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Verkstallande direktoren for ISEC Services AB, 556542-2853, far harmed avge arsberattelse
for perioden 2023-01-01 - 2023-12-31 avseende T.O. Fonden, 515602-0447. Fonden ar en
specialfond enligt lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder ("LAIF"). Forvaltningen
av T.0. Fonden utférs av Carnegie Investment Bank AB i enlighet uppdragsavtal med ISEC
Services AB.

Fondens utveckling under aret

Fondformogenheten dkade under perioden fran 737,0 miljoner kronor till 784,7 miljoner kronor.
Nettot av in- och utfléde i fonden under perioden var -20,3 miljoner kronor. Fondens utdelning
uppgick till 31,4 miljoner kronor. Fondens andelsvarde 6kade under perioden med 11,59
procent.

Forvaltarkommentarer till resultatet

2023 blev ett bra ar pa finansmarknaderna ur ett avkastningsperspektiv. En betydande del av
avkastningen skapades under november och december da humoret snabbt blev mycket
positivt. Katalysatorn utgjordes av positiv inflationsdata och en mer gynnsam retorik fran
centralbankerna. Detta fick rantorna att tydligt vanda ner, vilket i sin tur spadde pa
riskvilligheten hos investerarkollektivet. Tidigare under aret praglades marknadsrorelserna av
stigande rantor. Den svenska kronan aterhamtade sig ocksa kraftigt efter att ha varit nedtryckt
under stora delar av aret. De stora amerikanska teknologibolagen stod for en mycket stor del
av den globala borsuppgangen. Smabolagen halkade efter under aret trots en fin spurt.
Varldskonjunkturen klarade sig battre &n vantat under 2023 trots att manga spadde en
lagkonjunktur vid arets borjan. Borsbolagens vinstutveckling var fortsatt god och gav stod till
aktiekurserna.

Fonden hade en forhallandevis god utveckling under aret. Bade svenska och globala aktier
bidrog starkt medan svenska smabolag hade en mer mattlig uppgang. Obligationsportfolijen
lyckades 6ka med drygt tio procent i varde och tog darmed ordentlig revansch efter ett mindre
bra 2022. Kredit oron avtog successivt vilket fick priserna att ga upp. Alternativa investeringar
steg endast nagot och var saledes arets samsta tillgangsslag men a andra sidan var alternativa
tillgangsslag basta innehav under 2022 och tillfor dartill fonden diversifierande egenskaper.
Fonden har, liksom tidigare ar, haft en relativt h6g andel aktier. Den langa placeringshorisonten
motiverar ett ganska hogt risktagande. Andelen direktdgda obligationer i fonden har dkats
nagot pa bekostnad av rantefonder och mot slutet av aret okades andelen svenska aktier
samtidigt som utlandska aktier minskades. Valutaeffekter har haft en mattlig inverkan pa
portfélien da den svenska kronan slutade relativt oférandrad mot dollar och euro.



Vasentliga risker

Sparande i vardepappersfonder ar foérknippade med risk for kurssvangningar (marknadsrisk).
Placeringsinriktningen innebar en exponeringen mot aktiemarknaden saval som
rantemarknaden.

D& fonden har en del placeringar utanfor Sverige, paverkas dessa innehav av férandringar i
valutakurser (valutarisk). De primara valutariskerna ar gentemot USD och EUR.

Fonden har aven en del innehav i mindre likvida tillgdngar (framst foretagsobligationer och
small-cap aktier) men portfélien som helhet bedoms ha en 1ag likviditetsrisk.

Innehaven i foretagsobligationer paverkas av de underliggande foretagens framtida formaga
att betala tillbaka sina skulder (kreditrisk).

Fondens sammanlagda exponeringar beraknas genom atagandemetoden.

Forvaltningen av fonden har under perioden legat i linje med fondens uppsatta riskprofil.

Valuta

Fonden kan ta indirekt exponering mot utlandska valutor genom innehav i globala aktiefonder.
Vanligen ror det sig om den amerikanska dollarn, men aven Euro, Brittiska Pund och Japanska
Yen skulle kunna komma ifraga. Valutaexponeringen ses i dessa fall som en naturlig del i
fondens diversifiering och valutasakras i normalfallet ej.

Fonden har inte valutasdkrats under 2023.

Derivatinstrument

Derivatinstrument far anvandas for att effektivisera forvaltningen men mojligheten har inte
utnyttjats. Derivat ar finansiella instrument vars varde bestams av ett eller flera underliggande
instrument. Vid berékningen av den sammanlagda exponeringen i fonden tillampas som
riskbedomningsmetod den sa kallade dtagandemetoden.

Avgifter i underliggande fonder

Den fasta forvaltningsavgiften for underliggande fonder far som hogst uppga till 2 procent. Den
resultatbaserade avgiften for underliggande fonder far som hogst uppga till 20 procent av
Overavkastningen relativt jAmforelseobjekt.

Organisatoriska eller andra vasentliga handelser

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

Handelser efter rakenskapsarets utgang

Efter en oerhort stark avslutning pa 2023 boérjade 2024 med en rekyl for Stockholmsbdorsen.
Globala aktier holl dock emot och kronan rekylerade ner mot dollarn som ater starktes efter att
ha noterat under 10 kronor innan nyar.



Aktivitetsgrad

Fondens aktivitetsgrad méats med mattet aktiv risk (tracking error), som fokuserar pa
avkastning. Aktiv risk visar hur mycket fondens avkastning skiljer sig fran avkastningen hos ett
relevant jamforelseindex. Jamforelseindexet ska vara det mest relevanta utifrdn fondens
lAngsiktiga placeringsinriktning. Aktiv risk berdknas genom att méata volatiliteten i skillnaden
mellan fondens avkastning och avkastningen hos dess jamférelseindex baserat pa
manadsdata fran de tva senaste aren. Ju hogre aktiv risk som fonden har, desto mer avviker
fondens avkastning fran jamforelseindexet.

Fonden har som malsattning att skapa vardetillvaxt éver tid. Med hjélp av analys och urval tar
forvaltningsteamet aktiva beslut att investera globalt pa aktie- och rantemarknaden med
huvudsakligt fokus pa Sverige. Fordelningen mellan aktier, rantor och hedgefonder kan variera
utifrdn marknadslaget. Med anledning av fondens breda och dynamiska placerings- och
allokeringsmojligheter, saknas ett relevant jamforelseindex som ger en rattvisande risk- och
avkastningsprofil. Darfor finns heller ingen aktiv risk att redovisa.

Hallbarhet
Fonden har for ar 2023 klassificerats som en artikel 6-fond. Hallbarhetsrisker har integrerats i

investeringsbesluten, utan att fonden har frimjat miljorelaterade eller sociala egenskaper eller
hade hallbara investeringar som mal.

Ovrigt

Under perioden var ansvarig férvaltare teamet Carnegie Investment Strategy under ledning av
Peter Nelson.



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

narliggande verksamhet sdsom riskhanteringstjanster till andra fondbolag.
Nedanstaende information avser samtliga anstallda i foretaget.

2023
Antal anstallda som fatt fast eller rorlig ersattning utbetald 21
Den sammanlagda ersattningen till anstallda uppgar till 10 515 786
Den sammanlagda rorliga ersattningen till anstallda uppgar till
Det sammanlagda ersattningsbelopp som sarskilt reglerad
personal fatt utbetalt
1) den verkstallande ledningen 2277 487
2) anstéllda i ledande strategiska befattningar -
3) anstéllda med ansvar for kontrollfunktioner 4 860 452
4) risktagare
5) anstéllda vars erséattning uppgar till, eller 6verstiger,
ersattningen for nagon i den verkstallande ledningen
Summa ersattning till sarskilt reglerad personal 7 111 155

Redogorelse for hur ersattning och formaner till anstallda har beraknats:

2022
15
9417 763

2191 844

4 295 839

6 487 684

Ersattning utgar i form av fast 16n och del i koncernens vinstdelningsprogram. Principerna for
vinstdelningsprogrammet &r att alla medarbetare tilldelas belopp enligt samma férdelningsgrund, oavsett
befattning och I6neniva. Basen for vinstdelningen utgdrs av ISEC-koncernens vinstutfall Gverstigande
budget. Vinstdelningsbeloppet, uttryckt som bruttolon per medarbetare, har under aret utgatt till noll kr.

(f.g. ar O kr).



Fond- Andels- Antal utestdende Utdelning Total- Jamforelse Aktiv

féormogenhet kr varde andelar per andel kr avkastning % index % ** risk % ***

2023-12-31 784 654 692 16,87 46 523 962 0,65 11,59 - -
2022-12-31 737 038 302 15,45 47 703 006 0,65 -14,20 - -
2021-12-31 893 965 802 18,91 47 277 666 0,60 25,90 - -
2020-12-31 735 815 361 15,56 47 289 859 0,6 7,8 - -
2019-12-31 704 851 534 15,00 46 944 000 0,6 25,9 - -
2018-12-31 558 182 381 12,40 45 049 000 0,6 -3,7 - -
2017-12-31 608 778 835 13,40 45 454 000 0,5 9,2 - -
2016-12-31 595 075 273 12,70 46 761 000 0,4 9,4 - -
2015-12-31 566 006 278 12,10 46 867 000 0,4 6 - -
2014-12-31 537 417 244 11,80 45 622 000 0,4 13,6 - -
2013-12-31 450 528 265 10,80 41 788 000 0,4 17,3 - -

*Avkastningen ar beraknad med utdelningen aterlagd i relevanta fall
**Jamforelseindex: Relevant jamforelseindex saknas

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

Nyckeltal

2023-12-31
Risk & avkastningsmatt
Totalrisk 24 man % 1) 10,99
Totalrisk for jamforelseindex 24 man% 2) *
Genomshnittlig arsavkastning de senaste 2 aren % -2,14
Genomshnittlig arsavkastning de senaste 5 aren % 12,33
Kostnader
Forvaltningsavgift, fast % 0,33
Forvaltningsavgift, rorligt % -
Transaktionskostnader kr 24 445
Transaktionskostnader % -
Analyskostnader, kr -
Analyskostnader % -
Forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftkostnader % 0,70
Insattnings- och uttagsavgifter % Inga
Omsattning
Omsaéttningshastighet ggr 0,175
Omsattning genom narstaende vardepappersbolag Ingen
Forvaltningskostnad
Vid engangsinsattning 10 000 kr 35,43
Vid I6pande sparande av 100 kr/man 1,84

*Fonden saknar jamforelseindex

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

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



Belopp i kr Not 2023-12-31 2022-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 234 493 806 201 075 876
Fondandelar 542 736 274 519 363 158
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 1 777 230 080 720 439 034
Bankmedel och &vriga likvida medel 36 508 162 15 235 826
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2021 096 1570426
Summa tillgangar 815 759 338 737 245 286
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 224 318 202 441
Ovriga skulder 3 30 880 328 4 543
Summa skulder 31104 646 206 984
Fondférmdgenhet 1,4 784 654 692 737 038 302
Poster inom linjen
Inga Inga
Belopp i kr Not 2023-01-01- 2022-01-01-
2023-12-31 2022-12-31

Intékter och vardeférandring
Vérdeforandring pa overlatbara vardepapper 15 301 917 -25 265 893
Vérdeforandring pa fondandelar 71982471  -115177 675
Ranteintakter 10 283 859 5602 193
Utdelningar 3530 769 3465 834
Valutakursvinster och-forluster netto 24 938 13 899
Ovriga intékter 783 510 983 904
Summa intékter och vardeférandring 101 907 464 -130 377 738
Kostnader
Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget -2 572 567 -2 510 303
Rantekostnader -20 324 -12 185
Ovriga kostnader -24 450 -27 228
Summa kostnader -2 617 341 -2549 716

Arets resultat 99 290 123 -132 927 454



Belopp i kr om inget annat anges.

Allméanna redovisningsprinciper

Arsberéttelsen har upprattats enligt Lag (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder,
Finansinspektionens foreskrifter (2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, ESMA:s
riktlinjer och férordningar, samt foljer Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

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

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

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

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

Nyckeltal

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



Not 1 Finansiella Instrument

Per 2023-12-31 innehades féljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch
Overlétbara vardepapper
Kategori 1
BOLIDEN AB
SCAB
Material
ABB LTD, Switzerland
ATLAS COPCO A
BEIJER REF AB
BUFAB AB
CARGOTECH 0YJ B, Finland, EUR
LINDAB INTERNATIONAL
OX2 AB
SANDVIK
SKANSKA B
VOLVO B
Industri
DOMETIC GROUP AB
Sallankdépsvaror
AAK AB
ESSITY B
Dagligvaror
ARJO AB-B
ASTRAZENECA, Great Britain
GETINGE B
Halsovard
HANDELSBANKEN A
INVESTOR B
SEB A
SWEDBANK A
Finans
HEXAGON AB-B
LAGERCRANTZ GROUP AB-B SHS
Informationsteknik
ALM FRN 250615
BALDHYB2,873% 260302, EUR
BELLMAN FRN 260210
BILIA FRN 280626
CASTSS 3,125% 261202, EUR
CIBUS FRN 250902
DNBNO 6,888 PERP, Norway
HEIMSTAD FRN 241011

Antal

6 790
21223

9 958
30 000
15 000

8 000

4 000
14 000
25000
21880
21708
24 000

30 000

11500
13 817

50 000
4 830
14 718

42 501
28 000
40 000
32 324

54 573
18 000

3 750 000
1 500 000
5000 000
4 000 000
1 000 000
3 750 000
6 000 000
3 750 000

Marknadsvarde Andel %

2135455
3206 795
5342 250
4 434 297
5206 500
2023 500
3091 200
2347 047
2787 400
1371250
4772028
3958 454
6 280 800
36 272 476
2703 600
2703 600
2585 200
3454 250
6 039 450
1970 000
6 537 405
3301 247
11 808 652
4651 734
6 538 000
5552 000
6 571 469
23 313 204
6 600 604
2431 800
9 032 404
3 589 950
12 615 267
4 959 400
4 047 520
8 436 232
3826 125
6 277 140
1248 188

0,27
0,41
0,68
0,57
0,66
0,26
0,39
0,30
0,36
0,17
0,61
0,50
0,80
4,62
0,34
0,34
0,33
0,44
0,77
0,25
0,83
0,42
1,50
0,59
0,83
0,71
0,84
2,97
0,84
0,31
1,15
0,46
1,61
0,63
0,52
1,08
0,49
0,80
0,16



INTRUM FRN 260909
ISLBAN FRN 250326, ISLAND
ISLBAN FRN PERP, ISLAND
KNAAND FRN PREP
LANDSHYP FRN PERP
LANSBK 251119
MAGNOLIA FRN 250318
MEKONOMEN FRN 260318
MILLICOM FRN 270120, Luxemburg
NORDAX FRN 311029
NORDNET FRN PERP
NYFOSA FRN 251118
SIRIUS FRN 470922, Bermuda
SSAB 2,75% 240626
STEFBS FRN 261221
STENAM FRN 270503
STENAM FRN 280510
STORSKOGEN GROUP AB FRN 270322
TF BANK FRN 290927
TF BANK FRN 330228
VATFAL 2,4% 271126
VERISR FRN 290215
VESTUM FRN 241028
VNVSDB 5% 250131
VOLVO 5,375% 260302
ALANDSBANK FRN260324, Finland
ALANDSBANK FRN430302, Finland
Obligationer
X'|E GOLD ETC EUR, Irland, EUR
Ravaror
Summa Kategori 1

Summa Overlatbara vardepapper

Fondandelar
Global X Copper Miners UCITS ETF, Irland, USD
ISHARES AGRIBUSINESS, Irland, USD
ISHARES MSCI HLTH CARE-USD D, Irland, USD
VANECK SEMICONDUCTOR ETF, Irland, USD
VV GOLD MINERS ETF, Irland, USD
XACT NORDIC HIDIV LOVOL ETF

Aktiefond

Summa Kategori 2

Kategori 7
ALCUR SELECT

6 000 000
4 000 000
4 000 000
5000 000
2 000 000
4 000 000
2 500 000
2500 000
5000 000
3 750 000
6 000 000
3 750 000
6 000 000
2000 000
2 500 000
2500 000
3 750 000
3 750 000
2 500 000
2500 000
4 000 000
2500 000
3 750 000
5000 000
4 000 000
4 000 000
2 000 000

3833

6 900
2830
87 700
7 890
3186
38 500

127 833

5476 020
3 959 400
3689 520
3 125 000
1960 860
4021720
1823 975
2 537 500
5082 550
3443 250
6 040 020
3 529 688
4 653 480
1986 480
2540700
2 568 425
3828 975
3 914 062
2488 750
2520 000
3 697 640
2576 975
3728 138
4 662 500
4 069 840
3957 320
1 955 000
138 837 609
1144160
1144 160
234 493 806

234 493 806

1967 924
1300 204
6 481 653
2676 743
1114 690
4994 220
18 535 434
18 535 434

40 762 472

0,70
0,50
0,47
0,40
0,25
0,51
0,23
0,32
0,65
0,44
0,77
0,45
0,59
0,25
0,32
0,33
0,49
0,50
0,32
0,32
0,47
0,33
0,48
0,59
0,52
0,50
0,25
17,69
0,15
0,15
29,88

29,88

0,25
0,17
0,83
0,34
0,14
0,64
2,36
2,36

5,19



ALLIANZ GLOBAL INVESTORS EUR, Luxemburg, EUR 197 3 649 109 0,47

CARNEGIE LISTED PE-B 144 309 21704 175 2,77
CLIENS MICROCAP-B 22 056 27 381 217 3,49
COELI SICAV | GLB SEL-I SEK, Luxemburg 55 007 19 437 375 2,48
ENTER SMABOLAG A 4547 14 767 493 1,88
GMO CLIMATE CHANGE, Irland, USD 4790 1449 226 0,18
GMO RESOURCES FUND, Irland, USD 20 070 4333 216 0,55
GUINNESS SUSTAN ENERGY-Y USD, Irland, USD 16 877 3370133 0,43
JAN HND HRZN BIOTECHN-E2, Luxemburg, USD 26 512 6 282 805 0,80
ROBECOSAM SMART MATERIAL-IEE, Luxemburg, EUR 617 2 862 408 0,36
STOREBRAND GLB ALL COUN-ASEK 503 061 113 922 889 14,52
STOREBRAND SVERIGE- A SEK 391 879 188 261 353 23,99
Aktiefond 448 183 871 57,12
CARNEGIE WEALTH MNGT FUND SICAV, Luxemburg 426 531 45 630 239 5,82
Alternativa Invester 45 630 239 5,82
STOREB FRN FORETAGSOBL-A SEK 252 804 30 386 729 3,87
Foretagsobligationsf 30 386 729 3,87
Summa Kategori 7 524 200 839 66,81
Summa Fondandelar 542 736 273 69,17
Summa vardepapper 777 230 080 99,05
Ovriga tillgangar och skulder 7 424 613 0,95
Fondféormdégenhet 784 654 692 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfér EES.

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

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

4. Ovriga finansiella instrument som ar foremal for regelounden handel vid ndgon annan marknad som
ar reglerad och éppen for allmanheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett ar frAn emissionen avses bli upptagna till handel p& en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

6. Overlatbara vardepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli foremal for regelbunden handel
vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allménheten.

7. Ovriga finansiella instrument.



Not 2 Vardeforandring pa finansiella instrument

Vardeforandring pa 6verlatbara vardepapper
Realiserade vinster

Realiserade forluster

Orealiserat resultat

Summa

Vardeforandring pa penningmarknadsinstrument

Realiserade vinster

Realiserade forluster

Orealiserat resultat

Summa

Vardeforandring pa fondandelar
Realiserade vinster

Realiserade forluster

Orealiserat resultat

Summa

Not 3 Ovriga skulder

Bankmedel med negativt saldo

Upplupen utlandsk kupongskatt

Upplupet kunduttag

Ovriga upplupna kostnader o forutbetalda intakter

Summa

Not 4 Foérandring av fondférmdgenhet

Fondférmdgenhet vid periodens boérjan
Andelsutgivning

Andelsinlosen

Lamnad utdelning

Periodens resultat enligt resultatrakning

Fondférmogenhet vid periodens slut

2023-12-31

11 783 462
-4 723 750
8 242 205

15301 917

23 519 390
-1190 271
49 653 352

71982 471

2023-12-31

30 880 328

30 880 328

2023-01-01-
2023-12-31
737 038 302
10 612 535
-30 880 328
-31 405 940

99 290 123

784 654 692

2022-12-31

4733 270
-2 029 423
-27 969 740

-25 265 893

14 354 425
-3442 311
-126 089 789

-115177 675

2022-12-31

812
3155

576

4543

2022-01-01-
2022-12-31
893 965 802
6 851 350
-30 851 396

-132 927 454

737 038 302



Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

Jonas Eliasson Helena Unander-Scharin
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Andréas Serrander Therece Selin
Styrelseledamot Styrelseledamot

Marie Friman
Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av var elektroniska signatur

Onhrlings PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson Victoria Brushammar
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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