,75 Float Perp Corp 100 000 1066 385 1,14/
HSBC FRN PERP_0423 200 000 1682 965 1,80
IBTFAS Float 09/01/25 2000 000 2047 330 2,19
Intrum 4.875 08/15/2025 150 000 1614 432 1,73
KAHRSB Float 12/07/26 1200 000 1220 052 1,31
KNAAND Float 06/01/24 1250 000 1260 801 1,35/
LANSBK Float PERP 04/10/24 2000 000 2107 597 2,26
LANSBK Float Perp Corp 2000 000 2 053 336 2,20
LINKNO 3.375 12/15/25 100 000 1004 110 1,07/
LUNDC 0,875 10/14/2027 100 000 1040 554 1,11
MEDGAM F 11/27/24 200 000 2127 283 2,28
MOMOXH Float 07/10/25 100 000 1058 276 1,13
NLPNDK Float 06/08/28 2 000 000 2030 588 2,17
NORDAX FLOAT 01/23/23 2000 000 2017 663 2,16
NORDAX Float 10/29/26 1250 000 1253 948 1,34/
NYFOSA Float Perp 1250 000 1259 231 1,35/
OEWNDI 09/14/26 100 000 1026 888 1,10]
ORAFP 1,75 PERP 100 000 1066 500 1,14/
Protector Float 31/03/47 1000 000 1036 471 1,11
RESURS Float 06/14/24 2 000 000 2008 202 2,15
RSALN Float Perp 2 000 000 2031 145 2,17
SAGAX 1.125 01/30/27 100 000 1057 813 1,13
SAMPFH 1,875 10/04/49 100 000 1063 517 1,14/
SAMPFH Float 06/17/51 2 000 000 2003 960 2,15
SCABSS F 06/21/28 2000 000 2006 862 2,15
SEASPAN 6.5 02/05/24 200 000 1954 137 2,09
SEB 5 5/8 PERP 200 000 1853 271 1,98/
SFSS Float 05/19/25 1250 000 1246 304 1,33
SNOLUM Float 09/26/24 1250 000 1298 090 1,39
SPNODC Float 12/05/23 2000 000 2014 015 2,16
SSW 6.5 04/29/26 200 000 1961372 2,10
TELIA 1,375 05/11/81 200 000 2105792 2,25
TRYGFO Float 05/12/51 2000 000 2001872 2,14
UNTCAM Float 06/05/23 1250 000 1274 140 1,36/
VESTUM Float 10/28/24 1250 000 1260 835 1,35/
VZ 1,375 10/27/26 100 000 1086 324 1,16/
SUMMA 85 797 478 91,85
Overlatbara virdepapper som ar féremal for

regelbunden handel vid nagon annan marknad som

ar reglerad och 6ppen for allmanh Volym Markn.varde % av portf.
PSKYME Float 11/27/24 1250 000 1258 894[ 1,35/
SUMMA 1258 894 1,35
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 87 056 371 93,19
OTC-Derivat med positivt marknadsvarde Volym Markn.varde % av portf.
USD/SEK Termin 220321 -800 000| 43 023| 0,05
SUMMA DERIVAT 43 023 0,05
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT 87 099 394 93,24

MARKNADSVARDE
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Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

OTC-Derivat med negativt marknadsvérde Volym Markn.varde % av portf.
NOK/SEK Termin 220321 [ -6950 000] - 145 024] -0,16
EUR/SEK Termin 220321 | -2400000] - 87 440| -0,09
SUMMA DERIVAT - 232 465 -0,25
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT

MARKNADSVARDE ) 232465 -0.25

Ovriga tillgangar och skulder
Likvidkonton Volym (lokal valuta) Markn.varde % av portf.
Global Foretagsobligationsfond ISDA, SEK 620 000 620 000 0,66
Global Féretagsobligationsfond - SEK 5977 612 5977 612 6,40
Global Foretagsobligationsfond - NOK 79 81 0,00
Global Foretagsobligationsfond - EUR 17 173 0,00
Global Foretagsobligationsfond - USD 478 4316 0,00
SUMMA LIKVIDKONTON 6 602 182 7,07
Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Volym (lokal valuta) Markn.varde % av portf.

Upplupet forvaltningsarvode -55 773| -55 773 0,06
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA - 55773 0,06
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 6 546 410 7,01
FONDFORMOGENHET 93 413 339 100
[SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP Markn.varde % av portf.|
[SEB AB (publ) | 8266 011] 8,85|
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Balansrakning
alla belopp i KSEK

Forandring av fondférmogenhet

alla belopp i KSEK

Tillgangar Not 2021-12-31 2020-12-31 2021 2020

Overlatbara vardepapper 1 87 056 101 933 Fondférmdgenhet vid arets borjan 112 956 55 556

OTC-Derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1 43 500 Andelsinsattningar 42367 99 793

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 87 099 102 433 Andelsinlosen 65 119 43 789
Resultat enligt resultatrakning 3210 1395

Bankmedel och évriga likvida medel 1 6 602 9 536 Fondférmdgenhet vid arets slut 93 413 112 956

Ovriga tiligngar 2 0 2 057

SUMMA TILLGANGAR 93 702 114 026

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1 -232 0

Summa finansiella instrument med negativt m.v. -232 0

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3 -56 -65

Ovriga skulder 4 0 -1.005

SUMMA SKULDER -288 -1 070

FONDFORMOGENHET 93413 112 956

Poster inom linjen

Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument 620 -100

Not 1

Se "Innehav" for specifikation av finansiella instrument

Not 2

Likvider pa vag 0 2057

Summa dvriga tillgangar 0 2 057

Not 3

Upplupet férvaltningsarvode -56 -65

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter -56 -65

Not 4

Likvider pa vag 0 -1.005

Summa évriga skulder 0 -1 005
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Resultatrdkning
alla belopp i KSEK

Intakter och vardeférandring Not 2021-01-01 - 2021-12-31  2020-01-01 - 2020-12-31
Vardefoérandring pa éverlatbara vardepapper 5 3307 -1776
Rénteintakter 2778 1886
Valutakursvinster och -férluster netto -2 081 1933
Ovriga intakter 6 5 0
Summa intdkter och vardeforandring 4010 2043
K d
Erséttning till fondbolaget -759 -612
Réntekostnader -17 -9
Ovriga kostnader 7 -24 -27
ki d -799 -648
Arets resultat 3210 1395
Not 5§
Realisationsvinster dverlatbara vardepapper 2623 805
Realisationsforluster 6verlatbara vardepapper -742 -2 492
Orealiserade vinster/forluster dverlatbara vardepapper 1426 -89
vardeforandring pa verlatbara vard 3307 -1776
Not 6
[Erséttning Link Mobility | | 5] o
|Summa 8vriga intékter [ [ 5] [
Not 7
|Transaktionskostnader | | -24| -27|
[s vriga | d [ [ -24] 27|

Information om erséttning till anstillda

Ersattning till Bolagets anstallda skall vara marknadsmassig och skall grundas pa den prestation som den anstallde utfér i Bolaget. Utgangspunkten for ersattning till samtliga anstallda inom
Bolaget ar fast 16n. Anstéllda kan under sarskilda forutsattningar ha méjlighet till rérlig Iénedel. Provisionsbaserad erséattning skall i detta avseende inte anses vara rorlig Iénedel. Maximal rorlig
I6nedel skall hégst uppga till 300% av den fasta I6nen per ar. Rérlig ersattning faststalls pa diskretionar basis och baseras pa saval individuella som gemensamma mal inom Bolaget samt skall
framja Bolagets langsiktiga mal. Vid utformandet av rorlig ersattning sker det en bedémning av hur detta paverkar nuvarande och framtida risker. Utbetalning av rorlig I6nedel for sarskilt reglerad
personal skall i forekommande fall, skjutas upp 6ver flera beskattningsar samt att en kvarhallande period galla. Minst 50 procent av den rérliga ersattningen, ska besta av andelar i berérda
vardepappersfonder. Den anstéllde far inte under ett ar efter att &ganderatten har gatt Gver till den anstallde forfoga Gver vardepappersfonderna, oavsett om ersattningen har skjutits upp eller
inte. For 6vriga anstallda halls ingen av den rérliga ersattningen inne, utan betalas ut i sa nara anslutning som mgjligt till beslutet om rorlig ersattning. Under 2021 har fondbolaget betalat ut fast
ersattning till 14 anstallda och rorlig ersattning till 3 anstéllda, se nedan. Uppfoljning av efterlevnaden av ersattningspolicyn utfors arligen av funktionen for regelefterlevnad, vilket har skett utan
anmarkning. Ersattningspolicyn finns att tillga pa fondbolagets hemsida. En kostnadsfri papperskopia kan erhallas pa begaran.

Anstillda vars totala
ersiittning uppgar till,
eller bverstiger, den

Anstillda i ledand. Anstiilld d Risktagare-sarskild totala ersattningen
nstéllda i ledande nstéllda med ansvar reglerad personal som till nagon i den Ovriga anstillda
strategiska for kontrollfunktionen verkstéllande
forvaltar fonderna ledningen

befattningar
Antal 1 1 5 2 5
Totalbelopp for samtliga ersattningar som kostnadsforts 793172 802 678 3523 474 2227 520 1499 310
Totalbelopp for utbetald fast ersttning 793172 802678 3123474 1720 520 1499 310
Totalbelopp for kostnadsford rérlig erséttning 400 000 507 000
Varav utbetald rorlig ersattning 240 000 304 200
Varav uppskjuten rorlig ersattning 160 000 202 800
Totalbelopp for utbetald fast och rorlig ersattning 793172 802 678 3363474 2024720 1499 310

Information ied réatti

Var investeringsstrategi ar att bedriva aktiv forvaltning av fondens tillgangar och ha ett makrotematiskt angreppssatt med region-, sektor- och bolagsanalys samt fokusera pa langsiktiga
faktorer/trender som &r signifikanta for att skapa en god riskjusterad avkastning. Vi efterstravar att de bolag som fonden investerar i, agerar i enlighet med relevanta koder och riktlinjer samt i 6vrigt
agerar enligt god sed pa aktiemarknaden. Vi handlar sjélvstandigt i forhallande till de bolag, i vilka fonden &r aktieégare, och utévar vart agande i syfte att bolagens varde och déarmed fondens
langsiktiga avkastning utvecklas pa basta satt i fondandelségarnas basta intresse. Genom var investeringsstrategi bidrar vi till utvecklingen av fondens tillgangar pa medellang till lang sikt.

Fondens omsattningskostnader (transaktionskostnader) fér 2021 uppgar till 23 tkr. Vi har inte anlitat rostningsradgivare for engagemang i de bolag som har gett ut de aktier som ingér i fondens.
Fonden lanar inte ut vardepapper. Naventi Fonder AB &r ett oberoende fondbolag och saknar d&garmassiga kopplingar till de bolag som férvaltade fonder investerar i. Eventuella intressekonflikter
som kan uppsta i samband med aktiedgarengagemanget for fondernas rékning hanteras i enlighet med fondbolagets interna regler for att identifiera, hantera och dokumentera intressekonflikter
som kan uppsta. Det har inte uppkommit nagra intressekonflikter mellan Naventi Fonder AB och aktieinnehavet i samband med placeringen.

Redovisnings- och vérderingsprinciper
Helarsrapporten har uppréttats enligt lagen om vardepappersfonder (2004:46), Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9) samt foljer
Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Fondens tillgangar och skulder varderas till marknadsvarde. Fondens innehav av finansiella instrument har varderats till senast tillgangliga betalkurs eller om sadan inte

finns senaste kopkurs. Om sadana kurser saknas eller om kurserna enligt fondbolagets bedémning &r missvisande far varderingen ske pa objektiva grunder enligt allmant
vedertagna varderingsprinciper.
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Hallbarhetsinformation

Naventi erbjuder aktiv fondforvaltning. Detta innebér att vi standigt foljer och utvérderar marknader och tillgdngar samt aktivt bestimmer hur dina
pengar skall vara placerade. For oss innebér detta uppdrag att vi har ett ansvar savil mot dig som kund som mot omvérlden. Pa Naventi arbetar vi
dérfor med ansvarsfulla investeringar och bidrar till ett mer langsiktigt investeringsklimat dar milj6-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer (ESG)
inkluderas i investeringsprocessen. Naventi ska agera som en ansvarstagande dgare och forespraka god miljoméssig och social standard samt god
etik i de foretag Naventi har inflytande dver. Vart forvaltarteam analyserar investeringsobjekten utifran ett hallbarhetsperspektiv savil infor en
investering som under hela dgandeperioden. I var investeringsprocess efterstrivar vi att investera i bolag med langsiktigt hallbar affarsmodell. I en
sadan bedomning fdsts avseende vid oberoende killors mitviarden sasom Bloomberg ESG. Vi tror pa att langsiktig hallbarhetstankande ar en
central del i framgéngsrik forvaltning.

O Fonden har hallbara investeringar som mal

M Fonden frimjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

[ Hallbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut, utan att fonden frimjar milj6relaterade eller sociala egenskaper eller har
hallbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker r inte relevanta.

Fonden framjar miljorelaterade och sociala egenskaper med forutséttning att praxis for god styrning foljs enligt artikel 8 i Disclosureforordningen
(EU) 2019/2088.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som frémjas i forvaltningen av fonden

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

M Sociala aspekter (t.ex. ménskliga rittigheter och likabehandling).

M Praxis for god styrning (t.ex. aktiedigares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption)
O Andra hallbarhetsaspekter.

Referensvirden
M Inget index har valts som referensvirde

Fonden har inget hallbarhetsindex som referensvérde. Fonden dr aktivt forvaltad och har ett jamforelseindex som avkastning jamfors mot.
Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

M Fonden viljer in
OO Hallbarhetsaspekter ar avgorande for forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vilja in bolag utifrdn miljo, sociala och afférsetiska fragor. Analys av bolagens arbete med
hallbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfrégor.

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

Fondbolagets kommentar:

Fonden dr en aktivt forvaltad fond som efterstrivar att generera en sd hog riskjusterad avkastning som mojligt 4t fondandelségarna i fonden pa
lang sikt. Detta astadkoms genom att investera i bolag med héllbara afférsmodeller och saledes ér det viktigt att de bolag som fonden investerar i
sa langt som mojligt dr langsiktigt hallbara. Forvaltarna behandlar hallbarhetsinformation om bolaget i sin analys pa samma sétt som dvrig
information behandlas. Det kan ske genom att forvaltaren tar del av bolagets publika information sdsom arsredovisning och héllbarhetsredovisning,
analytikertjdnster eller annan tillganglig information. Med hallbarhetsaspekter avses bland annat miljo, arbetsvillkor, minskliga réttigheter och
affdrsetik. Innan forvaltaren far investera i ett nytt innehav maste investeringen godkinnas av fondbolagets riskhanteringsfunktion.

Fonden placerar inte i bolag som ar involverade i foljande produkter och tjinster.
Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen

Pornografi

Kol

Tobak

Olja

Cannabis

M Naturgas

M Kommersiellt spelande

RAERARNERA
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Internationella normer
Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och dverenskommelser sasom FN Global Compact och OECD:s
riktlinjer for multinationella foretag som rér fragor om miljo, manskliga réttigheter, arbetsvillkor och afférsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som krénker internationella normer. Bedémningen gors antingen av fondbolaget sjélvt eller av en
underleverantor.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar atgarder for att komma till rédtta med identifierade problem eller dér fonden bedémer
att bolagen inte kommer att komma tillrdtta med problemen under en tid som fondbolaget bedomer som rimlig i det enskilda fallet.

Lander
O Av hallbarhetsskil placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rintebdrande védrdepapper utgivna av vissa stater.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
M Bolagspéverkan i egen regi

[ Bolagspéverkan i samarbete med andra investerare.

[ Bolagspéverkan genom externa levernatorer/konsulter

OOR&star pa bolagsstdmmor

ODeltar i valberedningar for att paverka styrelsens sammansittning

O Annan bolagspéverkan

For det fall 6vertrddelser av fondernas kriterier uppdagas hos ett bolag vari nagon av fonderna har innehav, kan vi avyttra innehavet alternativt
inhdmta klargérande information om det intrdffade genom att kontakta bolaget. I det senare fallet om inte tillfredsstillande svar erhalls, eller
information pa annat sitt framkommer som pévisar att bolaget dr medvetet om problemet och avser atgirda detta inom rimlig tid, kommer vi att
fatta beslut om innehavet kan behéllas eller skall avyttras. Beslutet dr avhingigt 6vertradelsens art, dess omfattning och bolagets vilja och formaga
att genomfora tillfredsstéllande fordndringar, eventuellt efter patryckningar via intresseorganisationer.

Uppfoljning av hillbarhetsarbetet for 2021
Enligt gillande regler skall bolaget informera om hur de angivna metoderna under aret har anvénts for att beakta hallbarhetsarbetet samt den effekt
arbetet resulterat i.

Fonden foljer artikel 8 i Disclosureforordningen. I vér investeringsprocess efterstréivar vi att fonden investerar i bolag med langsiktigt hallbar
affirsmodell. Investeringar analyseras utifran ett hallbarhetsperspektiv infor en investering och 16pande under hela dgandeperioden. Vi beaktar i
investeringsbesluten huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer. Héllbarhetsrisker, sdsom miljoméssiga risker, integreras i
investeringsbesluten. For att minska fondens hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser pa hallbarhetsfaktorer exkluderas ett antal branscher och
sektorer. Vidare paverkar vi i egenskap av dgare genom dialog for det fall innehaven skulle komma att bryta mot faststillda kriterier avseende
hallbara investeringar. Branscher/sektorer som vi anser ha en hog risk eller inte vara lampliga investeringar exkluderas.

Under éret har miljorelaterade egenskaper uppnétts genom investeringar i grona obligationer emitterade av bl.a. Catena Fastigheter och European
Energy AS samt har fonden dven exkluderat naturgas som potentiell investering. Mer information om vilken utstrackning fonden har uppnatt
miljorelaterade och sociala egenskaper, samt for att minimera fondens hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser, se nedan under Fonden har
valt in resp. Fonden har valt bort och Fondbolaget har paverkat.

Enligt gillande regler ska dven information limnas om fonden bidrar till ndgot av miljomalen i artikel 9 i EU-taxonomin. Med anledning av att
taxonomin haller pa att utvecklas och kriterier for samtliga miljomal 4r dnnu inte klara, samt att bolag har &nnu inte bérjat rapportera i vilken
utstrackning som deras verksamhet ér forenlig med EU-taxonomin, ér det inte mojligt att avgora i dagsldget om fonden bidrar till nagot av
miljomalen i artikel 9 i EU-taxonomin.

Information om EU:s taxonomi for miljomiéssigt hallbara verksamheter

EU-taxonomin ér ett klassifikationssystem som syftar till att etablera gemensamma kriterier for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.
Enligt regelverket ska det for varje fond redovisas hur stor del av fondens investeringar som ér forenliga med taxonomin. Taxonomin héller pa att
utvecklas och kriterier for samtliga miljomal dr dnnu inte klara. Det saknas ocksa en fastslagen berdkningsmodell for hur stor andel av fondens
investeringar som ér forenliga med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har dnnu inte borjat rapportera i vilken utstrickning som deras
verksamhet dr forenlig med EU-taxonomin. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagsldget inte dr mojligt att 1amna tillforlitliga uppgifter om hur
stor andel av fondens investeringar som ér forenliga med taxonomin.

I regelverket finns en princip, “orsaka inte betydande skada”, som innebir att investeringar som bidrar till ett hallbarhetsmal samtidigt inte far
innebéra betydande skada for nagot annat hallbarhetsmél. Principen “orsaka inte betydande skada” dr endast tillimplig pa den del av fonden som
utgdrs av investeringar som antingen riknas som hallbara enligt forordningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar eller enligt EU-taxonomin.
Den aterstaende delen av denna fond har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna for miljoméssigt héllbara ekonomiska
verksamheter.

Fonden har valt in

Fonden har under aret investerat i s.k. grona obligationer utgivna av Catena Fastigheter, European Energy AS och Fastpartner AB. Investeringar
har dven skett i en ”Sustainability-linked Bond” utgiven av Kihrs. Obligationen dr avsedd att bidra till bolagets hallbarhetsmél om att bl.a.
reducera bolagets utslépp i form av scope 1 och scope 2 med 8 % arligen.

Fonden har valt bort
Under éret har fonden valt bort ett bolag utifrdn fondens exkluderingskriterier, Kistefos AS.

Fondbolaget har paverkat

Vi har under éret tagit upp frdgor om hallbarhet och var syn pa hallbarhet nér vi har métt bolag som vi har investerat i och/eller har avsett att
investera i. Vi har under aret 2021 haft dialoger om pagaende arbete for att forhindra penningtvitt tillsammans med Danske Bank, SEB och
Swedbank. Vidare har vi varit i kontakt med Kistefos AS i fraga om bolagets investering i Borr Drilling.

Overgripande k arer om hallbarhetsarbetet

Under éret har vi uppdaterat och forbéttrat var policy avseende vart hallbarhetsarbete i enlighet med Disclosureforordningen (EU) 2019/2088.
Vidare har vi utokat branscher/sektorer som vi inte investerar i (naturgas och kommersiellt spelande).
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Stockholm den 27 januari 2022

Christina Ragsten Pettersson

Styrelsens ordférande

Filip Peird

Naventi Global Foretagsobligationsfond

Andreas Bergknut
Verkstallande direktor

Henrik Talborn
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REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i virdepappersfond Naventi Global Féretagsobligationsfond

Org.nr. 515602-9331

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Naventi Fonder AB,
organisationsnummer 556630-8689, utfért en revision av
arsberittelsen f6r Virdepappersfonden Naventi Naventi Global
Foretagsobligationfond f6r 4r 2021 med undantag for
héllbarhetsinformationen pa sidorna 8-9 (hallbarhets-
informationen”). Virdepappersfondens drsberittelse ingar pa
sidorna 2-10 i detta dokument

Enligt var uppfattning har drsberittelsen upprittats i enlighet med
lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Virdepappersfond Naventi Global
Foretagsobligationfond finansiella stillning per den 31 december
2021 och av dess finansiella resultat fér aret enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens féreskrifter om
virdepappersfonder. Vira uttalanden omfattar inte
hillbarhetsinformationen pa sidorna 8-9.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dx
oberoende i férhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
indamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information an arsberittelsen

Detta dokument innehéller d4ven annan information dn arsberittelsen.
Den andra informationen bestir av hillbarhetsinformationen pa
sidorna 8-9 ("hallbarhetsinformationen"). Det dr fondbolaget som har
ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende arsberittelsen omfattar inte denna
information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

I samband med vir revision av arsberittelsen dr det vért ansvar att lisa
den information som identifieras ovan och 6verviga om
informationen i visentlig utstrickning r oférenlig med édrsberittelsen.
Vid denna genomging beaktar vi dven den kunskap vi i Gvrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i évrigt
verkar innehilla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
visentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Naventi Global Foretagsobligationsfond

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberittelsen
upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om
virdepappersfonder. Fondbolaget ansvarar dven f6r den interna
kontroll som det bedémer dr nédvindig f6r att uppritta en
arsberittelse som inte innehiller ndgra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa misstag.

Revisorns ansvar

Vira mal 4r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsberittelsen som helhet inte innehaller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehéller véira
uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hég grad av sikerhet, men dr
ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig
felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan foérvintas paverka de
ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsberittelsen.

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

e  identifierar och bedémer vi riskerna f6r visentliga
felaktigheter i drsberittelsen, vate sig dessa beror pa
ocgentligheter eller pa misstag, utformar och utfér
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhimtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgdra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till £6ljd
av oegentligheter dr hogre dn f6r en visentlig felaktighet som
beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaclse av den del av fondbolagets interna
kontroll som har betydelse f6r var revision for att utforma
granskningsatgirder som dr limpliga med hénsyn till
omstindigheterna, men inte fOr att uttala oss om

effektiviteten i den interna kontrollen.

e  utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.
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e utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i drsberittelsen, ddribland upplysningarna, och
om drsberittelsen dterger de underliggande transaktionerna
och hindelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi
maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen
Det ir fondbolaget som har ansvaret fér hallbarhetsinformationen pa

sidorna 8-9 och for att den dr upprittad i enlighet med lag om
virdepappersfonder.

Vir granskning av hallbarhetsinformationen f6r fonden har skett med
vigledning i tillimpliga fall av FAR:s uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av héllbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en visentligt mindre omfattning jimf6rt med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vért uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberittelsen.

Stockholm den 27 januari 2022
Grant Thornton Sweden AB

Nilla Rockno

Auktoriserad revisor

Naventi Global Foretagsobligationsfond
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NAVENTI DEFENSIV FLEX

Helarsredogorelse 2021-12-31

Forvaltarkommentar

Fondférmogenheten har 6kat fran 1694 miljoner kronor vid arets bérjan till 1978 miljoner
kronor vid arets slut. Netto av in- och utfléde i fonden under 2021 var 208 miljoner kronor.
Fondens andelsvérde okade under dret med 4,74%, vilket kan jamféras med fondens
Jamfdrelseindex som okade med 7,69%.

Marknadens utveckling

Aret bdrjade med kraftigt stigande lngréntor for statsobligationer p& grund av radsla fér
hogre inflation. Kreditspreaden, dvs skillnaden i pris mellan olika obligationer med samma
I6ptid men olika kreditvardighet, klarade sig dock bra trots den stora rorelsen dar t.ex.
amerikansk 10-arsranta steg fran 0,90% till 1,70% under &rets forsta kvartal. Kreditmarknaden
holl sig sedan véldigt stark med féljd att spreadarna gick ihop mot historiskt laga nivaer.
Under arets sista kvartal blev det igen ¢kat fokus pa inflationen och &ékad tro pa att framfor
allt den amerikanska centralbanken, FED, kommer att borja hoja rantor under de forsta tva
kvartalen 2022. Detta tillsammans med ett nagot generellt sémre riskklimat fick
kreditspreadarna att ga isér. Under 2021 slutade utvecklingen for varldens borser enligt
foljande; amerikanska S&P500-indexet steg med 42%, kinesiska HangSeng-indexet minskade
med 4%, europeiska EuroStoxx600-indexet steg 29%, japanska Nikkei225-indexet steg 6%
och svenska OMXS30-indexet 33%.

Fondens utveckling

Fondandelsvérdet utvecklades positivt under aret och fonden redovisade en avkastning om
4,74%. Fondens jamforelseindex redovisade en avkastning om 7,69% under samma period.
Fonden har under éret haft évervikt mot teknologi- och kommunikationssektorn samt
undervikt mot cykliska bolag, vilket ar en av orsakerna till att fonden har presterat sémre an
sitt jamforelseindex. Pa aktiesidan har teknik-, féljt av kommunikationssektorn bidragit
starkast till fondens avkastning och i topp ar Nvidia Corp. Aktien som paverkade fonden mest
negativt var Tal Education Group. Avkastningen pa rantesidan var stabil under arets tre forsta
kvartal. Det var framfor allt vara innehav med hogre kreditrisk som utvecklades bast. Under
det sista kvartalet utvecklades avkastningen dock samre da kreditspreadarna gick isar och
vara innehav med fast rénta hade en negativ utveckling pa grund av ranteuppgéangen.
Obligationen som bidrog mest till fondens avkastningen var Digiplex.

Framtida strategi

Vi &r positiva till varldsekonomin, d& vi numera néatt en relativt hog vaccinationsgrad mot
Covid-19. Makrostatistiken gar at ratt hall och vi spar en normaliseringstrend framgent dar
utmaningarna i leverantdrsleden som skapat stérningar i prisbilden for révaror, har potential
att forbattras. Lagrantemiljon talar fortsatt for aktier som tillgdngsslag och vi ser relativt lag
penetration globalt sett inom teman som till exempel cybersakerhet, 5G och hallbarhet, vilket
skapar utrymme for en potentiellt god tillvéxtresa under kommande &r. Daremot bor vi rékna
med réntehgjningar fran ett antal centralbanker samt neddragningar av stimulansprogram.
Darmed finns det en risk att rantenivaer pa statsobligationer stiger, vilket i sin tur ar negativt
for avkastningen pé foretagsobligationer med fast réanta. Vi har darfor en fortsatt valdigt lag
ranterisk &ven under 2022. Vart fokus kommer &ven framéver att vara bolag med starka
kassafloden och inom fastighetsmarknaden fortsatter vi att investera i forsta hand i bolag
som foretradesvis dger bostader och samhallsfastigheter. Vad géller finansiella institut har vi
overvagande obligationer utgivna av nordiska banker. Den stora anledningen &r att de &r
valdigt valkapitaliserade och det &r en strategi vi kommer fortsatta ha under 2022. Under
2021 sag vi trenden med fler emissioner av gréna och sociala obligationer. Det ser vi som
valdigt positivt och vi kommer att fortsétta investera i och 6ka grona och sociala obligationer.
Det passar vl in i var forvaltningsfilosofi och samtidigt okar efterfragan hos investerare, vilket
talar for att avkastning pa dessa obligationer kommer att vara bra.

Fondens riskorofil
Fonden placerar huvudsakligen i rantebarande instrument vilket &r férenat med réanterisk,

kreditrisk och likviditetsrisk (risken att ett vardepapper blir svarvérderat samt inte kan
omsattas utan storre prisreduktion eller stora kostnader). Likviditetsrisken kan vara hogre i
fonden, som investerar bl.a. i foretagsobligationer, jamfort med korta rantefonder eller
aktiefonder. Féretagsobligationsmarknaden har en lagre transparens och likviditet &n t.ex.
aktiemarknaden. Likviditeten kan variera till foljd av forandringar i efterfragan och utbud. Vid
en begransad likviditet i marknaden kan storre uttag ur fonden innebéra att innehav i
foretagsobligationer behover séljas till ofordelaktiga priser samt i exceptionella fall att uttag
¢j kan ske omedelbart efter begéaran. Likviditetsrisken hanteras genom en god
likviditetshantering i fonden samt en lamplig sammansattning av innehav. Sparande i aktier
och aktierelaterade instrument innebar risk for stora kurssvangningar (marknadsrisk). Eftersom
fonden till storsta delen dven placerar i ranterelaterade instrument som normalt ar
forknippade med lagre kurssvangningar, minskar dock denna risk. Eftersom fonden placerar
medel utanfér Sverige paverkas fonden av &ndrade valutakurser (valutarisk).

Ovria information
All redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter. Se fondens faktablad for senast
uppdaterad arlig avgift. Arlig avgift redovisas alltid i fondens arsberittelse.

Naventi Defensiv Flex

FONDFAKTA
Startar 2012
Starkurs (SEK) 100

Jamforelseindex 25% MSCI ACWI NTR SEK

75% Solactive SEK IG Credit

Morningstar rating 4/5
Fondbolag Naventi Fonder AB
Oppen for férsakring Ja
Oppen fér PPM Ja
PPM nummer 447086
Fonden féljer "Svensk kod for fondbolag”.

UTDELNING

Fonden &r inte utdelande.

KOSTNADER

Forvaltningsavgift (%) 1,30
Arlig avgift (%) 1,30
Insattningsavgift (%) 0,00
Uttagsavgift (%) 0,00
Hogsta forvaltningsavgift

enligt fondbestammelserna (%) 2,25
Transaktionskostnader (kkr) 269
Transaktionskostnader i % av oms vp 0,01
Analyskostnader (kkr) 0
Analyskostnader i % av oms vp 0,00
Forvaltningskostnader for

engéngsinsattning av 10 000 kr under 1 &r 134,00
(kr)

Forvaltningskostnader for I6pande

manadssparande av 100 kr under ett ar 8,60
(kr)

Omsattningshastighet* 0,71
Omsattning via narstdende institut 0,00
Havstangens hogsta niva (%)* 22,23
Havstangens lagsta niva (%))* 17,45
Havstangens genomsnittliga niva (%)* 20,43

* Fonden har under aret valutasékrat obligationer i utlandsk
valuta genom derivatinstrument. Havstangen redovisas
brutto utan hansyn tagen till nettning och hedging i denna
del.

FORVALTARE
Forvaltare Forvaltarteam Naventi Fonder AB
Antal i teamet 4

Placerinasinriktnina

Fonden &r en aktivt forvaltad global blandfond som placerar
i obligationer och aktier. Placeringarna &r normalt till stérsta
delen exponerade mot réantemarknaden, med en mindre del
av fonden exponerad mot aktier. Fonden kan maximalt ha
en aktieexponering om 30 procent av fondférmogenheten
och som lagst 0 procent. Detta innebér att fonden kan, som
ett led i forvaltningen, minska aktieexponeringen i tider da
férvaltaren tror att aktiemarknaden kommer ga samre &n
andra tillgangsslag, sasom ranteinstrument. Fonden har ratt
att handla med derivatinstrument som ett led i fondens
placeringsinriktning, vilket har skett under aret
(valutasékring). Vid berékningen av den sammanlagda
exponeringen i fonden tillimpas atagandemetoden som
riskbedémning.
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Helarsredogorelse 2021-12-31

Medel risk

9,0%

8,0%

:zf Fondens standardavvikelse (%)* 8,4

5,0% * Berdknas pa 24 manader

4,0%

3,0%

2,0% Lagre risk Hogre risk

1,0%

0,0% . o . . A .

B S S S Lagre méjligavkastning Hogre mojligavkastning
o 'v"& w"’é" & @ '\?"@ o & & 'v“”sq 'v‘y wl";& I 1 I 2 | 3 | 4 | 5 | 6 | 7
S S S S S S S S S P S S
———Naventi Defensiv Flex  ———=Jimf. Index
H *
Utveckling
2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Fondférmégenhet (Mkr) 1978,3 1694,3 1021,0 680,6 428,6 320,3 216,1 1194 97,9 10,6
Andelsvarde (kr) 151,1 144,5 1333 119,7 126,2 119,3 114,1 1131 107,5 101,9
Antal utestdende andelar (tusental) 13093,0 11728,4 7661,9 5687,1 3396,6 2686,2 1893,4 1059,7 910,3 103,8
Totalavkastning (%) 4,7 83 11,3 52 58 4,5 09 52 55 19
Avkastning jamforelseindex (%) 77 1.6 93 -1.3 29 - - - - -
. . o
k%

Risk och Avkastningsmatt

Total Risk 84 85 51 52 32 = = = = =

Total Risk Jamforelseindex 71l ) 56 37 23 = = = = =

Aktiv Risk 49 37 23 28 = = = = = =

*Fondférmogenheten redovisas vid utgangen av respektive ar. Jamforelseindex har implementerats 2017. Den 1 juni 2020 ersattes Nasdag OMX Credit SEK
av Solactive SEK IG Credit Index, dd Nasdag OMX Credit SEK upphdrde.

** Aktivitetsgrad och aktiv risk. For att forbattra investerarnas forutsattningar att bedoma om den érliga avgift, som fondférvaltare tar ut for att forvalta
fonden, &r motiverad i forhallande till aktivitetsgraden (aktiv risk) i fondférvaltningen, lamnas information om aktivitetsgrad (aktiv risk) for fonden i
foérhallande till fondens jamforelseindex. Fonden ar en aktivt férvaltad global blandfond som placerar i foretagsobligationer och aktier. Placeringarna ar
normalt till storsta delen exponerade mot rantemarknaden med en mindre del av fonden exponerad mot aktier. Fondens jamférelseindex ar representativt
for fondens placeringsinriktning da det aterspeglar fondens langsiktiga placeringsinriktning med avseende pa tillgangsslag (foretagsobligationer och aktier)
och marknad. Aktiv risk &r ett matt pa volatiliteten for variationerna mellan fondens avkastning och jamforelseindexets avkastning. Presenterat data ovan
avseende aktiv risk tar utgangspunkt i en langre tidsperiod for att mojliggéra en jamforelse av fondens avkastning och dess risk sett till aktiviteten i
forvaltningen 6ver tid. Aktiv risk presenteras fran utgangen av 2018, da jamforelseindex inférdes under 2017 och nyckeltalet mats under 2 ar. Saledes ar
det inte majligt att uppfylla 10 ars historik i denna del. En aktiv férvaltning av fonden likstalls med aktiv risk och darigenom forklaras avvikelsen sett till
jamforelseindex. Presenterade véxlingar av aktiv risk ovan beror pa att nyckeltalet paverkas av marknadens utveckling och fondens specifika
placeringsinriktning och dess tillgangar som avviker fran jamférelseindexets sammansattning. D& det &r en blandfond kan forvantad utveckling te sig
motsatt till en fond med fokus pa enbart aktier eller réntebarande vardepapper. Presenterad tabell ovan och dess data visar pa ett samband i forhéllande
till fondens utveckling jamfort med dess jamférelseindex. Generellt har rantebarande vardepapper en mindre grad av volatilitet an aktier. Forvantad
utveckling ska darfor beaktas i skenet av detta. Vérdet pa fondens tillgdngar och fondens allokering mellan tillgdngarna varierar 6ver tid. Det &r darfor inte
ovanligt att fondens utveckling skiljer sig mot jamférelseindex.

GENOMSNITTLIG AVKASTNING 2 ar 5 ar Sedan start

Fonden 6,5% 4,8% 4,3%

GEOGRAFISK FORDELNING (%)* DE FEM STORSTA POSITIONERNA
so% Finansiella instrument Andel (%)
Amazon.com 1,96
Alphabet Inc-Cl A 1,34
. LINKNO 3 3/8 12/15/25 1,22
- o » Meta Platforms Inc 1,21
[ J—— DSV A/S 1,17

Sverige Europa Norge USA

* Geografisk fordelning avser endast rénteinstrument av fondens formogenhet

Naventi Defensiv Flex 14
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Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

(e} till handel vid reglerad

marknad Volym Markn.varde % av portf.
Activision Blizzard 3003 1805 509 0,09
Adobe Systems 3074 15752 865 0,80
Aker Horizon 52411 1753193 0,09
Alfen NV/ 2282 2071874 0,10
Alibaba Group Holding 6874 7379316 0,37
Alphabet Inc-CI A 1015 26 573 406 1,34
Amazon.com Inc 1289 38840918 1,96
Apple 7972 12792740 0,65’
Block Inc 7207 10 519 149 0,53
CHEGG INC 5516 1530 345 0,08
Constellation Software Inc 166 2783713 0,14
Coupa Software Inc 1283 1832516 0,09
Crowdstrike Holdings Inc - A 3158 5843 361 0,30
Darling Ingredients Inc 1373 859 741 0,04
Datadog INC 2614 4207 466 0,21
DSV A/S 10 963 23213 569 1,17
EPAM Systems Inc 670 4 047 347 0,20
Everbridge Inc 3666 2230631 0,11
Foshan Haitian Flavouring - A 11232 1678 335 0,08
HelloFresh SE 3341 2321510 0,12
Intuit 772 4 487 490 0,23
Intuitive Surgical INC 2816 9 143 586 0,46
Kering 813 5912 642 0,30
Lightspeed Pos INC 7768 2838178 0,14
Marvell Technology Inc 12 805 10 124 293 0,51
Meituan 35800 9350 728 0,47
Meltwater Holding BV 18 230 475127 0,02
MercadoLibre Inc 1382 16 840 441 0,85
Meta Platforms Inc 7876 23939 982 1,21
Microsoft 4251 12 920 237 0,65
Ming Yuan Cloud COM 50 000 1029014 0,05/
Moncler Com Stk EUR 4321 2849 544 0,14
Nibe Industrier B 36716 5020913 0,25/
NIO INC - ADR 22494 6439 891 0,33
Novo Nordisk AS 3262 3317038 0,17
Nvidia 6325 16 811 134 0,85
Nyfosa AB 13273 2070588 0,10
Okta Inc 3378 6843 272 0,35
Palo Alto Com 924 4649 076 0,24
Paypal Holdings Inc 8314 14 168 776 0,72
Pinduoduo Inc 13 461 7092 063 0,36
S&P Global Inc 742 3164 522 0,16
Salesforce.com INC 2341 5376 307 027
SEALTD-ADR 4384 8863038 0,45,
Servicenow Inc 2888 16 941 122 0,86
Shopify Inc Class A 1145 14 252 436 0,72
SNAP INC. CMN CLASS A 12647 5375133 0,27
Spotify Technology SA 1400 2960917 0,15
Stillfront Group AB 135653 6552 040 0,33
Synopsys Inc 739 2460983 0,12
Taiwan Semiconductor Manufacturing 17 504 19 031 180 0,96
Take-Two Interactive Software 2057 3303 675 0,17
Tencent Holdings LTD 13000 6881418 0,35/
Thermo Fisher Scientific Inc 1617 9750318 0,49
Twilio Inc A 4601 10 949 537 0,55
Uber 46 024 17 439 575 0,88
Unitedhealth Group Inc 2792 12669 717 0,64
Waste Man. 2075 3129 689 0,16
Veeva Systems Inc A 3066 7078736 0,36
XPENG INC. ADR CMN 17 427 7 926 405 0,40
Zscaler Inc 1123 3261052 0,16
AFBSS 06/27/22 4000 000 4011941 0,20
AFBSS 06/27/24 14 000 000 14 232 349 0,72
AKFAST 1,125 03/14/24 500 000 5300 969 0,27
AKFAST 1.125 01/11/29 200 000 2051254 0,10
AKFAST 2,249 05/17/81 200 000 2038 862 0,10
AKFAST 3,875 10/05/78 1300 000 14 115093 0,71
ARION Float 12/20/29 2000 000 2064 635 0,10
ARLA Float 07/17/26 4000 000 4005724 0,20
ARNDTN 2,875 PERP 400 000 4294 869 0,22
ARWFTG Float PERP 3750 000 3816 520 0,19
AXANO FLOAT 09/15/26 1300 000 13130 485 0,66
AZRION 7.25 04/28/24 800 000 8591395 0,43
BACR Float 09/14/23 6000 000 6072338 0,31
BALDER 1 1/4 01/28/28 700 000 7282661 0,37
BALDER 3 03/07/78 800 000 8475010 0,43
BEWINO F 09/03/26 800 000 8350 406 0,42
BMSTIN FLOAT 02/10/26 7500 000 7 946 875 0,40
BOLSS Float 06/19/24 2000 000 2021940 0,10
BONNO Float 09/22/25 4500 000 4621594 0,23
BTWO Float 05/23/23 1100 000 11520716 0,58
BULKID Float 07/14/23 13 200 000 14 255 517 0,72
CASTSS Float 03/18/25 10 000 000 9976 834 0,50
CASTSS Float 03/28/24 6000 000 6113012 0,31
CASTSS Float 05/06/26 10 000 000 10397 713 0,53
CATESS F 06/16/25 8000 000 7912677 0,40
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COMFAS Float 09/15/24 5000 000 5022 681 0,25
Corea Float 04/29/2024 16 250 000 16 779758 0,85
CRAYON Float 07/15/25 7000 000 7394 412 0,37
CS 7,5 PERP 400 000 3926 050 0,20
DANBNK Float 11/14/29 14 000 000 14 299 252 0,72
DFDSDC Float 09/28/22 4000 000 4089 587 0,21
DIOSSS FRN 11/18/24 12500 000 12 483 661 0,63
DNBNO Float 02/17/32 8000 000 7983 521 0,40
DSVDC 0,375 02/26/27 200 000 2070 026 0,10
Ellevi 2,875 02/12/25 7000 000 7347311 0,37
Ellevi Float 02/28/24 8000 000 8188 758 0,41
EPNENG 6,125 09/22/20 300 000 3215368 0,16
EPNENG Float 09/16/25 500 000 5179 995 0,26
ERICB 1% 05/26/29 500 000 5056 011 0,26
ETHIAS 5 01/14/26 600 000 7451730 0,38
FABGSS Float 02/02/26 8000 000 7991809 0,40
FABGSS Float 09/03/25 4000 000 4088 270 0,21
FPARSS F 06/22/26 10 000 000 10 005 035 0,51
FPARSS FLOAT 03/28/24 12 000 000 12 507 604 0,63
FPARSS Float 05/24/23 9300 000 9484 511 0,48
FSTSTN F 06/30/27 10 000 000 9976 503 0,50
GJENSIDIGE Float 04/07/26 6000 000 6275 422 0,32
GSFNO Float 06/25/25 9000 000 9239 333 0,47
HEIBOS 1,125 01/21/26 500 000 5299 286 0,27
HEIBOS 3.248 PERP Corp 1500 000 15931 159 0,81
HEIBOS Float 02/25/25 2000 000 2030 020 0,10
HEIMST 6,75 Float Perp Corp 600 000 6 398 308 0,32
HEIMST Float 09/07/22 4000 000 4046 512 0,20
HEIMST Float Perp Corp 18 750 000 19 112 498 0,97
HEIMST FRN 10/15/2025 11250 000 11268 846 0,57
HEXAG FLOAT 04/04/23 10 000 000 10075611 0,51
HEXAGON FLOAT 09/17/25 10 000 000 10 236 307 0,52
HM finance 08/25/29 200 000 1997 027 0,10
HSBC FRN PERP_0423 2000 000 16 829 653 0,85
HSBC FRN PERP_2332 800 000 6724 263 0,34
IBTFAS Float 07/05/22 6000 000 6 056 892 0,31
IBTFAS Float 09/01/25 10 000 000 10 236 650 0,52
IKANO Float 05/17/23 4000 000 4030018 0,20
IKANO Float 10/17/22 4000 000 4018 398 0,20
INDTSS Float 09/26/24 2000 000 2039139 0,10
INDTSS FLOAT 11/12/26 4000 000 4012 546 0,20
INFRNT Float 10/28/26 500 000 5202181 0,26
Intrum 4.875 08/15/2025 1250 000 13 453 603 0,68
ISLBAN Float 11/23/27 8000 000 8015602 0,41
JYBC Float 24/03/2031 10 000 000 10017 082 0,51
KAHRSB Float 12/07/26 2400 000 2440104 0,12
KINVB Float 02/19/25 6000 000 6057 527 0,31
KLARNA Float 02/05/24 6000 000 6014761 0,30
KLARNA Float 17/03/25 16 000 000 15 893 628 0,80
KLOVSS Float 04/16/24 18 750 000 19204 581 0,97
KLOVSS FLOAT 09/05/25 3750 000 3810821 0,19
KNAAND Float 06/01/24 7500 000 7564 806 0,38
KNAAND Float PERP 7 500 000 7719278 0,39
LAKGRP F 06/09/25 3900 000 4157 211 0,21
LANHYP Float 10/16/24 4000 000 4056 997 0,21
LANSBK Float 09/13/24 3000 000 3040614 0,15
LANSBK Float 11/06/24 6000 000 6 054 264 0,31
LANSBK Float PERP 04/10/24 8000 000 8430 386 0,43
LANSBK Float Perp Corp 6000 000 6 160 007 0,31
LINKNO 3.375 12/15/25 2400 000 24098 636 1,22
LPTY Float 07/05/22 4000 000 4014 391 0,20
LUNDC 0,875 10/14/2027 100 000 1040 554 0,05
MAGBOS F 03/18/25 6250 000 6 375 656 0,32
MASSET Float 01/25/24 22500 000 22761098 1,15
MDCINF Float 04/12/24 1250 000 1274132 0,06
MEDGAM F 11/27/24 1000 000 10636 415 0,54
MEKOSS F 03/18/26 12500 000 12600 757 0,64
MIICF 5,125 01/15/28 500 000 4 805 359 0,24
MOLNLY 1,75% 02/28/24 200 000 2163 003 0,11
MOMOXH Float 07/10/25 500 000 5291380 0,27
MOWINO FLOAT 01/31/25 300 000 3170201 0,16
NDASS 3,5 PERP 400 000 4388725 0,22
NDASS 6,125 PERP 400 000 3962 182 0,20
NIBEBS Float 06/03/24 4000 000 4065 692 0,21
NIBEBS Float 06/03/26 4000 000 4014 355 0,20
Nibebs Float 09/04/23 6000 000 6 068 626 0,31
NIVIKA Float 24/09/23 11250 000 11582221 0,59
NLPNDK Float 06/08/28 7000 000 7107 059 0,36
NORDAX FLOAT 01/23/23 8000 000 8070 653 0,41
NORDAX Float 05/28/29 10 000 000 10 464 258 0,53
NORDAX Float 09/23/22 8000 000 8045218 0,41
NORDAX Float 10/29/26 10 000 000 10 031585 0,51
Nordnet Float Perp 11/16/26 10 000 000 10 027 525 0,51
NORENT Float 05/23/22 10 000 000 10 026 319 0,51
NVKFTG Float 09/06/24 12500 000 12724 293 0,64
NYFOSA Float 04/30/24 6250 000 6319278 0,32
NYFOSA Float Perp 12500 000 12 592 308 0,64
NYKRE Float 01/20/23 4000 000 4029 891 0,20
NYSVFI Float 06/03/22 4000 000 4020 257 0,20
OEWNDI 09/14/26 500 000 5134 442 0,26
ORAFP 1,75 PERP 300 000 3199 500 0,16
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PEABSS Float 09/07/26 4000 000 3998 872 0,20
PELAGI F 12/08/25 6800 000 6977 957 0,35
Platzer Float 09/15/25 8000 000 7944 308 0,40
POSTND 1.58 09/13/23 4000 000 4085 584 0,21
POSTND Float 05/28/24 2000 000 2041433 0,10
Protector Float 31/03/47 15 000 000 15 547 061 0,79
RESURS F 09/02/24 6000 000 6010784 0,30
RESURS Float 02/28/23 6000 000 6040 129 0,31
RESURS Float 03/12/29 6000 000 6219 498 0,31
RESURS Float 06/14/24 8000 000 8032 809 0,41
RESURS Float 08/29/22 6000 000 6031983 0,30
RSALN Float Perp 22000 000 22342599 1,13
SAGAX 1.125 01/30/27 500 000 5289 063 0,27
SAMPFH 1,875 10/04/49 500 000 5317 587 0,27
SAMPFH Float 06/17/51 8000 000 8015841 0,41
SBBBSS Float 07/26/23 16 000 000 16 046 371 0,81
SBBBSS Float 12/18/25 10 000 000 10 037 042 0,51
SBBNOR Float 01/14/25 3000 000 3097 305 0,16
SBBNOR Float 10/03/22 5000 000 5025017 0,25/
SBBNOR Float PERP 6000 000 6045 032 0,31
SCABSS F 06/21/28 8000 000 8027 449 0,41
SCANBD 04/08/25 1200 000 12 976 558 0,66
SCANBD F 11/04/24 200 000 2125897 0,11
SCANIA Float 08/22/22 6000 000 6021 569 0,30
SCBGAS Float 06/08/26 7500 000 7 659 506 0,39
SEASPAN 6.5 02/05/24 400 000 3908 273 0,20
SEB 5 1/8 PERP 400 000 3830 267 0,19
SEB 5 5/8 PERP 600 000 5559 812 0,28
SFL Float 06/04/24 7000 000 7182 656 0,36
SFSS Float 05/19/25 8750 000 8724125 0,44
SFSS Float 06/26/24 7500 000 7792312 0,39
SHBASS Float 11/15/27 5000 000 5036 045 0,25
SIRINT Float 09/22/47 8000 000 7999 168 0,40
SNOLUM Float 09/26/24 6250 000 6490 451 0,33
SPARSY Float 02/01/29 8000 000 8056 568 0,41
SPNODC Float 12/05/23 4000 000 4028 031 0,20
SSONO FLOAT 08/19/25 600 000 6 054 097 0,31
SSW 6.5 04/29/26 500 000 4903 431 0,25
STBNO F PERP 6000 000 6008 420 0,30
STBNO FLOAT 09/16/49 4000 000 4097 648 0,21
STEFBS Float 11/18/25 10 000 000 10019 501 0,51
STERYV Float 04/29/25 10 000 000 10610 160 0,54
SUOMIN 1 1/2 06/11/27 600 000 6129 574 0,31
SVEAEK Float 09/10/30 5000 000 5207 625 0,26
SWEDA 1.5875 05/08/28 10 000 000 10218 106 0,52
SVNHFS Float 06/03/25 14 000 000 13 960 579 0,71
TELIA 1,375 05/11/81 500 000 5264 480 0,27
TELIAS Float 10/04/77 15 000 000 15 372750 0,78
TELNO FLOAT 240319 7000 000 7080 158 0,36
TRELB Float 10/17/24 6000 000 6069 813 0,31
TRYGFO Float 05/12/51 10 000 000 10 009 360 0,51
TRYGFO Float PERP 4000 000 4071514 0,21
TRYGFO Float PERP corp 4000 000 4036 894 0,20
UNTCAM Float 06/05/23 8750 000 8918 982 0,45,
VERISR F 02/15/29 2500000 2607 868 0,13
VESTUM Float 10/28/24 8750 000 8825843 0,45,
WIHLSS Float 09/08/25 8000 000 7913 800 0,40
VLVY Float 05/19/22 5000 000 5016 248 0,25
VLVY Float 12/13/23 6000 000 6108 242 0,31
WWLNO F 03/03/26 6000 000 6186 945 0,31
VZ 1,375 10/27/26 300 000 3258 972 0,16
ZENGUN Float 10/19/24 6250 000 6362 153 0,32
SUMMA 1830 007 992 92,50
Overlatbara virdepapper som &r foremal for regelbunden

handel vid nagon annan marknad som &r reglerad och

oppen for allméanheten Volym Markn.varde % av portf.
Aker Clean Hydrogen 323358 1892 906 0,10
Embracer Group AB 192 620 18 589 756 0,94
Thunderful Group AB 49378 2839235 0,14
Zaptec AS/Norway 8672 539 907 0,03
GRNCBE Float 05/31/22 2000 000 2008 786 0,10
NORLED Float 11/27/24 3000000 3111635 0,16
PSKYME Float 11/27/24 2500 000 2517787 0,13
SUMMA 31500 012 1,59
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 1861 508 003 94,10
Penningmarknadsinstrument Volym Markn.varde % av portf.
NP3 FCERT 220117 20 000 000| 19 994 343| 1,01
Platzer FCERT AB 220112 20 000 000| 19997 BOZI 1,01
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT 39 992 145 2,02
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OTC-Derivat med positivt marknadsvéarde Volym Markn.varde % av portf.
USD/SEK Termin 220321 -5 900 000 317 292 0,02
SUMMA DERIVAT 317 292 0,02
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT
MARKNADSVARDE 1901 817 440 96,13
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde
OTC-Derivat med negativt marknadsvarde Volym Markn.varde % av portf.
EUR/SEK Termin 220321 -25 200 OOOI -918 122| - 0,05’
NOK/SEK Termin 220321 -87 000 000| -1815 412| - 0,09
SUMMA DERIVAT - 2733534 - 0,14
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT
MARKNADSVARDE ) 2733534 - 0.14
Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton

Volym (lokal valuta) Markn.véarde % av portf.
Naventi Defensiv Flex SEB CNY 8060 11458 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB DKK 906 1253 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB EUR -6 -60[ - 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB GBP 602 7360 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB HKD 953 1104 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB NOK 144 671 148 446 0,01
Naventi Defensiv Flex SEB PHP 969 172 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB RUB 2 0 0,00
Naventi Defensiv Flex SEB SEK 74702115 74702115 3,78
Naventi Defensiv Flex SEB USD 526 4756 0,00
Naventi Defensiv Flex X ISDA, SEK 6720 000 6720 000 0,34
SUMMA LIKVIDKONTON 81 596 607 4,12
Positiva utan

Volym (lokal valuta) Markn.véarde % av portf.
Skattefordran DKK 10 575 14 630 0,00
Skattefordran EUR 6593 67 830 0,00
Skattefordran USD 2284 20 645 0,00
SUMMA UPPLUPENHETER, POSITIVA 103 105 0,01
Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum

Volym (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.
Upplupet férvaltningsarvode -2 183 390 -2 183 390 -0,11
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA - 2183 390 - 0,11
Positiva likvider pa vag

Volym (lokal valuta) Markn.véarde % av portf.
Nyfosa AB 13273 9955 0,00
Constellation Software Inc (USD) 166 1275 0,00
Taiwan Semiconductor Manufacturing 17 504 66 688 0,00
Thermo Fisher Scientific Inc 1617 3229 0,00
SUMMA LIKVIDER PA VAG, POSITIVA 81147 0,00
Negativa likvider pa vag

Volym (lokal valuta) Markn.varde % av portf.
Andelsinlosen -396 056| -396 056 -0,02
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA - 396 056 - 0,02
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 79 201 413 4,00
FONDFORMOGENHET 1978 285 319 4,00
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP

Markn.varde % av portf.

SEB AB (publ) I 88570 444| 4,47
Platzer [ 27 942 109] 1,41
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Balansrékning
alla belopp i KSEK

Forandring av fondférmégenhet

alla belopp i KSEK

Tillgangar Not 2021-12-31  2020-12-31 2021 2020
Overlatbara vardepapper 1 1861 508 1607 887 Fondférmdgenhet vid arets bérjan 1694331 [ 1020950
Penningmarknadsinstrument 1 39 992 19 985 Andelsutgivning 618 048 796 866
OTC-Derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1 317 4579 Andelsinlésen 415531 229 988
Summa finansiella instrument med positivt m.v. 1901817 | 1632452 Resultat enligt resultatrékning 81437 106 503
Fondférmdgenhet vid arets slut 1978285 | 1694 331
Bankmedel och 6vriga likvida medel 1 81597 64 358
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 2 103 98
Ovriga tillgangar 3 81 11338
SUMMA TILLGANGAR 1983 598 1708 245
Skulder
|OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvérde 1 -2 734| 0|
|Summa finansiella instrument med negativt m.v. -2 734] OI
|Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4 -2 183] -1 848]
[©vriga skulder 5 396]  -12 066]
SUMMA SKULDER -5313 -13 914
FONDFORMOGENHET 1978 285 1694 331
|Poster inom linjen ] ]
[Stélida sakerheter for OTC-derivatinstrument 6 720] -410]
Not 1
Se "Innehav" for specifikation av finansiella instrument
Not 2
|Upp|upen skattefordran 103 I 98 I
forutbetalda k intakter 103 | 98 |
Not 3
[Fondiikvidfordran 81]  11338]
[Summa évriga tillgangar 81 11338 |
Not 4
|Upp|upet forvaltningsarvode -2 183] -1 848]
uppl kostnader och férutbetalda intéikter 2 183] -1 848|
Not 5§
[Fondiikvidskuld 396]  -12.066]
vriga skulder -396]  -12.066]
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Resultatrdkning
alla belopp i KSEK

Intakter och vardeférandring Not 2021-01-01 - 2021-12-31  2020-01-01 - 2020-12-31
Vardefoérandring pa éverlatbara vardepapper 6 86 285 79 796
Rénteintakter 36 413 23 380
Utdelningar 1915 1166
Valutakursvinster och -forluster netto -18 418 18 719
Ovriga intékter 7 91 0
intakter och vardeforandring 106 287 123 061
Kostnader
Férvaltningskostnad (erséttning till fondbolaget) -24 425 -16 219
Réntekostnader -143 -67
Ovriga kostnader 8 -282 -273
kostnader -24 850 -16 558
Arets resultat 81437 106 503
Not 6
Realisationsvinster 6verlatbara vardepapper 85 552 37 196
Realisationsforluster dverlatbara vardepapper -31 953 -27 140
Orealiserade vinster/forluster 6verlatbara vardepapper 32 686 69 740
vardeforandring pa overlatbara viardepapp 86 285 79 796
Not 7
[Ersattning Link Mobility [ [ o1] o]
dvriga intakter | | 91 | 0|
Not 8
Avgift restitution kéllskat -13 -26
Transaktionskostnad -269 -246
Summa 6vriga kostnader -282 -273

Information om erséttning till anstéillda

Erséttning till Bolagets anstallda skall vara marknadsméssig och skall grundas pa den prestation som den anstéllde utfér i Bolaget. Utgangspunkten fér erséttning till samtliga anstéllda inom
Bolaget ar fast 16n. Anstéllda kan under sarskilda férutsattningar ha majlighet till rorlig 16nedel. Provisionsbaserad ersattning skall i detta avseende inte anses vara rorlig 16nedel. Maximal rorlig
16nedel skall hégst uppga till 300% av den fasta Iénen per ar. Rérlig ersittning faststélls pa diskretiondr basis och baseras pa savil individuella som gemensamma mél inom Bolaget samt skall
framja Bolagets langsiktiga mal. Vid utformandet av rérlig erséttning sker det en bedémning av hur detta paverkar nuvarande och framtida risker. Utbetalning av rérlig lonedel fér sérskilt
reglerad personal skall i forekommande fall, skjutas upp 6ver flera beskattningsar samt att en kvarhallande period gélla. Minst 50 procent av den rérliga erséttningen, ska besta av andelar i
berérda virdepappersfonder. Den anstéllde far inte under ett &r efter att dganderétten har gatt dver till den anstéllde férfoga éver vardepappersfonderna, oavsett om ersattningen har skjutits
upp eller inte. For évriga anstéllda halls ingen av den rérliga erséttningen inne, utan betalas ut i s ndra anslutning som méjligt till beslutet om rérlig ersattning. Under 2021 har fondbolaget
betalat ut fast ersattning till 14 anstéllda och rérlig erséttning till 3 anstéllda, se nedan. Uppféljning av efterlevnaden av ersattningspolicyn utférs arligen av funktionen for regelefterlevnad,
vilket har skett utan anmérkning. Ersattningspolicyn finns att tillgé pa fondbolagets hemsida. En kostnadsfri papperskopia kan erhallas pa begéran.

Information om utbetalda ersattningar under rakenskapsaret 2021

Anstillda vars totala
ersattning uppgar till, eller
oSverstiger, den totala

Anstéllda i ledan Anstéllda med ansvar Risktagare-sarskild ersittningen till nagon i Ovriga anstillda
i for i reglerad personal som den verkstallande

befattningar forvaltar fonderna ledningen
Antal 1 1 5 2 5
Totalbelopp for samtliga ersattningar som kostnadsforts 793172 802 678 3523474 2227 520 1499 310
Totalbelopp for utbetald fast ersattning 793172 802 678 3123474 1720520 1499 310
Totalbelopp for kostnadsford rorlig ersattning 400 000 507 000
Varav utbetald rérlig ersattning 240 000 304 200
Varav uppskjuten rérlig ersattning 160 000 202 800
Totalbelopp for utbetald fast och rorlig erséttning 793172 802678 3363474 2024720 1499 310

Information r
Var investeringsstrategi ar att bedriva aktiv forvaltning av fondens tillgangar och ha ett makrotematiskt angreppssatt med region-, sektor- och bolagsanalys samt fokusera pa langsiktiga
faktorer/trender som &r signifikanta for att skapa en god riskjusterad avkastning. Vi efterstravar att de bolag som fonden investerar i, agerar i enlighet med relevanta koder och riktlinjer samt i 6vrigt
agerar enligt god sed pa aktiemarknaden. Vi handlar sjélvstandigt i forhallande till de bolag, i vilka fonden ar aktiedgare, och utévar vart agande i syfte att bolagens varde och déarmed fondens
langsiktiga avkastning utvecklas pa basta satt i fondandelségarnas basta intresse. Genom var investeringsstrategi bidrar vi till utvecklingen av fondens tillgangar pa medellang till lang sikt.

Fondens omsattningskostnader (transaktionskostnader) fér 2021 uppgar till 269 tkr. Vi har inte anlitat réstningsradgivare for engagemang i de bolag som har gett ut de aktier som ingar i fonden.
Fonden lanar inte ut vardepapper. Naventi Fonder AB &r ett oberoende fondbolag och saknar d&garmassiga kopplingar till de bolag som férvaltade fonder investerar i. Eventuella intressekonflikter som
kan uppsta i samband med aktiedgarengagemanget for fondernas rakning hanteras i enlighet med fondbolagets interna regler for att identifiera, hantera och dokumentera intressekonflikter som kan
uppsta. Det har inte uppkommit nagra intressekonflikter mellan Naventi Fonder AB och aktieinnehavet i samband med placeringen.

Redovisnings- och vérderingsprinciper
Helarsrapporten har upprattats enligt lagen om vérdepappersfonder (2004:46), Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9) samt foljer
Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Fondens tillgangar och skulder varderas till marknadsvérde. Fondens innehav av finansiella instrument har varderats till senast tillgéngliga betalkurs eller om sadan inte finns

senaste kdpkurs. Om sadana kurser saknas eller om kurserna enligt fondbolagets bedémning &r missvisande far varderingen ske pa objektiva grunder enligt allmant
vedertagna varderingsprinciper.
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Hallbarhetsinformation

Naventi erbjuder aktiv fondf6rvaltning. Detta innebdr att vi standigt foljer och utvarderar marknader och tillgangar samt aktivt bestimmer hur dina
pengar skall vara placerade. For oss innebér detta uppdrag att vi har ett ansvar savil mot dig som kund som mot omvérlden. P4 Naventi arbetar vi
darfor med ansvarsfulla investeringar och bidrar till ett mer langsiktigt investeringsklimat dér miljo-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer (ESG)
inkluderas i investeringsprocessen. Naventi ska agera som en ansvarstagande dgare och forespraka god miljomassig och social standard samt god
etik i de foretag Naventi har inflytande 6ver. Vart forvaltarteam analyserar investeringsobjekten utifrdn ett hallbarhetsperspektiv saval infor en
investering som under hela dgandeperioden. I var investeringsprocess efterstravar vi att investera i bolag med langsiktigt hallbar affarsmodell. I en
sddan bedomning fasts avseende vid oberoende kéllors métvirden sasom Bloomberg ESG. Vi tror pa att langsiktig hallbarhetstinkande ar en central
del i framgangsrik forvaltning.

O Fonden har héllbara investeringar som mal

M Fonden frimjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

O Héllbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut, utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala egenskaper eller har
hallbar investering som mal

O Hallbarhetsrisker dr inte relevanta.

Fonden framjar miljorelaterade och sociala egenskaper med forutsdttning att praxis for god styrning foljs enligt artikel 8 i Disclosureforordningen
(EU) 2019/2088.

Hallbarhetsrelaterade egenskaper som frimjas i férvaltningen av fonden
M Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).
M Sociala aspekter (t.ex. ménskliga réttigheter och likabehandling).

M Praxis for god styrning (t.ex. aktiedgares rittigheter, frdgor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption)
O Andra hallbarhetsaspekter.

Referensvirden
M Inget index har valts som referensvirde

Fonden har inget hallbarhetsindex som referensvirde. Fonden &r aktivt forvaltad och har ett jamforelseindex som avkastning jamfors mot.
Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

M Fonden viljer in
O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens val av bolag.

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

M Fondens forvaltare tar hinsyn till héllbarhetsfragor.

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:

Fonden dr en aktivt forvaltad fond som efterstrivar att generera en sa hog riskjusterad avkastning som majligt at fondandelségarna i fonden pa lang
sikt. Detta astadkoms genom att investera i bolag med hallbara affarsmodeller och sdledes ar det viktigt att de bolag som fonden investerar i sa langt
som mojligt dr langsiktigt hallbara. Forvaltarna behandlar héllbarhetsinformation om bolaget i sin analys pa samma sdtt som 6vrig information
behandlas. Det kan ske genom att forvaltaren tar del av bolagets publika information sdsom arsredovisning och héllbarhetsredovisning,
analytikertjanster eller annan tillgénglig information. Med hallbarhetsaspekter avses bland annat miljo, arbetsvillkor, ménskliga rattigheter och
afférsetik. Innan forvaltaren far investera i ett nytt innehav maste investeringen godkénnas av fondbolagets riskhanteringsfunktion.

M Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ér involverade i féljande produkter och tjanster.
Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Pornografi

M Kol

M Tobak

M Olja

M Cannabis

M Naturgas

M Kommersiellt spelande

Naventi Defensiv Flex
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Internationella normer
Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och éverenskommelser sésom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag som ror fragor om milj6, ménskliga réttigheter, arbetsvillkor och affarsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som krénker internationella normer. Bedomningen gors antingen av fondbolaget sjélvt eller av en underleverantér.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar atgirder for att komma till ritta med identifierade problem eller dér fonden bedémer att bolagen
inte kommer att komma tillrdtta med problemen under en tid som fondbolaget bedomer som rimlig i det enskilda fallet.

Lander
O Av héllbarhetsskél placerar inte fonden i bolag involverade i vissa linder/rintebdrande vérdepapper utgivna av vissa stater.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvinder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfréagor.
M Bolagspéverkan i egen regi

O Bolagspéaverkan i samarbete med andra investerare.

O Bolagspaverkan genom externa levernatorer/konsulter

ORéstar pa bolagsstimmor

ODeltar i valberedningar for att paverka styrelsens sammansittning

O Annan bolagspaverkan

For det fall 6vertrddelser av fondernas kriterier uppdagas hos ett bolag vari ndgon av fonderna har innehav, kan vi avyttra innehavet alternativt
inhdamta klargorande information om det intrédffade genom att kontakta bolaget. I det senare fallet om inte tillfredsstéllande svar erhalls, eller
information pa annat sétt framkommer som pavisar att bolaget 4r medvetet om problemet och avser atgérda detta inom rimlig tid, kommer vi att
fatta beslut om innehavet kan behallas eller skall avyttras. Beslutet dr avhdngigt 6vertriadelsens art, dess omfattning och bolagets vilja och formédga
att genomfora tillfredsstéllande forandringar, eventuellt efter patryckningar via intresseorganisationer.

Uppfoljning av hillbarhetsarbetet for 2021
Enligt géllande regler skall bolaget informera om hur de angivna metoderna under &ret har anvénts for att beakta hallbarhetsarbetet samt den effekt
arbetet resulterat i.

Fonden foljer artikel 8 i Disclosureforordningen. I vér investeringsprocess efterstrivar vi att fonden investerar i bolag med langsiktigt héllbar
affarsmodell. Investeringar analyseras utifran ett hallbarhetsperspektiv infor en investering och 16pande under hela dgandeperioden. Vi beaktar i
investeringsbesluten huvudsakliga negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer. Hallbarhetsrisker, sasom miljomassiga risker, integreras i
investeringsbesluten. For att minska fondens héllbarhetsrisker och negativa konsekvenser pa héllbarhetsfaktorer exkluderas ett antal branscher och
sektorer. Vidare paverkar vi i egenskap av dgare genom dialog for det fall innehaven skulle komma att bryta mot faststillda kriterier avseende
hallbara investeringar. Branscher/sektorer som vi anser ha en hog risk eller inte vara lampliga investeringar exkluderas.

Under éret har miljorelaterade egenskaper uppnatts genom investeringar i grona obligationer emitterade av bl.a. Catena Fastigheter och European
Energy AS samt i bolag som aktivt arbetar med milj6relaterade egenskaper sdsom Darling Ingredients Inc. Under 2021 har fonden dven exkluderat
naturgas som potentiell investering. Vidare har fondens sociala egenskaper uppnétts genom ytterligare investering i bl.a. Everbridge Inc dér vi ser
ett socialt virde. Mer information om vilken utstriackning fonden har uppnatt miljorelaterade och sociala egenskaper, samt for att minimera fondens
hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser, se nedan under Fonden har valt in resp. Fonden har valt bort och Fondbolaget har paverkat.

Enligt géllande regler ska dven information ldamnas om fonden bidrar till ndgot av miljomélen i artikel 9 i EU-taxonomin. Med anledning av att
taxonomin héller p4 att utvecklas och kriterier for samtliga miljomal ar dnnu inte klara, samt att bolag har dnnu inte borjat rapportera i vilken
utstriackning som deras verksamhet ér forenlig med EU-taxonomin, 4r det inte mojligt att avgora i dagsliget om fonden bidrar till ndgot av
miljomélen i artikel 9 i EU-taxonomin.

Information om EU:s ta i for miljoméssigt héllbara verl het

EU-taxonomin ér ett klassifikationssystem som syftar till att etablera gemensamma kriterier for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.
Enligt regelverket ska det for varje fond redovisas hur stor del av fondens investeringar som &r forenliga med taxonomin. Taxonomin haller pa att
utvecklas och kriterier for samtliga miljomal &r dnnu inte klara. Det saknas ocksa en fastslagen berikningsmodell for hur stor andel av fondens
investeringar som &r forenliga med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har dnnu inte borjat rapportera i vilken utstrickning som deras
verksamhet ér forenlig med EU-taxonomin. Dérfor bedomer fondbolaget att det i dagslidget inte dr mojligt att lamna tillforlitliga uppgifter om hur
stor andel av fondens investeringar som ér forenliga med taxonomin.

I regelverket finns en princip, “orsaka inte betydande skada”, som innebr att investeringar som bidrar till ett hallbarhetsmél samtidigt inte far
innebdra betydande skada for nagot annat hallbarhetsmal. Principen orsaka inte betydande skada” ér endast tillimplig pa den del av fonden som
utgdrs av investeringar som antingen riknas som hallbara enligt forordningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar eller enligt EU-taxonomin.
Den iterstaende delen av denna fond har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna for miljoméssigt hallbara ekonomiska
verksamheter.

Fonden har valt in

Fonden har under aret investerat i s.k. grona obligationer utgivna av Catena Fastigheter, Dios Fastigheter och European Energy AS. Den grona
obligationen utgiven fran Dids Fastigheter &r dven inom ramen for det forslagna europeiska Green Bond Standard som inkluderar bl.a. anpassning
till EU-taxonomin. Investeringar har dven skett i s.k. ”Sustainability-linked Bond” utgivna av H&M och Kéhrs. Investeringar har dven gjorts i bolag
som arbetar aktivt med héllbarhet sésom Aker Clean Hydrogen AS och Darling Ingredients Inc. Vidare har vi 6kat fondens innehav i
sakerhetsbolaget Everbridge Inc dér vi ser ett socialt vérde.

Fonden har valt bort
Under aret har fonden valt bort Kistefos AS utifran fondens exkluderingskriterier.

Fondbolaget har paverkat

Vi har under aret tagit upp fragor om hallbarhet och var syn pa héllbarhet nér vi har mott bolag som vi har investerat i och/eller har avsett att
investera i. Vi har under aret 2021 haft dialoger om pagéende arbete for att forhindra penningtvitt tillsammans med Danske Bank, SEB och
Swedbank. Vidare har vi varit i kontakt med Kistefos AS i fraga om bolagets investering i Borr Drilling.

(")vergripande kommentarer om hallbarhetsarbetet
Under éret har vi uppdaterat och forbittrat var policy avseende vart hallbarhetsarbete i enlighet med Disclosureférordningen (EU) 2019/2088.
Vidare har vi utokat branscher/sektorer som vi inte investerar i (naturgas och kommersiellt spelande).
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Stockholm den 27 januari 2022

Christina Ragsten Pettersson

Styrelsens ordférande

Filip Peird

Naventi Defensiv Flex

Andreas Bergknut

Verkstallande direktor

Henrik Talborn
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REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i virdepappersfond Naventi Defensiv Flex,

Org.nr. 515602-5289

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Naventi Fonder AB,
organisationsnummer 556630-8689, utfért en revision av
arsberittelsen for Virdepappersfonden Naventi Defensiv Flex for
ar 2021 med undantag f6r héllbarhetsinformationen pa sidorna 21-22
(“hallbarhetsinformationen”). Virdepappersfondens arsberittelse
ingér pa sidorna 13-23 i detta dokument

Enligt var uppfattning har drsberittelsen upprittats i enlighet med
lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Virdepappersfond Naventi
Defensiv Flex finansiella stallning per den 31 december 2021 och
av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens féreskrifter om
virdepappersfonder. Vira uttalanden omfattar inte
hillbarhetsinformationen pa sidorna 21-22.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr
oberoende i férhallande till fondbolaget enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én arsberiattelsen

Detta dokument innehdller 4ven annan information 4n 4rsberittelsen.
Den andra informationen bestir av hillbarhetsinformationen pa
sidorna 21-22 ("héllbarhetsinformationen"). Det dr fondbolaget som
har ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende arsberittelsen omfattar inte denna
information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

I samband med vir revision av arsberittelsen dr det vért ansvar att lisa
den information som identifieras ovan och éverviga om
informationen i visentlig utstrickning dr oférenlig med érsberittelsen.
Vid denna genomgéng beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt
verkar innehilla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Naventi Defensiv Flex

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberittelsen
upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens féreskrifter om
virdepappersfonder. Fondbolaget ansvarar dven f6r den interna
kontroll som det bedémer dr nédvindig for att uppritta en
arsberittelse som inte innehaller nagra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pé oegentligheter eller pa misstag.

Revisorns ansvar

Vira mal ir att uppnd en rimlig grad av siikerhet om huruvida
arsberittelsen som helhet inte innehaller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehiéller vira
uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hég grad av sikerhet, men ir
ingen garanti fOr att en revision som utférs enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig
felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pd grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de
ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsberittelsen.

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

e  identifierar och bedémer vi riskerna fér visentliga
felaktigheter i drsberittelsen, vate sig dessa beror pa
ocgentligheter eller pa misstag, utformar och utfér
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhimtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgéra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till f6ljd
av oegentligheter dr hogre dn f6r en visentlig felaktighet som
beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstielse av den del av fondbolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgirder som dr limpliga med hinsyn till
omstindigheterna, men inte for att uttala oss om

effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillh6érande upplysningar.
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e utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i drsberittelsen, ddribland upplysningarna, och
om drsberittelsen dterger de underliggande transaktionerna
och hindelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten f6r den. Vi
maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen

Det ir fondbolaget som har ansvaret fér hallbarhetsinformationen pa
sidorna 21-22 och for att den 4r upprittad i enlighet med lag om
virdepappersfonder.

Vir granskning av hallbarhetsinformationen fér fonden har skett med
vigledning i tillimpliga fall av FAR:s uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten. Detta innebir att
var granskning av hillbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en visentligt mindre omfattning jimf6rt med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige hat. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har limnats i drsberattelsen.
Stockholm den 27 januari 2022

Grant Thornton Sweden AB

Nilla Rockno

Auktoriserad revisor
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Forvaltarkommentar

Fondférmégenheten har 6kat fran 7 539 miljoner kronor vid drets bérjan till 8 393 miljoner
kronor vid arets slut. Netto av in- och utfléde i fonden under 2021 var 378 miljoner kronor.
Fondens andelsvarde 6kade under dret med 6,35%, vilket kan jamféras med jémforelseindex
som avkastat 1525%.

Marknadens utveckling

Vérldens borser visade pa stigande kurser under aret, dock inte utan volatilitet dar det stundvis
noterades en dragkamp mellan investeringsstilarna varde-, kontra tillvaxtbolag. Dragkampen var
ett resultat av marknadsoron gallande inflationsutvecklingen och forvantade rantehojningar,
vilket i sig kan kopplas till utvecklingen av coronaviruset och mutationerna av viruset. Denna
utveckling foljdes av nya restriktioner och nedstangningar i vissa regioner, framst Europa. Den
underliggande efterfragan i ekonomin var stark, vilket rakenskapsméssigt gynnade bolag som
kunde hantera utmaningarna med flaskhalsar i leverantérskedjorna och féra vidare stigande
kostnader pa kund. Marknadsoron for hogre inflation resulterade i att aret aven bérjade med
kraftigt stigande lagrantor for statsobligationer. Kreditmarknaden holl sig sedan valdigt stark,
vilket resulterade i att spreadarna gick ihop mot historiskt laga nivéer. Under 2021 slutade
utvecklingen for vérldens borser enligt foljande; amerikanska S&P500-indexet steg med 42%,
kinesiska HangSeng-indexet minskade med 4%, europeiska EuroStoxx600-indexet steg 29%,
japanska Nikkei225-indexet steg 6% och svenska OMXS30-indexet 33%.

Fondens utveckling

Fondandelsvardet utvecklades positivt under aret och fonden redovisade en avkastning om
6,35%. Fondens jamforelseindex redovisade en avkastning om 15,25% under samma period.
Fonden har under aret haft 6vervikt mot teknologi- och kommunikationssektorn samt undervikt
mot cykliska bolag, vilket &r en av orsakerna till att fonden har presterat sémre &n sitt
jamforelseindex. Aktieinnehaven har generellt utvecklats positivt och aktieexponeringen har
legat runt 55% av fondférmoégenheten under aret. Vi har reducerat exponeringen mot
europeiska aktier till formén for 6kad exponering mot USA som pavisar en stark ekonomisk
aterhamtning. Tekniksektorn &r den sektorn som genererat storst bidrag till fondens avkastning
under 2021 foljt av kommunikationssektorn. Bolagsspecifikt har vart innehav i Nvidia Corp
genererat storst positivt bidrag, efter en kursuppgang om 148%, foljt av Alphabet Inc som
levererade en kursuppgang om 82%. Tal Education Group har bidragit mest negativt till fondens
avkastning, vilket till stor del kan harledas till nya regleringar inom utbildningssektorn i Kina.

Framtida strategi

Vi ar positiva till varldsekonomin, d& vi numera natt en relativt h6g vaccinationsgrad mot Covid-
19. Makrostatistiken gar at ratt hall och vi spar en normaliseringstrend framgent dar
utmaningarna i leverantdrsleden som skapat storningar i prisbilden for ravaror har potential att
forbattras. Lagrantemiljon talar fortsatt for aktier som tillgangsslag och vi ser relativt lag
penetration globalt sett inom teman som till exempel cybersakerhet, 5G och hallbarhet, vilket
skapar utrymme for en potentiellt god tillvaxtresa under kommande ar. Vi bibehaller en 6vervikt
mot teknikdriven tillvaxt, samtidigt som vi undviker finanssektorn dar vi spar strukturella
utmaningar vilka 6vervager fordelarna med en potentiell hogre ranteniva framgent. Daremot bor
vi rakna med rantehgjningar fran ett antal centralbanker samt neddragningar av
stimulansprogrammen. Det finns darfor en risk att rantenivaer pa statsobligationer stiger vilket i
sin tur ar negativt for avkastningen pa féretagsobligationer med fast ranta. Vi har darfor en
fortsatt valdigt 1ag ranterisk under 2022. Under 2021 sag vi trenden med fler emissioner av
grona och sociala obligationer. Det ser vi som valdigt positivt och vi kommer fortsatta att
investera i och 6ka gréna och sociala obligationer. Det passar val in i var forvaltningsfilosofi och
samtidigt okar efterfrdgan hos investerare, vilket talar for att avkastning pa dessa obligationer
kommer vara bra framover.

Fondens riskprofil

Sparande i aktier och aktierelaterade instrument innebér risk for stora kurssvangningar
(marknadsrisk). Da fonden aven placerar i réanterelaterade instrument som normalt ar férknippade
med lagre kurssvangningar, minskar dock denna risk i viss utstrackning. Fonden placerar i
rantebarande instrument vilket ar forenat med en ranterisk, kreditrisk och likviditetsrisk (risken att
ett vardepapper blir svarvérderat samt inte kan omséttas utan storre prisreduktion eller stora
kostnader). Likviditetsrisken kan vara hogre i fonden, som investerar bl.a. i féretagsobligationer,
jamfort med korta rantefonder eller aktiefonder. Féretags-obligationsmarknaden har en lagre
transparens och likviditet an t.ex. aktiemarknaden. Likviditeten kan variera till foljd av férandringar i
efterfrdgan och utbud. Vid en begrénsad likviditet i marknaden kan stérre uttag ur fonden
innebéra att innehav i foretagsobligationer behover séljas till oférdelaktiga priser samt i
exceptionella fall att uttag ej kan ske omedelbart efter begaran. Likviditetsrisken hanteras genom
en god likviditetshantering i fonden samt en lamplig sammansattning av innehav. Eftersom fonden
placerar medel utanfér Sverige paverkas fonden av andrade valutakurser (valutarisk).
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FONDFAKTA
Startar

Starkurs (SEK)
Jamforelseindex

2012

100

50% MSCI ACWI NTR SEK
50% Solactive SEK IG Credit

Morningstar rating 4/5
Fondbolag Naventi Fonder AB
Oppen for férsékring Ja
Oppen fér PPM Ja
PPM nummer 615310
Fonden foéljer "Svensk kod for fondbolag".

UTDELNING

Fonden é&r inte utdelande.

KOSTNADER

Forvaltningsavgift (%)* 1,50
Arlig avgift (%)* 1,50
Insattningsavgift (%) 0,00
Uttagsavgift (%) 0,00
Hogsta forvaltningsavgift

enligt fondbestammelserna (%) 3,00
Transaktionskostnader (kkr) 1321
Transaktionskostnader i % 0,01
Analyskostnader (kkr) 0
Analyskostnader i % av oms vp 0,00
Forvaltningskostnader for

engangsinsattning av 10 000 kr

under 1 ar (kr) 156,47
Forvaltningskostnader for

|I6pande manadssparande av

100 kr under ett ar (kr) 10,00
Omsattningshastighet* 0,59
Omsattning via narstaende institut 0,00
Havstangens hogsta niva (%)* 14,75
Havstangens lagsta niva (%)* 11,72
Havstangens genomsnittliga niva (%)* 13,59

* Fonden har under aret valutasakrat obligationer i utlandsk valuta
genom derivatinstrument. Havstangen redovisas brutto utan
hénsyn tagen till nettning och hedging i denna del.

FORVALTARE
Forvaltare Forvaltarteam, Naventi Fonder AB
Antal i teamet 4

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad blandfond som placerar i aktier och
obligationer. Fonden kan maximalt inneha en aktieexponering om 70
procent av fondférmogenheten. Detta innebar att fonden kan, som ett
led i férvaltningen, minska aktieexponeringen i tider da férvaltaren tror
att aktiemarknaden kommer ga samre an andra tillgdngsslag, sasom
ranteinstrument. Fonden har ratt att handla med derivatinstrument som
ett led i fondens placeringsinriktning, vilket har skett under aret
(valutasakring). Vid berakningen av den sammanlagda exponeringen i
fonden tillampas dtagandemetoden som riskbedémning.

Ovrig information

All redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter. Se fondens
faktablad fér senast uppdaterad arlig avgift. Arlig avgift redovisas alltid i
fondens arsberéttelse.
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AVKASTNING FONDENS RISK

180% Medel risk
16,0%
14,0% H (VAL
- Fondens standardavvikelse (%) 10,8
10,0% * Beraknas pa 24 manader
8,0%
6,0%
4,0% Lagre risk Hogre risk
2,0%
Ligre mojlig avkastning Haégre mojlig avkastning
[ 23] a[s[]e] 7
e Naventi Balanserad Flex — em]3imf. Index
H *
Utveckling
2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Fondférmégenhet (Mkr) 83929 7538,6 5459,8 4269,6 41447 3693,2 2161,8 2000,6 1834,0 7354
|Andelsvirde (kr) 209,04 197,2 1654 1352 146,1 136,6 130,7 1221 1113 103,5
Antal utestaende andelar (tusental) 40150,0 382352 33004,6 31588,8 28361,0 27043,7 16542,7 16462,4 16485,0 71119
Totalavkastning (%) 64 19,0 22,2 -7.5 7.0 45 7.0 97 75 35
Avkastning Jamférelseindex (%) 153 19 221 24 6.4

Risk och Avkastningsmatt**

Total Risk 10,8 1,5 11,0 11,5 59
Total Risk Jamférelseindex 10,7 1.8 97 96 58
Aktiv Risk 7.5 47 36 54

*Fondférmogenheten redovisas vid utgangen av respektive ar. Jamforelseindex har implementerats 2017. *Jmf index var 65% MSCI ACWI NTR SEK och 35% Nasdaq
OMX Credit SEK innan 2020. Den 1 juni 2020 upphérde Nasdag OMX Credit SEK och ersattes av Solactive SEK IG Credit Index.

** Aktivitetsgrad och aktiv risk. For att forbattra investerarnas forutsattningar att bedéma om den arliga avgift, som fondférvaltare tar ut for att forvalta fonden,
ar motiverad i forhallande till aktivitetsgraden (aktiv risk) i fondférvaltningen, lamnas information om aktivitetsgrad (aktiv risk) for fonden i forhéllande till fondens
jamforelseindex. Fonden ar en aktivt forvaltad global blandfond som placerar i aktier och foretagsobligationer. Fondens jamforelseindex &r representativt for
fondens placeringsinriktning da det &terspeglar fondens langsiktiga placeringsinriktning med avseende pa tillgadngsslag (aktier och féretagsobligationer) och
marknad. Aktiv risk ar ett métt pa volatiliteten for variationerna mellan fondens avkastning och jamférelseindexets avkastning. Presenterat data ovan avseende aktiv
risk tar utgangspunkt i en langre tidsperiod for att mojliggéra en jamforelse av fondens avkastning och dess risk sett till aktiviteten i forvaltningen over tid. Aktiv
risk presenteras fran utgangen av 2018, da jamforelseindex infordes under 2017 och nyckeltalet méts under 2 ar. Séledes ar det inte mojligt att uppfylla 10 ars
historik i denna del. En aktiv férvaltning av fonden likstélls med aktiv risk och darigenom forklaras avvikelsen sett till jamforelseindex. Da det ar en blandfond kan
forvantad utveckling te sig motsatt till en fond med fokus pa enbart aktier eller rantebarande vardepapper. Presenterad tabell ovan och dess data visar pa ett
samband i forhallande till fondens utveckling jamfort dess jamforelseindex. Generellt har rantebarande vardepapper en mindre grad av volatilitet an aktier.
Forvantad utveckling ska darfor beaktas i skenet av detta. Vérdet pa fondens tillgdngar och fondens allokering mellan tillgdngarna varierar éver tid. Det ar darfor
inte ovanligt att fondens utveckling skiljer sig mot jamforelseindex.

GENOMSNITTLIG AVKASTNING 2 ar 5ér Sedan start
Fonden 12,5% 8,9% 7,7%
GEOGRAFISK FORDELNING (%)* DE FEM STORSTA POSITIONERNA
- Finansiella instrument Andel (%)
Amazon.com Inc 3,94
Alphabet Inc-Cl A 2,53
Meta Platforms Inc 2,35
7 DSV A/S 2,35
. - e Taiwan Semiconductor Manufacturing 1,91

* Geografisk fordelning ar exklusive ranteinstrument.
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Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overlatbara viardepapper upptagna till handel vid reglerad

marknad Volym Markn.varde % av portf.
Activision Blizzard 33531 20 160 009 0,24
Adobe Systems 26 962 138 168 106 1,65
Aker Horizon 521 807 17 454 893 0,21
Alfen NV 20678 18 773978 0,22
Alibaba Group Holding 59 939 64 345 186 0,77
Alphabet Inc-Cl A 8120 212 587 246 2,53
Amazon.com Inc 10 981 330 886 051 3,94
Apple 66 080 106 039 169 1,26
Block Inc 63 209 92 258 210 1,10
CHEGG INC 52125 14 461 426 0,17
Constellation Software Inc 1731 29 027 755 0,35
Coupa Software Inc 12 879 18 395 150 0,22
Crowdstrike Holdings Inc - A 26 986 49 933 167 0,59
Darling Ingredients Inc 12972 8122771 0,10
Datadog INC 21587 34 746 197 0,41
DSV A/S 93 148 197 235 930 2,35
EPAM Systems Inc 7204 43518 039 0,52
Everbridge Inc 31020 18 874 571 0,22
Foshan Haitian Flavouring - A 197 830 29 560 624 0,35
HelloFresh SE 28798 20010431 0,24
Intuit 7236 42 061 503 0,50
Intuitive Surgical INC 24003 77 938 031 0,93
Kering 7074 51 446 532 0,61
Lightspeed Pos INC 65 946 24 094 554 0,29
Marvell Technology Inc 121 800 96 301 353 1,15
Meituan 311 600 81387 901 0,97
Meltwater Holding BV 165 295 4308 074 0,05
MercadoLibre Inc 11779 143 533 690 1,71
Meta Platforms Inc 64 968 197 477 497 2,35
Microsoft 36 637 111 352 324 1,33
Ming Yuan Cloud COM 498 000 10 248 983 0,12
Moncler Com Stk EUR 40534 26730 714 0,32
Nibe Industrier B 384 600 52 594 050 0,63
NIO INC - ADR 190 677 54 589 632 0,65
Novo Nordisk AS 35746 36 349 124 0,43
Nvidia 52 336 139 103 162 1,66
Nyfosa AB 111093 17 330 508 0,21
Okta Inc 28 468 57 671485 0,69
Palo Alto Com 8052 40513 380 0,48
Paypal Holdings Inc 64 652 110 180 384 1,31
Pinduoduo Inc 114 442 60 294 914 0,72
S&P Global Inc 5408 23 064 336 0,27
Salesforce.com INC 20628 47 373 966 0,56
SEA LTD-ADR 37766 76 350 709 0,91
Servicenow Inc 25222 147 953 249 1,76
Shopify Inc Class A 9751 121 375 985 1,45
SNAP INC. CMN CLASS A 106 027 45 062 796 0,54
Spotify Technology SA 14 823 31349 768 0,37
Stillfront Group AB 1155 341 55802 970 0,66
Synopsys Inc 8473 28 216 386 0,34
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Taiwan Semiconductor Manufacturing 147 186 160 027 608 1,91
Take-Two Interactive Software 22 037 35392 844 0,42
Tencent Holdings LTD 107 100 56 692 297 0,68
Thermo Fisher Scientific Inc 13783 83 109 853 0,99
Twilio Inc A 38 802 92 341 649 1,10
Uber 398 749 151 095 369 1,80
Unitedhealth Group Inc 19418 88 116 249 1,05
Waste Man. 18 448 27 824 817 0,33
Veeva Systems Inc A 26 134 60 337 801 0,72
XPENG INC. ADR CMN 150 336 68 378 033 0,81
Zscaler Inc 9707 28 187 917 0,34
AFBSS 06/27/22 12 000 000 12 035 823 0,14
AFBSS 06/27/24 52 000 000 52 863 009 0,63
AKFAST 1,125 03/14/24 1500 000 15902 908 0,19
AKFAST 1.125 01/11/29 700 000 7179 389 0,09
AKFAST 2,249 05/17/81 300 000 3058 293 0,04
AKFAST 3,875 10/05/78 2 450 000 26 601 522 0,32
ARION Float 12/20/29 8000 000 8258 538 0,10
ARLA Float 07/17/26 14 000 000 14 020 034 0,17
ARNDTN 2,875 PERP 1600 000 17 179 476 0,20
ARWFTG Float PERP 11 250 000 11449 561 0,14
AXANO FLOAT 09/15/26 3600 000 36 361 343 0,43
AZRION 7.25 04/28/24 2800 000 30 069 883 0,36
BACR Float 09/14/23 20 000 000 20241128 0,24
BALDER 1 1/4 01/28/28 2200 000 22 888 364 0,27
BALDER 3 03/07/78 2500 000 26 484 407 0,32
BEWINO F 09/03/26 2500 000 26 095 019 0,31
BMSTIN FLOAT 02/10/26 20 000 000 21191 667 0,25
BOLSS Float 06/19/24 12 000 000 12131637 0,14
BONNO Float 09/22/25 9 500 000 9 756 699 0,12
BTWO Float 05/23/23 3800 000 39 798 836 0,47
BULKID Float 07/14/23 37 300 000 40 282 635 0,48
CASTSS Float 03/18/25 30 000 000 29 930 501 0,36
CASTSS Float 03/28/24 26 000 000 26 489 719 0,32
CASTSS Float 05/06/26 30 000 000 31193138 0,37
CATESS F 06/16/25 26 000 000 25716 199 0,31
COMFAS Float 09/15/24 15 000 000 15 068 043 0,18
Corea Float 04/29/2024 32500 000 33559516 0,40
CRAYON Float 07/15/25 17 500 000 18 486 030 0,22
CS 7,5 PERP 1000 000 9815125 0,12
DANBNK Float 11/14/29 44 000 000 44 940 505 0,54
DFDSDC Float 09/28/22 17 000 000 17 380 743 0,21
DIOSSS FRN 11/18/24 30 000 000 29 960 786 0,36
DNBNO Float 02/17/32 18 000 000 17 962 922 0,21
DSVDC 0,375 02/26/27 1800 000 18 630 238 0,22
Ellevi 2,875 02/12/25 29 000 000 30 438 859 0,36
Ellevi Float 02/28/24 21000 000 21 495 490 0,26
EPNENG 6,125 09/22/20 1800 000 19 292 208 0,23
EPNENG Float 09/16/25 1500 000 15 539 984 0,19
ERICB 1% 05/26/29 1700 000 17 190 436 0,20
ETHIAS 5 01/14/26 1400 000 17 387 371 0,21
FABGSS Float 02/02/26 32000 000 31967 237 0,38
FABGSS Float 09/03/25 16 000 000 16 353 081 0,19
FPARSS F 06/22/26 28 000 000 28 014 098 0,33
FPARSS FLOAT 03/28/24 44 800 000 46 695 055 0,56
FPARSS Float 05/24/23 22 500 000 22 946 397 0,27
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FSTSTN F 06/30/27 22000 000 21948 307 0,26
GJENSIDIGE Float 04/07/26 24 000 000 25101 690 0,30
GSFNO Float 06/25/25 21000 000 21558 443 0,26
HEIBOS 1,125 01/21/26 1500 000 15 897 857 0,19
HEIBOS 3.248 PERP Corp 3900 000 41421013 0,49
HEIBOS Float 02/25/25 9 000 000 9135 090 0,11
HEIMST 6,75 Float Perp Corp 1300 000 13 863 001 0,17
HEIMST Float 09/07/22 13 000 000 13151 164 0,16
HEIMST Float Perp Corp 45000 000 45 869 996 0,55
HEIMST FRN 10/15/2025 33 750 000 33 806 538 0,40
HEXAG FLOAT 04/04/23 16 000 000 16 120 978 0,19
HEXAGON FLOAT 09/17/25 20 000 000 20472613 0,24
HM finance 08/25/29 600 000 5991 082 0,07
HSBC FRN PERP_0423 1500 000 12 622 240 0,15
HSBC FRN PERP_2332 2200 000 18 491 722 0,22
IBTFAS Float 07/05/22 23 000 000 23218 086 0,28
IBTFAS Float 09/01/25 34 000 000 34 804 610 0,41
IKANO Float 05/17/23 14 000 000 14 105 064 0,17
IKANO Float 10/17/22 14 000 000 14 064 392 0,17
INDTSS Float 09/26/24 10 000 000 10 195 693 0,12
INDTSS FLOAT 11/12/26 8 000 000 8 025 092 0,10
INFRNT Float 10/28/26 1000 000 10 404 362 0,12
Intrum 4.875 08/15/2025 3200 000 34 441 223 0,41
ISLBAN Float 11/23/27 16 000 000 16 031 204 0,19
JYBC Float 24/03/2031 40 000 000 40 068 329 0,48
KAHRSB Float 12/07/26 4 400 000 4 473 524 0,05
KINVB Float 02/19/25 8 000 000 8 076 703 0,10
KLARNA Float 02/05/24 18 000 000 18 044 284 0,21
KLARNA Float 17/03/25 34 000 000 33 773 960 0,40
KLOVSS Float 04/16/24 37 500 000 38 409 163 0,46
KLOVSS FLOAT 09/05/25 16 250 000 16 513 559 0,20
KNAAND Float 06/01/24 21 250 000 21433618 0,26
KNAAND Float PERP 17 500 000 18 011 649 0,21
LAKGRP F 06/09/25 6 000 000 6 395 709 0,08
LANHYP Float 10/16/24 18 000 000 18 256 488 0,22
LANSBK Float 09/13/24 12 000 000 12 162 456 0,14
LANSBK Float 11/06/24 24 000 000 24 217 057 0,29
LANSBK Float PERP 04/10/24 22000 000 23 183 562 0,28
LANSBK Float Perp Corp 16 000 000 16 426 685 0,20
LINKNO 3.375 12/15/25 5500 000 55 226 040 0,66
LPTY Float 07/05/22 16 000 000 16 057 564 0,19
LUNDC 0,875 10/14/2027 100 000 1040 554 0,01
MAGBOS F 03/18/25 12 500 000 12751313 0,15
MASSET Float 01/25/24 57 500 000 58 167 251 0,69
MDCINF Float 04/12/24 5000 000 5096 528 0,06
MEDGAM F 11/27/24 3 000 000 31909 244 0,38
MEKOSS F 03/18/26 30 000 000 30241818 0,36
MIICF 5,125 01/15/28 1000 000 9610718 0,11
MOLNLY 1,75% 02/28/24 800 000 8652013 0,10
MOMOXH Float 07/10/25 1600 000 16 932 416 0,20
MOWINO FLOAT 01/31/25 1100 000 11624 070 0,14
NDASS 3,5 PERP 600 000 6 583 087 0,08
NDASS 6,125 PERP 600 000 5943 272 0,07
NIBEBS Float 06/03/24 14 000 000 14 229 922 0,17
NIBEBS Float 06/03/26 14 000 000 14 050 241 0,17
Nibebs Float 09/04/23 16 000 000 16 183 002 0,19
NIVIKA Float 24/09/23 26 250 000 27 025 183 0,32
NLPNDK Float 06/08/28 16 000 000 16 244 705 0,19
NORDAX FLOAT 01/23/23 20 000 000 20 176 632 0,24
NORDAX Float 05/28/29 28 750 000 30084 743 0,36
NORDAX Float 09/23/22 32 000 000 32180 871 0,38
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NORDAX Float 10/29/26 38 750 000 38 872 392 0,46
Nordnet Float Perp 11/16/26 18 000 000 18 049 545 0,22
NORENT Float 05/23/22 22000 000 22 057 903 0,26
NVKFTG Float 09/06/24 23750 000 24 176 157 0,29
NYFOSA Float 04/30/24 10 000 000 10 110 845 0,12
NYFOSA Float Perp 21250 000 21406 923 0,26
NYKRE Float 01/20/23 16 000 000 16 119 564 0,19
NYSVFI Float 06/03/22 16 000 000 16 081 028 0,19
OEWNDI 09/14/26 1400 000 14 376 437 0,17
ORAFP 1,75 PERP 1100 000 11731 501 0,14
PEABSS Float 09/07/26 8 000 000 7997 744 0,10
PELAGI F 12/08/25 21600 000 22 165 275 0,26
Platzer Float 09/15/25 18 000 000 17 874 692 0,21
POSTND 1.58 09/13/23 12 000 000 12 256 753 0,15
POSTND Float 05/28/24 8 000 000 8165 731 0,10
Protector Float 31/03/47 27 000 000 27 984 710 0,33
RESURS F 09/02/24 12 000 000 12 021 568 0,14
RESURS Float 02/28/23 10 000 000 10 066 882 0,12
RESURS Float 03/12/29 16 000 000 16 585 328 0,20
RESURS Float 06/14/24 24 000 000 24 098 427 0,29
RESURS Float 08/29/22 20 000 000 20 106 609 0,24
RSALN Float Perp 71000 000 72 105 659 0,86
SAGAX 1.125 01/30/27 1900 000 20 098 438 0,24
SAMPFH 1,875 10/04/49 1900 000 20 206 831 0,24
SAMPFH Float 06/17/51 32 000 000 32 063 363 0,38
SASSS Float Perp 13 000 000 8 339 866 0,10
SBBBSS Float 07/26/23 46 000 000 46 133 316 0,55
SBBBSS Float 12/18/25 20 000 000 20074 084 0,24
SBBNOR Float 01/14/25 10 000 000 10 324 350 0,12
SBBNOR Float 10/03/22 15000 000 15075 050 0,18
SBBNOR Float PERP 24 000 000 24180 128 0,29
SCABSS F 06/21/28 22000 000 22075484 0,26
SCANBD 04/08/25 2600 000 28 115 875 0,33
SCANBD F 11/04/24 300 000 3188 845 0,04
SCANIA Float 08/22/22 20 000 000 20071 895 0,24
SCBGAS Float 06/08/26 20 000 000 20 425 351 0,24
SEASPAN 6.5 02/05/24 1000 000 9770683 0,12
SEB 5 1/8 PERP 1600 000 15321 067 0,18
SEB 5 5/8 PERP 1200 000 11119 625 0,13
SFL Float 06/04/24 20 000 000 20 521 875 0,24
SFSS Float 05/19/25 27 500 000 27 418 678 0,33
SFSS Float 06/26/24 18 750 000 19480 779 0,23
SHBASS Float 11/15/27 22000 000 22 158 598 0,26
SIRINT Float 09/22/47 32 000 000 31996 672 0,38
SNOLUM Float 09/26/24 10 000 000 10 384 722 0,12
SPARSY Float 02/01/29 14 000 000 14 098 993 0,17
SPNODC Float 12/05/23 12 000 000 12 084 092 0,14
SSONO FLOAT 08/19/25 1700 000 17 1563 274 0,20
SSW 6.5 04/29/26 1600 000 15690 978 0,19
STBNO F PERP 14 000 000 14 019 647 0,17
STBNO FLOAT 09/16/49 6 000 000 6 146 473 0,07
STEFBS Float 11/18/25 20 000 000 20 039 002 0,24
STERV Float 04/29/25 30 000 000 31830480 0,38
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SUOMIN 1 1/2 06/11/27 1600 000 16 345 530 0,19
SVEAEK Float 09/10/30 13 750 000 14 320 970 0,17
SWEDA 1.5875 05/08/28 32 000 000 32 697 938 0,39
SVNHFS Float 06/03/25 26 000 000 25926 790 0,31
TELIA 1,375 05/11/81 1250 000 13161 201 0,16
TELIAS Float 10/04/77 45000 000 46 118 250 0,55
TELNO FLOAT 240319 33 000 000 33 377 888 0,40
TRELB Float 10/17/24 20 000 000 20232709 0,24
TRYGFO Float 05/12/51 25000 000 25023 399 0,30
TRYGFO Float PERP 9 000 000 9 160 906 0,11
TRYGFO Float PERP corp 18 000 000 18 166 023 0,22
UNTCAM Float 06/05/23 22 500 000 22934 525 0,27
VERISR F 02/15/29 8 750 000 9127 538 0,11
VESTUM Float 10/28/24 25000 000 25216 694 0,30
WIHLSS Float 09/08/25 12 000 000 11 870 700 0,14
VLVY Float 05/19/22 14 000 000 14 045 493 0,17
VLVY Float 12/13/23 24 000 000 24 432 968 0,29
WWLNO F 03/03/26 20 000 000 20623 151 0,25
VZ 1,375 10/27/26 600 000 6517 944 0,08
ZENGUN Float 10/19/24 17 500 000 17 814 028 0,21
SUMMA 8 029 759 379 95,67

Overlatbara virdepapper som ar foremal for regelbunden

handel vid nagon annan marknad som é&r reglerad och

oppen for allmanheten Volym Markn.varde % av portf.
Aker Clean Hydrogen 2991877 17 514 150 0,21
Embracer Group AB 1659 510 160 159 310 1,91
Thunderful Group AB 467 401 26 875 558 0,32
Zaptec AS/Norway 93 357 5812278 0,07
GRNCBE Float 05/31/22 8 000 000 8035 143 0,10
NORLED Float 11/27/24 7 000 000 7 260 483 0,09
PSKYME Float 11/27/24 6 250 000 6 294 468 0,07
SUMMA 231 951 389 2,76
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 8 261 710 768 98,44
Penningmarknadsinstrument Volym Markn.varde % av portf.
Platzer FCERT AB 220112 20 000 000 19 997 802 0,24
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT 19 997 802 0,24
OTC-Derivat med positivt marknadsvarde Volym Markn.varde % av portf.
USD/SEK Termin 220321 -11 750 000 631 895 0,01
SUMMA DERIVAT 631 895 0,01

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT

MARKNADSVARDE 8 282 340 464 98,68
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Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

OTC-Derivat med negativt marknadsvarde Volym Markn.varde % av portf.
EUR/SEK Termin 220321 -72 200 000 -2 630 493 -0,03
NOK/SEK Termin 220321 -237 000 000 -4 945 432 -0,06
SUMMA DERIVAT 7 575 926 - 0,09
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT

P 7 575926 - 0,09
MARKNADSVARDE

Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton Volym (lokal valuta) Markn.virde % av portf.
Naventi Balans Flex SEB CNY 549 781 0,00
Naventi Balans Flex SEB DKK 564 780 0,00
Naventi Balans Flex SEB EUR -15 -150 0,00
Naventi Balans Flex SEB GBP 409 4998 0,00
Naventi Balans Flex SEB HKD 604 700 0,00
Naventi Balans Flex SEB NOK 364 168 373672 0,00
Naventi Balans Flex SEB PHP 25300 4489 0,00
Naventi Balans Flex SEB PLN 1 2 0,00
Naventi Balans Flex SEB RUB 8 1 0,00
Naventi Balans Flex SEB SEK 113 534 213 113534 213 1,35
Naventi Balans Flex SEB USD 884 7987 0,00
Naventi Balanserad Flex ISDA, SEK 14 960 000 14 960 000 0,18
SUMMA LIKVIDKONTON 128 887 473 1,54
Positiva upplupenheter utan faststallt likviddatum Volym (lokal valuta) Markn.virde % av portf.
Skattefordran USD 27 447| 248 041 0,00
SUMMA UPPLUPENHETER, POSITIVA 248 041 0,00
Negativa upplupenheter utan faststéllt likviddatum Volym (lokal valuta) Markn.virde % av portf.
Upplupet férvaltningsarvode -10702 218 -10 702 218 -0,13
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA - 10 702 218 - 0,13
Positiva likvider pa vég Volym (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.
Nyfosa AB 111 093 83 320 0,00
Constellation Software Inc (USD) 1731 13297 0,00
Taiwan Semiconductor Manufacturing 147 186 560 757 0,01
Thermo Fisher Scientific Inc 13783 27 527 0,00
SUMMA LIKVIDER PA VAG, POSITIVA 684 900 0,01
Negativa likvider pa vig Volym (lokal valuta) Markn.virde % av portf.
Andelsinlésen -1 024 341 -1024 341 -0,01
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA - 1024 341 - 0,01
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 118 093 856 1,41
FONDFORMOGENHET 8 392 858 394 100,00
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP Markn.virde % av portf.
SEB AB (publ) 148 384 134 1,77
Platzer 37 872494 0,45
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Balansrékning Forandring av fondférmoégenhet

alla belopp i KSEK alla belopp i KSEK

Tillgangar Not 2021-12-31 2020-12-31

Overlatbara vardepapper 1 8261711 | 7362955 2021 2020
Penningmarknadsinstrument 1 19 998 39 970 Fondférmdgenhet vid arets borjan 7 538 553 5459 862
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1 632 12 877 Andelsutgivning 1525 358 1613 407

Andelsinlésen 1147 140 625 244
Summa finansiella instrument med positivt m.v. | | 8282340 ( 7415802 Resultat enligt resultatrékning 476 088 1090 528
Fondférmdgenhet vid arets slut 8 392 858 7 538 553

Bankmedel och 6vriga likvida medel 1 128 887 133 078

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2 248 124

Ovriga tillgangar 3 685 20 081

SUMMA TILLGANGAR 8412161 7569 084

Skulder
|OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvérde | 1 | -7 576| 0 |
|Summa finansiella instrument med negativt m.v. | | -7 576| 0 |

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 4 -10 702 -9419

Ovriga skulder 5 -1 024 -21112

SUMMA SKULDER -19 302 -30 531

FONDFORMOGENHET 8392858 7538553

Poster inom linjen

Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument 14 960 -5490

Not 1

Se "Innehav" for specifikation av finansiella instrument

Not 2

Upplupen skattefordran 248 124

Summa forutbetalda kostnader och upplupna intékter 248 124

Not 3

Fondlikvidfordringar 685 20 081

Summa 6vriga tillgangar 685 20 081

Not 4

Upplupet férvaltningsarvode -10 702 -9419

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter -10 702 -9 419

Not 5

Fondlikvidskulder -1024 -21 112

Summa o6vriga skulder -1 024 -21 112
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Resultatréakning
alla belopp i KSEK

Intékter och vardeférandring Not 2021-01-01 - 2021-12-31  2020-01-01 - 2020-12-31
Vardeférandring pa overlatbara vardepapper 6 525 754 1039 707
Ranteintakter 103 894 73 109
Utdelningar 24 688 13 279
Valutakursvinster och -forluster netto -51 340 57 805
Ovriga intakter 7 208 0
Summa intakter och vardeforandring 603 204 1183 901
Kostnader

Forvaltningskostnad (ersattning till fondbolaget) -125 153 -91 210
Réntekostnader -270 -164
Ovriga kostnader 8 -1693 -2 000
Summa kostnader -127 115 -93 373
Arets resultat 476 088] 1090 528]
Not 6

Realisationsvinster dverlatbara vardepapper | 683 713 433 297
Realisationsforluster dverlatbara vardepapper | -259 439 -148 494
Orealiserade vinster/forluster dverlatbara vardepapper 101 479 754 905
Summa vardeforandring pa overlatbara vardepapper 525 754 1039 707
Not 7

|Erséttning Link Mobility I | 208] 0]
[Summa évriga intékter | | 208 of
Not 8

Avgift restitution av kallskatt -164 -655
Transaktionskostnader -1529 -1345
Summa ovriga kostnader -1 693 -2 000

Information om erséttning till anstéllda

Ersattning till Bolagets anstallda skall vara marknadsmassig och skall grundas pa den prestation som den anstéllde utfor i Bolaget. Utgangspunkten for erséattning till samtliga
anstallda inom Bolaget ar fast I16n. Anstéllda kan under sarskilda forutsattningar ha majlighet till rorlig I6nedel. Provisionsbaserad ersattning skall i detta avseende inte anses
vara rorlig I6nedel. Maximal rorlig I6nedel skall hogst uppga till 300% av den fasta [6nen per ar. Rorlig ersattning faststalls pa diskretionar basis och baseras pa saval
individuella som gemensamma mal inom Bolaget samt skall framja Bolagets langsiktiga mal. Vid utformandet av rorlig ersattning sker det en bedémning av hur detta paverkar
nuvarande och framtida risker. Utbetalning av rorlig 16nedel for sarskilt reglerad personal skall i forekommande fall, skjutas upp 6ver flera beskattningsar samt att en
kvarhallande period gélla. Minst 50 procent av den rérliga ersattningen, ska besta av andelar i berérda vardepappersfonder. Den anstéllde far inte under ett ar efter att
&ganderatten har gatt ver till den anstallde forfoga 6ver vardepappersfonderna, oavsett om ersattningen har skjutits upp eller inte. For 6vriga anstallda halls ingen av den
rorliga ersattningen inne, utan betalas ut i s4 nara anslutning som méjligt till beslutet om rérlig ersattning. Under 2021 har fondbolaget betalat ut fast erséattning till 14 anstallda
och rorlig ersattning till 3 anstéllda, se nedan. Uppféljning av efterlevnaden av ersattningspolicyn utfors arligen av funktionen for regelefterlevnad, vilket har skett utan
anmarkning. Erséattningspolicyn finns att tillga pa fondbolagets hemsida. En kostnadsfri papperskopia kan erhallas pa begéran.

Information om utbetalda erséttningar under rakenskapsaret 2021

Anstéllda i ledande Anstillda med ansvar Risktagare-sarskild Anstillda vars totala Ovriga anstillda
ersattning uppgar till, eller

strategiska for kontr i gl personal som verstiger, den totala
befattningar forvaltar fonderna erséttningen till nagon i den
verkstéllande ledningen

Antal 1 1 5 2 5
Totalbelopp fér samtliga ersattningar som kostnadsforts 793172 802 678 3523474 2227 520 1499 310
Totalbelopp fér utbetald fast ersattning 793172 802 678 3123 474 1720 520 1499 310
Totalbelopp for kostnadsford rorlig erséattning 400 000 507 000
Varav utbetald rérlig ersattning 240 000 304 200
Varav uppskjuten rorlig ersattning 160 000 202 800
Totalbelopp for utbetald fast och rorlig ersattning 793172 802 678 3363474 2024720 1499 310

Information gares rattig|

Var investeringsstrategi ar att bedriva aktiv férvaltning av fondens tillgangar och ha ett makrotematiskt angreppssétt med region-, sektor- och bolagsanalys samt fokusera pa langsiktiga
faktorer/trender som ér signifikanta for att skapa en god riskjusterad avkastning. Vi efterstravar att de bolag som fonden investerar i, agerar i enlighet med relevanta koder och riktlinjer samt i
ovrigt agerar enligt god sed pa aktiemarknaden. Vi handlar sjélvstandigt i forhallande till de bolag, i vilka fonden ar aktiedgare, och utovar vart &gande i syfte att bolagens varde och darmed
fondens langsiktiga avkastning utvecklas pa basta satt i fondandelsdgarnas bésta intresse. Genom var investeringsstrategi bidrar vi till utvecklingen av fondens tillgangar pa medellang till lang

sikt.

Fondens omsattningskostnader (transaktionskostnader) for 2021 uppgar till 1 321 tkr. Vi har inte anlitat réstningsradgivare fér engagemang i de bolag som har gett ut de aktier som ingar i
fonden. Fonden lanar inte ut vardepapper. Naventi Fonder AB ar ett oberoende fondbolag och saknar d&garméssiga kopplingar till de bolag som férvaltade fonder investerar i. Eventuella
intressekonflikter som kan uppsta i samband med aktiedgarengagemanget for fondernas rakning hanteras i enlighet med fondbolagets interna regler for att identifiera, hantera och
dokumentera intressekonflikter som kan uppsta. Det har inte uppkommit nagra intressekonflikter mellan Naventi Fonder AB och aktieinnehavet i samband med placeringen.

Redovisnings- och varderingsprinciper
Helarsrapporten har uppréttats enligt lagen om vardepappersfonder (2004:46), Finansinspektionens féreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9) samt féljer Fondbolagens Férenings
rekommendationer.

Fondens tillgangar och skulder varderas till marknadsvarde. Fondens innehav av finansiella instrument har varderats till senast tillgangliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste kopkurs.
Om sadana kurser saknas eller om kurserna enligt fondbolagets beddmning &r missvisande far varderingen ske pa objektiva grunder enligt allmént vedertagna varderingsprinciper.

Naventi Balanserad Flex 35



Hallbarhetsinformation

Naventi erbjuder aktiv fondforvaltning. Detta innebér att vi stdndigt foljer och utvarderar marknader och tillgdngar samt aktivt bestimmer hur dina
pengar skall vara placerade. For oss innebdr detta uppdrag att vi har ett ansvar savil mot dig som kund som mot omvérlden. P4 Naventi arbetar vi
dérfor med ansvarsfulla investeringar och bidrar till ett mer langsiktigt investeringsklimat dér milj6-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer (ESG)
inkluderas i investeringsprocessen. Naventi ska agera som en ansvarstagande dgare och forespréka god miljomaéssig och social standard samt god
etik i de foretag Naventi har inflytande 6ver. Vart forvaltarteam analyserar investeringsobjekten utifran ett hallbarhetsperspektiv savil infor en
investering som under hela dgandeperioden. I var investeringsprocess efterstrévar vi att investera i bolag med langsiktigt hallbar affarsmodell. I en
sadan bedomning fésts avseende vid oberoende kéllors métvéarden sasom Bloomberg. Vi tror pa att langsiktig héllbarhetstdnkande &r en central del
i framgéangsrik forvaltning.

O Fonden har héllbara investeringar som mal

M Fonden frimjar bland annat milj6relaterade eller sociala egenskaper

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

O Hallbarhetsrisker ar inte relevanta.

Fonden frimjar miljorelaterade och sociala egenskaper med forutséttning att praxis for god styrning foljs enligt artikel 8 i Disclosureforordningen
(EU) 2019/2088.

Héllbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonderna

M Miljoaspekter (t.ex. bolagens inverkan pd miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex. ménskliga réttigheter och likabehandling).

M Praxis for god styrning (t.ex. aktiefigares rittigheter, frigor om ersittningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption)

O Andra hallbarhetsaspekter.

Referensvirden
M Inget index har valts som referensvirde

Fonden har inget héllbarhetsindex som referensvirde. Fonden &r aktivt forvaltad och har ett jamforelseindex som avkastning jamfors mot.
Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in
O Hallbarhetsaspekter ér avgérande 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 héllbarhet dr avgérande for valet av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hinsyn till héllbarhetsfragor.

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:

Fonden &r en aktivt forvaltad fond som efterstrivar att generera en sa hog riskjusterad avkastning som méjligt &t fondandelségarna i fonden pa
lang sikt. Detta dstadkoms genom att investera i bolag med hallbara affarsmodeller och saledes &r det viktigt att de bolag som fonden investerar i
sa langt som mojligt &r langsiktigt hallbara. Forvaltarna behandlar hallbarhetsinformation om bolaget i sin analys pd samma sétt som 6vrig
information behandlas. Det kan ske genom att forvaltaren tar del av bolagets publika information sdsom drsredovisning och
hallbarhetsredovisning, analytikertjdnster eller annan tillgdnglig information. Med héllbarhetsaspekter avses bland annat miljo, arbetsvillkor,
minskliga réttigheter och affarsetik. Innan forvaltaren far investera i ett nytt innehav méste investeringen godkénnas av fondbolagets

M Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande produkter och tjénster.
Produkter och tjénster
Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kirnvapen

Pornografi

Kol

Tobak

Olja

Cannabis

M Naturgas

M Kommersiellt spelande

NEEEEEEE
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Internationella normer
Internationella normer avser internationella konventioner, lagar och dverenskommelser sdsom FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag som rér fragor om milj6, ménskliga rattigheter, arbetsvillkor och afférsetik.

M Fonden investerar inte i bolag som kréinker internationella normer. Bedémningen grs antingen av fondbolaget sjélvt eller av en underleverantot

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar atgirder for att komma till rtta med identifierade problem eller dér fonden bedomer att
bolagen inte kommer att komma tillrdtta med problemen under en tid som fondbolaget bedomer som rimlig i det enskilda fallet.

Liander
O Av héllbarhetsskél placerar inte fonden i bolag involverade i vissa ldnder/rintebdrande virdepapper utgivna av vissa stater.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
M Bolagspaverkan i egen regi

O Bolagspaverkan i samarbete med andra investerare.

O Bolagspaverkan genom externa levernatdrer/konsulter

ORéstar pé bolagsstimmor

ODeltar i valberedningar for att paverka styrelsens sammansittning

O Annan bolagspaverkan

For det fall 6vertradelser av fondernas kriterier uppdagas hos ett bolag vari ndgon av fonderna har innehav, kan vi avyttra innehavet alternativt
inhdmta klargdrande information om det intriffade genom att kontakta bolaget. I det senare fallet om inte tillfredsstéllande svar erhélls, eller
information pa annat sitt framkommer som pavisar att bolaget d4r medvetet om problemet och avser atgérda detta inom rimlig tid, kommer vi att
fatta beslut om innehavet kan behallas eller skall avyttras. Beslutet 4r avhingigt dvertridelsens art, dess omfattning och bolagets vilja och férmaga
att genomfora tillfredsstillande fordndringar, eventuellt efter patryckningar via intresseorganisationer.

Uppfoljning av hillbarhetsarbetet for 2021
Enligt géllande regler skall bolaget informera om hur de angivna metoderna under dret har anvénts for att beakta hallbarhetsarbetet samt den effekt
arbetet resulterat i.

Fonden foljer artikel 8 i Disclosureforordningen. I vér investeringsprocess efterstravar vi att fonden investerar i bolag med langsiktigt héllbar
affarsmodell. Investeringar analyseras utifran ett hillbarhetsperspektiv infor en investering och 16pande under hela dgandeperioden. Vi beaktar i
investeringsbesluten huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer. Hallbarhetsrisker, sdsom miljoméssiga risker, integreras i
investeringsbesluten. For att minska fondens héllbarhetsrisker och negativa konsekvenser pa hallbarhetsfaktorer exkluderas ett antal branscher och
sektorer. Vidare paverkar vi i egenskap av dgare genom dialog for det fall innehaven skulle komma att bryta mot faststéllda kriterier avseende
héllbara investeringar. Branscher/sektorer som vi anser ha en hog risk eller inte vara lampliga investeringar exkluderas.

Under éret har miljorelaterade egenskaper uppnatts genom investeringar i grona obligationer emitterade av bl.a. Catena Fastigheter och European
Energy AS samt i bolag som aktivt arbetar med miljérelaterade egenskaper sdsom Darling Ingredients Inc. Under 2021 har fonden dven exkluderat
naturgas som potentiell investering. Vidare har fondens sociala egenskaper uppnatts genom ytterligare investering i bl.a. Everbridge Inc dér vi ser
ett socialt virde. Mer information om vilken utstriackning fonden har uppnétt miljorelaterade och sociala egenskaper, samt for att minimera
fondens hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser, se nedan under Fonden har valt in resp. Fonden har valt bort och Fondbolaget har paverkat.

Enligt géllande regler ska dven information limnas om fonden bidrar till nagot av miljomalen i artikel 9 i EU-taxonomin. Med anledning av att
taxonomin haller pa att utvecklas och kriterier for samtliga miljomal 4r dnnu inte klara, samt att bolag har dnnu inte borjat rapportera i vilken
utstrdckning som deras verksamhet ér forenlig med EU-taxonomin, dr det inte mdjligt att avgora i dagsldget om fonden bidrar till ndgot av
miljémalen i artikel 9 i EU-taxonomin.

Information om EU:s taxonomi for miljomaissigt hillbara verksamheter

EU-taxonomin r ett klassifikationssystem som syftar till att etablera gemensamma kriterier for miljoméssigt hallbara ekonomiska verksamheter.
Enligt regelverket ska det for varje fond redovisas hur stor del av fondens investeringar som ar forenliga med taxonomin. Taxonomin héller p4 att
utvecklas och kriterier for samtliga miljomal &r dnnu inte klara. Det saknas ocksé en fastslagen berikningsmodell for hur stor andel av fondens
investeringar som dr forenliga med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har &nnu inte borjat rapportera i vilken utstrickning som deras
verksamhet &r forenlig med EU-taxonomin. Darfor bedémer fondbolaget att det i dagsldget inte &r mojligt att ldmna tillforlitliga uppgifter om hur
stor andel av fondens investeringar som &r forenliga med taxonomin.

I regelverket finns en princip, “orsaka inte betydande skada”, som innebdr att investeringar som bidrar till ett hallbarhetsmal samtidigt inte far
innebdra betydande skada for ndgot annat hallbarhetsmal. Principen “orsaka inte betydande skada” dr endast tillimplig pa den del av fonden som
utgdrs av investeringar som antingen riknas som hallbara enligt forordningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar eller enligt EU-taxonomin.
Den aterstaende delen av denna fond har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna for miljoméssigt hallbara ekonomiska
verksamheter.

Fonden har valt in

Fonden har under dret investerat i s.k. grona obligationer utgivna av Catena Fastigheter, Dids Fastigheter och European Energy AS. Den grona
obligationen utgiven fran Dios Fastigheter &r dven inom ramen for det forslagna europeiska Green Bond Standard som inkluderar bl.a. anpassning
till EU-taxonomin. Investeringar har dven skett i s.k. ”Sustainability-linked Bond” utgivna av Bewi, H&M och Kéhrs. Investeringar har dven gjorts
i bolag som arbetar aktivt med héllbarhet sasom Aker Clean Hydrogen AS och Darling Ingredients Inc. Vidare har vi 6kat fondens innehav i
sidkerhetsbolaget Everbridge Inc dér vi ser ett socialt virde.

Fonden har valt bort
Under éret har fonden valt bort bolaget Kistefos AS utifrén fondens exkluderingskriterier.

Fondbolaget har paverkat

Vi har under aret tagit upp fragor om hallbarhet och vér syn pa héllbarhet nér vi har mott bolag som vi har investerat i och/eller har avsett att
investera i. Vi har under aret 2021 haft dialoger om pagéende arbete for att forhindra penningtvitt tillsammans med Danske Bank, SEB och
Swedbank. Vidare har vi varit i kontakt med Kistefos AS i fraga om bolagets investering i Borr Drilling.

Overgripande kommentarer om hallbarhetsarbetet

Under éret har vi uppdaterat och forbéttrat var policy avseende vart hallbarhetsarbete i enlighet med Disclosureforordningen (EU) 2019/2088.
Vidare har vi utokat branscher/sektorer som vi inte investerar i (naturgas och kommersiellt spelande).
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Stockholm den 27 januari 2022

Christina Ragsten Pettersson

Styrelsens ordférande

Filip Peiro

Naventi Balanserad Flex

Andreas Bergknut

Verkstallande direktor

Henrik Talborn
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REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i virdepappersfond Naventi Balanserad Flex,

Org.nr. 515602-5089

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Naventi Fonder AB,
organisationsnummer 556630-8689, utfért en revision av
arsberittelsen for Virdepappersfonden Naventi Balanserad Flex
f6r ar 2021 med undantag for hillbarhetsinformationen pa sidorna
36-37 (“hallbarhetsinformationen”). Virdepappersfondens
arsberittelse ingdr pa sidorna 26-38 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsberittelsen upprittats i enlighet med
lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Virdepappersfond Naventi
Balanserad Flex finansiella stillning per den 31 december 2021
och av dess finansiella resultat for dret enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om
virdepappersfonder. Vira uttalanden omfattar inte
hillbarhetsinformationen pé sidorna 36-37.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Virt ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmarte i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir
oberoende i férhéllande till fondbolaget enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrickliga och
indamalsenliga som grund for vért uttalande.

Annan information én arsberiattelsen

Detta dokument innehéller d4ven annan information dn arsberittelsen.
Den andra informationen bestir av hillbarhetsinformationen pa
sidorna 36-37 ("héllbarhetsinformationen"). Det dr fondbolaget som
har ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende drsberittelsen omfattar inte denna
information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

I samband med vir revision av arsberittelsen dr det vért ansvar att lisa
den information som identifieras ovan och éverviga om
informationen i visentlig utstrickning ar oférenlig med édrsberittelsen.
Vid denna genomging beaktar vi dven den kunskap vi i Gvrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i Gvrigt
verkar innehalla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehéller en
visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.

Naventi Balanserad Flex

Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberittelsen
upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens féreskrifter om
virdepappersfonder. Fondbolaget ansvarar dven f6r den interna
kontroll som det bedémer dr nédvindig for att uppritta en
arsberittelse som inte innehaller nagra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pé oegentligheter eller pa misstag.

Revisorns ansvar

Vira mal ir att uppnd en rimlig grad av siikerhet om huruvida
arsberittelsen som helhet inte innehaller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehiéller vira
uttalanden. Rimlig sikerhet dr en hég grad av sikerhet, men dr
ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig
felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pd grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan foérvintas paverka de
ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt

omdome och har en professionellt skeptisk instillning under hela
revisionen. Dessutom:

e  identifierar och bedémer vi riskerna f6r visentliga
felaktigheter i drsberittelsen, vate sig dessa beror pa
ocgentligheter eller pa misstag, utformar och utfér
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhimtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgdra en grund f6r véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till f6ljd
av oegentligheter dr hogre dn f6r en visentlig felaktighet som
beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstielse av den del av fondbolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgirder som dr limpliga med hinsyn till
omstindigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillh6érande upplysningar.
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e utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i drsberittelsen, ddribland upplysningarna, och
om drsberittelsen dterger de underliggande transaktionerna
och hindelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten f6r den. Vi
maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen
Det dr fondbolaget som har ansvaret f6r héllbarhetsinformationen pa

sidorna 36-37 och for att den 4r upprittad i enlighet med lag om
virdepappersfonder.

Vir granskning av hallbarhetsinformationen fér fonden har skett med
vigledning i tillimpliga fall av FAR:s uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten. Detta innebir att
var granskning av hillbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en visentligt mindre omfattning jaimf6rt med den intiktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i drsberittelsen.
Stockholm den 27 januari 2022

Grant Thornton Sweden AB

Nilla Rockno

Auktoriserad revisor

Naventi Balanserad Flex
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Helarsredogorelse 2021-12-31

Forvaltarkommentar

Fondférmégenheten har okat fran 7 978 miljoner kronor vid arets bérjan till 8 729 miljoner kronor
vid drets slut. Netto av in- och utfléde i fonden under 2021 var 74 miljoner kronor. Fondens
andelsvirde Skade under aret med 8,87%, vilket kan jamforas med jémforelseindex som har okat
med 2884%.

Marknadens utveckling

Vérldens borser visade pé stigande kurser under aret, dock inte utan volatilitet dar det
stundvis noterades en dragkamp mellan investeringsstilarna vérde-, kontra tillvaxtbolag.
Dragkampen var ett resultat av marknadsoron géllande inflationsutvecklingen och
forvantade rantehojningar. Detta kan kopplas till utvecklingen av coronaviruset och
mutationerna av viruset, vilket foljdes av nya restriktioner och nedstangningar i vissa
regioner, framst Europa. Den underliggande efterfragan i ekonomin var stark, vilket
rékenskapsmassigt gynnade bolag som kunde hantera utmaningarna med flaskhalsar i
leverantorskedjorna och fora vidare stigande kostnader pa kund. Under 2021 slutade
utvecklingen for varldens borser enligt féljande; amerikanska S&P500-indexet steg med
42%, kinesiska HangSeng-indexet minskade med 4%, europeiska EuroStoxx600-indexet steg
29%, japanska Nikkei225-indexet steg 6% och svenska OMXS30-indexet 33%.

Fondens utveckling

Fondandelsvardet utvecklades positivt under aret och fonden redovisade en avkastning om
8,87%. Fondens jamforelseindex redovisade en avkastning om 28,84% under samma period.
Fonden har under aret haft évervikt mot teknologi- och kommunikationssektorn samt
undervikt mot cykliska bolag, vilket &r en av orsakerna till att fonden har presterat samre an
sitt jamforelseindex. Aktieinnehaven har generellt utvecklats positivt och aktieexponeringen
har legat runt 97% av fondférmogenheten under aret. Vi har reducerat exponeringen mot
europeiska aktier till forman for 6kad exponering mot USA som pavisar en stark ekonomisk
&terhamtning. Tekniksektorn ar den sektorn som genererat storst bidrag till fondens
avkastning under 2021, foljt av kommunikationssektorn. Bolagsspecifikt har vart innehav i
Nvidia Corp genererat storst positivt bidrag, efter en kursuppgang om 148%, foljt av
Alphabet Inc som levererade en kursuppgédng om 82%. Bolaget Tal Education Group har
bidragit mest negativt till fondens avkastning, pga regleringar inom utbildningssektorn.

Framtida strategi

Vi ar positiva till varldsekonomin, da vi numera nétt en relativt hog vaccinationsgrad mot
Covid-19. Makrostatistiken gar at ratt hall och vi spar en normaliseringstrend framéver dar
utmaningarna i leverantorsleden som skapat storningar i prisbilden for ravaror har potential
att forbattras. Lagrantemiljon talar fortsatt for aktier som tillgangsslag och vi ser relativt lag
penetration globalt sett inom teman som till exempel cybersakerhet, 5G och hallbarhet,
vilket skapar utrymme for en potentiellt god tillvéxtresa under kommande ar. Vi bibehaller
en overvikt mot teknikdriven tillvaxt, samtidigt som vi undviker finanssektorn dér vi spar
strukturella utmaningar vilka 6vervager fordelarna med en potentiell hogre rénteniva
framgent.

Placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad global fond med huvudsaklig inriktning mot aktier. Fondens placeringar sker
i bolag som bedéms ha stabilt véaxande bolagsvinster, hog direktavkastning och lag volatilitet. Fonden kan
maximalt inneha en aktieexponering om 100 procent av fondférmogenheten. Fonden har ratt att handla
med derivatinstrument som ett led i fondens placeringsinriktning, vilket inte har utnyttjats under aret. Vid
berdkningen av den sammanlagda exponeringen i fonden tillimpas atagandemetoden som
riskbedémning.

Naventi Offensiv Flex

FONDFAKTA
Startar 2012
Starkurs (SEK) 100

Jamforelseindex

Morningstar rating

95% MSCI ACWI NTR SEK

5% Solactive SEK IG Credit

5/5

Fondbolag Naventi Fonder AB
Oppen for forsakring Ja
Oppen fér PPM Ja
PPM nummer 727057
Fonden foljer "Svensk kod fér fondbolag®.

UTDELNING

Fonden &r inte utdelande.

KOSTNADER

Forvaltningsavgift (%) 1,60
Arlig avgift (%) 1,60
Insattningsavgift (%) 0,00
Uttagsavgift (%) 0,00
Hogsta forvaltningsavgift

enligt fondbestammelserna (%) 3,00
Transaktionskostnader (kkr) 2 622
Transaktionskostnader i % 0,03
Analyskostnader (kkr) 0
Analyskostnader i % 0,00
Forvaltningskostnader for

engangsinsattning av 10 000 kr

under 1 ar (kr) 170,24
Forvaltningskostnader for

|6pande manadssparande av

100 kr under ett ar (kr) 10,80
Omsattningshastighet 0,44
Omsattning via narstaende institut 0,00
Hévstangens hogsta niva (%) 0,00
Hévstangens lagsta niva (%) 0,00
Hévstdngens genomsnittliga niva (%) 0,00
FORVALTARE

Forvaltare Forvaltarteam, Naventi Fonder AB

Antal i teamet

Fondens riskprofil

4

Sparande i aktier och aktierelaterade instrument innebér risk
for stora kurssvangningar (marknadsrisk). Eftersom fonden
placerar medel utanfér Sverige paverkas fonden av &ndrade
valutakurser (valutarisk).

Ovrig information

All redovisning sker i svenska kronor och efter avgifter. Se
fondens faktablad fér senast uppdaterad arlig avgift. Arlig
avgift redovisas alltid i fondens arsberéttelse.
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Helarsredogorelse 2021-12-31

350% Hog risk
30,0%
25,0% Fondens standardavvikelse (%)* 16,2
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Utveckling*
2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Fondfsrmagenhet (Mkr) 87294 79775 5195,1 39504 37567 35619 21798 1961,3 1806,5 6809
|Andelsvirde (kr) 3097 2860 2110 1566 172,9 1598 151,9 1345 1159 1048
Antal utestiende andelar (tusental) | 281911 | 278950 | 246183 | 252305 | 217293 | 222042 | 143469 | 146783 | 155800 | 64951
Totalavkastning (%) 89 351 345 94 82 52 130 16,0 106 48
Avkastning jamforelseindex (%) 288 22 317 36 92

Risk och Avkastningsmatt**

Total Risk 162 16,7 164 163 81
Total Risk Jamforelseindex 146 16,2 137 147 88
Aktiv Risk 123 76 56 76

*Fondformoégenheten redovisas vid utgangen av respektive ar. Jamforelseindex har implementerats 2017. Den 1 juni 2020 upphérde Nasdaq OMX
Credit SEK och ersattes av Solactive SEK IG Credit Index.

**Aktivitetsgrad och aktiv risk. For att forbattra investerarnas forutsattningar att bedéma om den érliga avgift, som fondférvaltare tar ut for att
forvalta fonden, ar motiverad i forhallande till aktivitetsgraden (aktiv risk) i fondférvaltningen, lamnas information om aktivitetsgrad (aktiv risk) for
fonden i forhallande till fondens jamforelseindex. Fonden ar en aktivt forvaltad global fond med huvudsaklig inriktning mot aktier. Fondens
jamforelseindex ar representativt for fondens placeringsinriktning da det aterspeglar fondens langsiktiga placeringsinriktning med avseende pa
tillgdngsslag och marknad. Aktiv risk ar ett matt pa volatiliteten for variationerna mellan fondens avkastning och jamforelseindexets avkastning.
Presenterat data ovan avseende aktiv risk tar utgangspunkt i en langre tidsperiod for att mojliggora en jamforelse av fondens avkastning och dess risk
sett till aktiviteten i forvaltningen 6ver tid. Aktiv risk presenteras fran utgangen av 2018, da jamforelseindex inférdes under 2017 och nyckeltalet mats
under 2 ar. Saledes &r det inte mgjligt att uppfylla 10 ars historik i denna del. En aktiv forvaltning av fonden likstélls med aktiv risk och darigenom
forklaras avvikelsen sett till jamforelseindex. Presenterade vaxlingar av aktiv risk ovan beror pa att nyckeltalet paverkas av marknadens utveckling och
fondens specifika placeringsinriktning och dess tillgdngar som avviker fran jamforelseindexets sammanséttning. Presenterad tabell och dess data ovan
visar pa ett samband i férhallande till fondens utveckling jamfort dess jamforelseindex. Vérdet pa fondens tillgangar och fondens allokering mellan
tillgangarna varierar over tid. Det ar darfor inte ovanligt att fondens utveckling skiljer sig mot jamforelseindex.

GENOMSNITTLIG AVKASTNING 2 ar 5 ar Sedan start

Fonden 21,3% 14,2% 12,0%

GEOGRAFISK FORDELNING (%) DE FEM STORSTA POSITIONERNA

o Finansiella instrument Andel (%)

Amazon.com Inc 7.16
Alphabet Inc-Cl A 4,44
DSV A/S 4,20
Meta Platforms Inc 413

Taiwan Semiconductor Manufacturing 3,42

17%
13%
. - = =
I I
EM

Norden Europa Likviditet
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Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overlatbara virdepapper upptagna till handel vid reglerad marknad Volym Markn.viirde % av portf.
Activision Blizzard 64621 38852 403 045
‘Adobe Systems. 49753 254961715 292
‘Aker Horizon 993752 33241859 038
Alfen NV 40279 36570 126 042
‘Alibaba Group Holding 110351 118 463 031 136
‘Alphabet Inc-Cl A 14811 387 762 279 444
‘Amazon.com Inc 20755 625 402 057 7,16
Apple 121166 194 436 167 223
Block Inc 116638 170 241786 195
CHEGG INC 104443 28 976 398 033
Constellation Software Inc 3068 51448 383 0,59
Coupa Software Inc 25825 36 885 996 042
Crowdstrike Holdings Inc - A 50448 93345 750 1,07
Darling Ingredients Inc 22227 13918 041 0,16
Datadog INC 40663 65450 717 075
DSV A/S 173165 366 667 666 420
DSVDC 0,375 02126/27 2000000 20700 264 024
EPAM Systems Inc 13456 81285 221 093
Everbridge Inc 58171 35394 993 041
Foshan Haitian Flavouring - A 322608 48 205 499 055
HelloFresh SE 51885 36052 546 041
IBTFAS Float 07/05/22 30000000 30284 460 035
Intuit 12630 73415 807 084
Intuitive Surgical INC 24839 145592 774 167
Kering 12985 94435 004 1,08
Lightspeed Pos INC 123706 45198 205 052
Marvell Technology Inc 225524 178 310 890 2,04
Meituan 584400 152641493 175
Meltwater Holding BV 316475 8248 269 0,09
MercadoLibre Inc 22220 270763 104 3,10
Meta Platforms Inc 118629 360 586 104 413
Microsoft 68080 206 918 312 237
Ming Yuan Cloud COM 926000 19 057 347 022
Moncler Com Stk EUR 77408 51047 790 058
Nibe Industrier B 691420 94551 685 1,08
NIO INC - ADR 361336 103 448 236 119
Novo Nordisk AS 67700 68842 268 079
Nvidia 95396 253 551 767 2,90
Nyfosa AB 198242 30925 752 035
Okta Inc: 53342 108062 117 124
Palo Alto Com 17754 89 328 682 1,02
Paypal Holdings Inc 114905 195 821 893 224
Pinduoduo Inc 215109 113332331 130
S&P Global Inc 12084 51536 508 0,59
Salesforce.com INC 42267 97 069 780 111
SASSS Float Perp 25000000 16 038 204 0,18
SBBBSS Float 07/26/23 30000000 30086 945 034
SEALTD-ADR 69784 141080 809 1,62
Servicenow Inc 47389 277 985 747 318
Shopify Inc Class A 18153 225 960 235 259
SNAP INC. CMN CLASS A 200664 85284 701 098
Spotify Technology SA 26453 55 946 529 064
Stilfront Group AB 2156054 104 137 408 119
Synopsys Inc 15860 52816 225 061
Taiwan Semiconductor Manufacturing 274246 298173 274 342
Take-Two Interactive Software 21671 66926 315 077
Tencent Holdings LTD 220100 116 507 699 133
Thermo Fisher Scientific Inc 25748 155 257 382 1,78
Twilio Inc A 71422 169 971 272 1,95
Uber 731578 277 212101 318
Unitedhealth Group Inc 35663 161833 854 185
Waste Man. 34767 52438 497 0,60
Veeva Systems Inc A 48819 112712601 1,29
XPENG INC. ADR CMN 282732 128 596 332 147
Zscaler Inc 18070 52473 026 0,60
SUMMA 8162 672 631 93,51

Naventi Offensiv Flex
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Overlatbara vardepapper som &r foremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad
som &r reglerad och &ppen for allménheten

Volym (lokal valuta) Markn.vérde %av portf.
Aker Clean Hydrogen 5718062 33472966 038
Embracer Group AB 3063412 295 649 892 339
Thunderful Group AB 934300 53722250 062
Zaptec AS/Norway 177085 11025 067 013
SUMMA 393 870 175 4,51
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 8 556 542 807 98,02
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE 8 556 542 806,60 98,02

Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton

Volym (lokal valuta) Markn.vérde %av portf.
Naventi Offensiv Flex SEB AUD 7 44 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB CNY 1486 2112 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB DKK 494 684 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB EUR 3 28 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB GBP 363 4446 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB HKD 754 874 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB NOK 303 311 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB PHP 209660 37 200 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB PLN 12 26 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB RUB 19 2 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB SEK 187961121 187 961 121 2,15
Naventi Offensiv Flex SEB USD 826 7461 0,00
Naventi Offensiv Flex SEB ZAR 3 1 0,00
SUMMA LIKVIDKONTON 188 014 254 2,15
Positiva utan faststallt

Volym (lokal valuta) Markn.vérde %av portf.
Skattefordran DKK 391144 541148 0,01
Skattefordran USD 47737 431398 0,00
SUMMA UPPLUPENHETER, POSITIVA 972 546 0,01
[Negativa ikt ) Volym (lokal valuta) Markn.viirde Shav portt
|Upplupet férvaltningsarvode 11833456 11833 456 -0‘14|
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA 11 833 456 0,14
Positiva likvider pa vag

Volym (lokal valuta) Markn.vérde %av portf.
Constellation Software Inc (USD) 3068 23567 0,00
Taiwan Semiconductor Manufacturing 274246 1044 837 0,01
Thermo Fisher Scientific Inc 25748 51424 0,00
Nyfosa AB 198242 148682 0,00
SUMMA LIKVIDER PA VAG, POSITIVA 1268 508 0,01
Negativa likvider pa vig

Volym (lokal valuta) Markn.vérde %av portf.
Andelsinlosen -5608254 -5 608 254 -0,06]
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA 5 608 254 -0,06
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 172 813 598 1,98
FONDFORMOGENHET 8 729 356 405 100,00

Naventi Offensiv Flex
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Balansrikning
alla belopp i KSEK

Forandring av fondférmogenhet

alla belopp i KSEK

Tillgangar Not 2021-12-31 2020-12-31 2021 2020

Overlatbara vardepapper 1 8 556 543 7 770 499 Fondformogenhet vid arets borjan 7977 537 5195 146

Penningmarknadsinstrument 1 0 45968 Andelsutgivning 1 095 661 1326 557
Andelsinlosen 1021 502 450 995

[Summa finansiella instrument med positivt m.v. | 8556543 ] 7816468 | [Resultat enligt resultatrakning 677660 | 1906 829
Fondformogenhet vid arets slut 8 729 356 7 977 537

Bankmedel och 6vriga likvida medel 1 188 014 169 813

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2 973 861

Ovriga tillgangar 3 1269 1025

SUMMA TILLGANGAR 8746798 7988 167

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4 -11 833 -10 629

Ovriga skulder 5 -5 608 0

SUMMA SKULDER -17 442 -10 629

FONDFORMOGENHET 8729356 7977 537

Not 1

Se "Innehav"” for specifikation av finansiella instrument

Not 2

Upplupen skattefordran 973 861

Summa forutbetalda kostnader och upplupna intakter 973 861

Not 3

Fondlikvidfordran 1269 1025

Summa 6vriga tillgangar 1269 1025

Not 4

Upplupet forvaltningsarvode -11 833 -10 629

Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter -11 833 -10 629

Not 5

Andelsinlosen -5 608 0

Summa 6vriga skulder -5 608 0
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Resultatréakning
alla belopp i KSEK

Intékter och vardeférandring Not 2021-01-01 - 2021-12-31  2020-01-01 - 2020-12-31
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper 6 778 987 1978 133
Ranteintakter 4722 4625
Utdelningar 35347 22 959
Valutakursvinster och -forluster netto 1789 3247
Summa intakter och vardeforandring 820 845 2008 965
Kostnader

Forvaltningskostnad (ersattning till fondbolaget) -140 353 -99 011
Réntekostnader -165 -155
Ovriga kostnader 7 -2 667 -2 970
Summa kostnader -143 185 -102 136
Arets resultat 677 660] 1906 829
Not 6

Realisationsvinster dverlatbara vardepapper 1181 906 542 264
Realisationsforluster dverlatbara vardepapper -470 162 -176 239
Orealiserade vinster/forluster dverlatbara vardepapper 67 244 1612108
Summa vardeforandring pa overlatbara vardepapper 778 987 1978 133
Not 8

Avgift restitution kallskatt -45 -888
Transaktionskostnader -2 622 -2 082
Summa ovriga kostnader -2 667 -2 970

Information om erséttning till anstéillda

Erséttning till Bolagets anstallda skall vara marknadsmassig och skall grundas pa den prestation som den anstallde utfor i Bolaget. Utgangspunkten for ersattning till samtliga anstallda inom Bolaget &r fast Ion.
Anstallda kan under séarskilda forutsattningar ha majlighet till rorlig I6nedel. Provisionsbaserad erséattning skall i detta avseende inte anses vara rorlig lonedel. Maximal rérlig I6nedel skall hdgst uppga till 300% av
den fasta I6nen per ar. Rorlig ersattning faststalls pa diskretionar basis och baseras pa saval individuella som gemensamma mal inom Bolaget samt skall framja Bolagets langsiktiga mal. Vid utformandet av rérlig
ersattning sker det en bedémning av hur detta paverkar nuvarande och framtida risker. Utbetalning av rorlig I6nedel for sarskilt reglerad personal skall i forekommande fall, skjutas upp over flera beskattningsar
samt att en kvarhallande period gélla. Minst 50 procent av den rorliga ersattningen, ska besta av andelar i berérda vardepappersfonder. Den anstallde far inte under ett ar efter att aganderatten har gatt ver till
den anstallde forfoga 6ver vardepappersfonderna, oavsett om ersattningen har skjutits upp eller inte. For dvriga anstéllda halls ingen av den rorliga ersattningen inne, utan betalas ut i sa néra anslutning som
mojligt till beslutet om rérlig ersattning. Under 2021 har fondbolaget betalat ut fast ersattning till 14 anstéllda och rérlig erséttning till 3 anstéllda, se nedan. Uppfdljning av efterlevnaden av erséttningspolicyn utfors
arligen av funktionen for regelefterlevnad, vilket har skett utan anmarkning. Ersattningspolicyn finns att tillga pa fondbolagets hemsida. En kostnadsfri papperskopia kan erhallas pa begaran.

Anstillda vars
totala erséattning
uppgar till, eller
overstiger, den
totala ersattningen
till nagon i den
verkstéllande

Information om utbetalda erséttningar under rakenskapsaret 2021

. R Risktagare-sarskild
Anstillda i ledande reglerad personal som

Anstéllda med ansvar Ovriga anstillda

z:;‘;g:z;:r for kontrollfunktionen forvaltar fonderna ledningen
Antal 1 1 5 2 5
Totalbelopp fér samtliga ersattningar som kostnadsforts 793172 802678 3523474 2227 520 1499 310
Totalbelopp for utbetald fast erséattning 793172 802678 3123474 1720520 1499 310
Totalbelopp for kostnadsférd rorlig erséattning 400 000 507 000
Varav utbetald rérlig ersattning 240 000 304 200
Varav uppskjuten rorlig erséattning 160 000 202 800
Totalbelopp for utbetald fast och rorlig ersattning 793172 802 678 3363474 2024720 1499 310

Information avseende aktiedgares rattigheter

Var investeringsstrategi ar att bedriva aktiv forvaltning av fondens tillgangar och ha ett makrotematiskt angreppssétt med region-, sektor- och bolagsanalys samt fokusera pa langsiktiga
faktorer/trender som &r signifikanta for att skapa en god riskjusterad avkastning. Vi efterstravar att de bolag som fonden investerar i, agerar i enlighet med relevanta koder och riktlinjer
samt i vrigt agerar enligt god sed pa aktiemarknaden. Vi handlar sjélvstandigt i férhallande till de bolag, i vilka fonden &r aktiedgare, och utdévar vart dgande i syfte att bolagens varde och
darmed fondens langsiktiga avkastning utvecklas pa basta satt i fondandelségarnas basta intresse. Genom var investeringsstrategi bidrar vi till utvecklingen av fondens tillgangar pa
medellang till lang sikt.

Fondens omsattningskostnader (transaktionskostnader) for 2021 uppgar till 2 622 tkr. Vi har inte anlitat réstningsradgivare fér engagemang i de bolag som har gett ut de aktier som ingar i
fonden. Fonden lanar inte ut vardepapper. Naventi Fonder AB ar ett oberoende fondbolag och saknar dgarmassiga kopplingar till de bolag som forvaltade fonder investerar i. Eventuella
intressekonflikter som kan uppsta i samband med aktiedgarengagemanget fér fondernas rakning hanteras i enlighet med fondbolagets interna regler for att identifiera, hantera och
dokumentera intressekonflikter som kan uppsta. Det har inte uppkommit nagra intressekonflikter mellan Naventi Fonder AB och aktieinnehavet i samband med placeringen.

Redovisnings- och varderingsprinciper
Helarsrapporten har upprattats enligt lagen om vardepappersfonder (2004:46), Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder (FFFS 2013:9) samt foljer
Fondbolagens Forenings rekommendationer.

Fondens tillgangar och skulder varderas till marknadsvarde. Fondens innehav av finansiella instrument har varderats till senast tillgéangliga betalkurs eller om

sadan inte finns senaste kdpkurs. Om sadana kurser saknas eller om kurserna enligt fondbolagets bedémning ar missvisande far varderingen ske pa objektiva
grunder enligt allmant vedertagna varderingsprinciper.
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Hallbarhetsinformation

Naventi erbjuder aktiv fondforvaltning. Detta innebir att vi standigt foljer och utvdrderar marknader och tillgangar samt aktivt bestimmer hur dina
pengar skall vara placerade. For oss innebér detta uppdrag att vi har ett ansvar sdvil mot dig som kund som mot omvirlden. Pa Naventi arbetar vi
dérfor med ansvarsfulla investeringar och bidrar till ett mer langsiktigt investeringsklimat dir miljo-, sociala- och bolagsstyrningsfaktorer (ESG)
inkluderas i investeringsprocessen. Naventi ska agera som en ansvarstagande dgare och forespraka god miljémassig och social standard samt god etik i
de foretag Naventi har inflytande dver. Vart forvaltarteam analyserar investeringsobjekten utifran ett hallbarhetsperspektiv savil infor en investering
som under hela dgandeperioden. I vér investeringsprocess efterstrivar vi att investera i bolag med langsiktigt hallbar affarsmodell. I en sidan
bedomning fists avseende vid oberoende killors mitvirden sasom Bloomberg ESG. Vi tror pa att langsiktig hallbarhetstdnkande &r en central del i
framgangsrik forvaltning.

O Fonden har hallbara investeringar som mal

M Fonden frimjar bland annat miljérelaterade eller sociala egenskaper

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

O Hallbarhetsrisker ér inte relevanta.

Fonden framjar miljorelaterade och sociala egenskaper med forutsittning att praxis for god styrning f6ljs enligt artikel 8 i Disclosureforordningen (EU)
2019/2088.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltningen av fonderna

M Miljdaspekter (t.ex. bolagens inverkan pa miljé och klimat).

M Sociala aspekter (t.ex. minskliga réttigheter och likabehandling).

M Praxis for god styrning (t.ex. aktiedgares rittigheter, frigor om erséttningar till ledande befattningshavare och motverkande av korruption)
O Andra héllbarhetsaspekter.

Referensvirden
M Inget index har valts som referensvirde

Fonden har inget hallbarhetsindex som referensvérde. Fonden &r aktivt forvaltad och har ett jimforelseindex som avkastning jamfors mot.
Metoder som anvinds for hallbarhetsarbetet
M Fonden viljer in

O Héllbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in bolag utifran miljo, sociala och afférsetiska fragor. Analys av bolagens arbete
med héllbarhet &r avgérande for valet av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hénsyn till hillbarhetsfragor.

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

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktivt forvaltad fond som efterstrivar att generera en sa hog riskjusterad avkastning som mojligt at fondandelségarna i fonden pa lang sikt.

Detta astadkoms genom att investera i bolag med héllbara affarsmodeller och saledes ér det viktigt att de bolag som fonden investerar i sa ldngt som
mojligt dr 1angsiktigt hallbara. Forvaltarna behandlar hallbarhetsinformation om bolaget i sin analys pd samma sitt som dvrig information behandlas.
Det kan ske genom att forvaltaren tar del av bolagets publika information sdsom drsredovisning och héllbarhetsredovisning, analytikertjénster eller
annan tillgdnglig information. Med hallbarhetsaspekter avses bland annat miljo, arbetsvillkor, ménskliga rattigheter och afférsetik. Innan forvaltaren far
investera i ett nytt innehav maéste investeringen godkénnas av fondbolagets riskhanteringsfunktion.

M Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande produkter och tjnster.
Produkter och tjénster
Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen

Pornografi

Kol

Tobak

Olja

Cannabis

M Naturgas

M Kommersiellt spelande

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

M Fonden investerar inte i bolag som kréiinker internationella normer. Bedémningen gérs antingen av fondbolaget sjilvt eller av en underleverantor.

O Fonden investerar inte i bolag som inte vidtar atgérder for att komma till rétta med identifierade problem eller dédr fonden beddmer att bolagen inte
kommer att komma tillrdtta med problemen under en tid som fondbolaget bedémer som rimlig i det enskilda fallet.

Léander
O Av hallbarhetsskil placerar inte fonden i bolag involverade i vissa lander/rédntebdrande virdepapper utgivna av vissa stater.

Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att paverka bolag i hallbarhetsfragor.
M Bolagspéverkan i egen regi

O Bolagspéverkan i samarbete med andra investerare.

O Bolagspéaverkan genom externa levernatorer/konsulter

ORéstar pa bolagsstdmmor

ODeltar i valberedningar for att paverka styrelsens sammanséttning

O Annan bolagspaverkan

For det fall 6vertradelser av fondernas kriterier uppdagas hos ett bolag vari ndgon av fonderna har innehav, kan vi avyttra innehavet alternativt inhdmta
klargérande information om det intréffade genom att kontakta bolaget. I det senare fallet om inte tillfredsstidllande svar erhélls, eller information pa
annat sitt framkommer som pévisar att bolaget &r medvetet om problemet och avser atgirda detta inom rimlig tid, kommer vi att fatta beslut om
innehavet kan behéllas eller skall avyttras. Beslutet &r avhingigt overtrddelsens art, dess omfattning och bolagets vilja och formaga att genomfora
tillfredsstéllande forandringar, eventuellt efter patryckningar via intresseorganisationer.

Uppfoljning av hallbarhetsarbetet for 2021
Enligt gillande regler skall bolaget informera om hur de angivna metoderna under dret har anvénts for att beakta hallbarhetsarbetet samt den effekt
arbetet resulterat i.

Fonden foljer artikel 8 i Disclosureférordningen. I vér investeringsprocess efterstravar vi att fonden investerar i bolag med langsiktigt hallbar
affarsmodell. Investeringar analyseras utifrén ett hillbarhetsperspektiv infor en investering och 16pande under hela dgandeperioden. Vi beaktar i
investeringsbesluten huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer. Hallbarhetsrisker, sésom miljoméssiga risker, integreras i
investeringsbesluten. For att minska fondens hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser pa héllbarhetsfaktorer exkluderas ett antal branscher och
sektorer. Vidare paverkar vi i egenskap av dgare genom dialog for det fall innehaven skulle komma att bryta mot faststillda kriterier avseende héllbara
investeringar. Branscher/sektorer som vi anser ha en hog risk eller inte vara lampliga investeringar exkluderas.

Under aret har miljorelaterade egenskaper uppnatts genom investeringar i bolag som aktivt arbetar med miljorelaterade egenskaper sasom Darling
Ingredients Inc samt har fonden &ven exkluderat naturgas som potentiell investering. Vidare har fondens sociala egenskaper uppnatts genom ytterligare
investering i bl.a. Everbridge Inc dér vi ser ett socialt virde. Mer information om vilken utstrickning fonden har uppnatt miljorelaterade och sociala
egenskaper, samt for att minimera fondens hallbarhetsrisker och negativa konsekvenser, se nedan under Fonden har valt in resp. Fonden har valt bort
och Fondbolaget har paverkat.

Enligt géllande regler ska dven information ldmnas om fonden bidrar till ndgot av miljomalen i artikel 9 i EU-taxonomin. Med anledning av att
taxonomin haller pa att utvecklas och kriterier for samtliga miljomal &r &nnu inte klara, samt att bolag har &nnu inte borjat rapportera i vilken
utstrackning som deras verksamhet ar férenlig med EU-taxonomin, ar det inte mojligt att avgora i dagsliget om fonden bidrar till ndgot av miljomalen i
artikel 9 i EU-taxonomin.

Information om EU:s taxonomi for miljomissigt hallbara verksamheter

EU-taxonomin &r ett klassifikationssystem som syftar till att etablera gemensamma kriterier for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter. Enligt
regelverket ska det for varje fond redovisas hur stor del av fondens investeringar som ar forenliga med taxonomin. Taxonomin héller pa att utvecklas
och kriterier for samtliga miljomal &r dnnu inte klara. Det saknas ocksa en fastslagen berikningsmodell for hur stor andel av fondens investeringar som
r forenliga med taxonomin. De bolag som fonden investerar i har dnnu inte borjat rapportera i vilken utstrickning som deras verksamhet ar forenlig
med EU-taxonomin. Darfor bedomer fondbolaget att det i dagsléget inte &r mojligt att 1dmna tillforlitliga uppgifter om hur stor andel av fondens
investeringar som dr forenliga med taxonomin.

I regelverket finns en princip, “orsaka inte betydande skada”, som innebdr att investeringar som bidrar till ett hallbarhetsmal samtidigt inte far innebéra
betydande skada for ndgot annat héllbarhetsmal. Principen “orsaka inte betydande skada” dr endast tillimplig pa den del av fonden som utgors av
investeringar som antingen réknas som hallbara enligt forordningen om héllbarhetsrelaterade upplysningar eller enligt EU-taxonomin. Den éterstaende
delen av denna fond har underliggande investeringar som inte beaktar EU-kriterierna for miljomaéssigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Fonden har valt in

Under dret 2021 har fonden investerat i bolag som arbetar aktivt med héllbarhetsfragor sésom Aker Clean Hydrogen AS och Aker Horizons ASA.
Fonden har dven investerat i Darling Ingredients Inc, ett bolag som atervinner olika former av matrester och fetter for att ge det nytt liv. Vidare har vi
okat fondens innehav i bolag saisom Everbridge Inc och United Health Group dér vi ser ett socialt virde.

Fonden har valt bort
Under éret har fonden valt bort bolaget Kistefos AS utifran fondens exkluderingskriterier.

Fondbolaget har paverkat

Vi har under éret tagit upp fragor om hallbarhet och var syn pé hallbarhet nér vi har métt bolag som vi har investerat i och/eller har avsett att investera i.
Vi har under dret 2021 haft dialoger om pagaende arbete for att forhindra penningtvitt tillsammans med Danske Bank, SEB och Swedbank. Vidare har
vi varit i kontakt med Kistefos AS i fraga om bolagets investering i Borr Drilling.

Overgripande kommentarer om haillbarhetsarbetet

Under aret har vi uppdaterat och forbéttrat var policy avseende vart héllbarhetsarbete i enlighet med Disclosureforordningen (EU) 2019/2088. Vidare
har vi utdkat branscher/sektorer som vi inte investerar i (naturgas och kommersiellt spelande).
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Stockholm den 27 januari 2022

Christina Ragsten Pettersson

Styrelsens ordférande

Filip Peiro
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Verkstallande direktor

Henrik Talborn
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REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i virdepappersfond Naventi Offensiv Flex,

Org.nr. 515602-5099

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i Naventi Fonder AB,
organisationsnummer 556630-8689, utfért en revision av
arsberittelsen for Virdepappersfonden Naventi Offensiv Flex for
ar 2021 med undantag f6r héllbarhetsinformationen pé sidorna 47-48
("hallbarhetsinformationen”). Virdepappersfondens drsberittelse
ingér pa sidorna 41-49 i detta dokument

Enligt var uppfattning har drsberittelsen upprittats i enlighet med
lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Virdepappersfond Naventi Offensiv
Flex finansiella stillning per den 31 december 2021 och av dess
finansiella resultat f6r dret enligt lagen om virdepappersfonder
samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.
Vira uttalanden omfattar inte héllbarhetsinformationen pé sidorna
47-48.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed 1 Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder besktivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till fondbolaget enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrickliga och
andamadlsenliga som grund f6r vért uttalande.

Annan information &n arsberittelsen

Detta dokument innehéller d4ven annan information 4n arsberittelsen.
Den andra informationen bestir av hillbarhetsinformationen pa
sidorna 47-48 ("héllbarhetsinformationen"). Det 4r fondbolaget som
har ansvaret fér denna andra information.

Virt uttalande avseende drsberittelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

I samband med var revision av arsberittelsen ar det vért ansvar att lisa
den information som identifieras ovan och 6verviga om
informationen i visentlig utstrickning dr oférenlig med drsberittelsen.
Vid denna genomging beaktar vi dven den kunskap vi i Gvrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt
verkar innehalla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en
visentlig felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att
rapportera i det avseendet.
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Fondbolagets ansvar

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att arsberittelsen
upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om
virdepappersfonder. Fondbolaget ansvarar dven f6r den interna
kontroll som det bedémer dr nédvindig f6r att uppritta en
arsberittelse som inte innehiller ndgra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa misstag.

Revisorns ansvar

Vira mal 4r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsberittelsen som helhet inte innehaller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehéller véira
uttalanden. Rimlig sikerhet 4r en hég grad av sikerhet, men dr
ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig
felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de
ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsberittelsen.

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

e  identifierar och bedémer vi riskerna fér visentliga
felaktigheter i drsberittelsen, vate sig dessa beror pa
ocgentligheter eller pa misstag, utformar och utfér
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhimtar revisionsbevis som ir tillrdckliga och
dndamalsenliga for att utgéra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till £6ljd
av oegentligheter dr hogre dn f6r en visentlig felaktighet som
beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en férstaclse av den del av fondbolagets interna
kontroll som har betydelse f6r var revision for att utforma
granskningsatgirder som ar limpliga med hénsyn till
omstindigheterna, men inte fOr att uttala oss om

effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.
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e utvirderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i drsberittelsen, ddribland upplysningarna, och
om drsberittelsen dterger de underliggande transaktionerna
och hindelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten f6r den. Vi
maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen

Det ir fondbolaget som har ansvaret fér hallbarhetsinformationen pa
sidorna 47-48 och for att den 4r upprittad i enlighet med lag om
virdepappersfonder.

Vir granskning av hallbarhetsinformationen fér fonden har skett med
vigledning i tillimpliga fall av FAR:s uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten. Detta innebir att
var granskning av hillbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en visentligt mindre omfattning jimf6rt med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har limnats i drsberattelsen.

Stockholm den 27 januari 2022
Grant Thornton Sweden AB

Nilla Rockno

Auktoriserad revisor
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