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Halvarsredogorelse

Marknaden H1 2020

Under 2019 fortsatte rantorna att falla trots att
varldsekonomin madde relativt bra. Det fanns visserligen
orosmoln p& himlen i form av ett paborjat handelskrig
mellan USA och Kina men detta var det ingen som langre
brydde sig namnvart om. Aktiemarknaderna steg kraftigt
och kreditspreadarna sjonk till historiskt 1aga nivaer. Detta
fenomen fortsatte en bit in i 2020 dar finansmarknaden
var fortsatt glédhet innan Coronaviruset, och de
nedstangda ekonomierna som blev paféljden av
smittspridningen, kylde ned hela den globala
varldsekonomin. Girigheten 6vergick plotsligt i
skramselhicka. Volatilitetsindex var under en tid uppe pa
nivaer som inte synts till sedan Lehmankraschen och
Stockholmsborsen sjonk 30 procent pa ett par veckor.

En global Corona lock-down och samtidigt ett hardfort
oljepriskrig mellan Saudi och de 6vriga oljeproducenterna
fick en fortsatt stor negativ inverkan pa risksentimentet.
Ett tag yttrade det sig till och med i negativa oljepriser i de
kortaste terminskontrakten. Kraftiga prisnedgangar i
foretagsobligationer pa den oljepriskénsliga norska
marknaden ledde sedan till massiva uttag ur kreditfonder i
Norge. For att méta dessa utfloden saldes det brett 6ver
samtliga sektorer och i hela Norden, vilket ledde till en
forstarkt negativ prisutveckling och stora uttag aven ur
manga svenska foretagsobligationsfonder.

Den 23 mars tillkdnnagav den amerikanska
centralbanken Federal Reserve lanseringen av den
Primara Marknadskreditfaciliteten (PMCCF) och den
Sekundéra Marknadskreditfaciliteten (SMCCF), vilket
tilldter Fed att kopa foretagsobligationer direkt i
marknaden samt via fonder (ETF) for hisnande 750
miljarder dollar. Detta tillsammans med de 6vriga
centralbankernas stédpaket av liknande karaktéar blev den
absolut framsta drivkraften for att vanda den snabbt
nedatgdende spiralen.

Case All Star fondens utveckling under H1

2020

Case All Star gick under forsta halvaret 2020 ned med 1,74
procent efter samtliga forvaltningskostnader jamfort med
fondens jamforelseindex SIX PRX som var ned 5,2 procent
under perioden.

Sedan starten den 31 oktober 2017 har Case All Star stigit
med 1,09 procent efter samtliga forvaltningskostnader
jamfort med jamforelseindex (SIX PRI) som stigit 17,05
procent under samma tidsperiod. Risken métt som
standardavvikelse sedan fondens start var 15,81 procent
jamfort med 15,7 procent for breda indexet for
Stockholmbérsen (OMXS PI).

Utsikter for H2 2020

Efter det stora raset i februari och mars har marknaden
nu aterhamtat sig ordentligt. Borsen &r aterigen pa plus
for &ret och foretagsobligationer ror sig i snabb takt
tillbaka mot noll. Vi anser att det allmant Iaga rantelaget
samt centralbankernas enorma stimulanspaket ska
fungera som ett fortsatt stod till tillgdngspriser, inte minst
aktier och foretagsobligationer, och ser pa nytt med
tillférsikt pa framtiden for marknaden. Men denna positiva
vy kring &rets andra halvar far vi inte ihop helt utan
reservationer, eftersom analytikerkarens och investerares
forvantansbilder for bolagen nu aterigen efter denna
starka aterhamtning blir allt svarare att 6vertraffa.

Presidentvalet i USA i november kan komma att bli ett
volatilt orosmoment fér aktiemarknaden, dar
demokraternas Joe Biden har borjat klattra ordentligt i
opinionsmétningarna efter president Trumps taffliga
insatser och kommunikationer kring saval
Coronapandemin som Black Lives Matter-rérelsen. En
republikan ikladd alldeles for stora spenderarbyxor

uppskattas av borsen, en demokrat daremot med ett
forflutet som politiker ar inte lika imponerande. Vad géller
pandemin pagar nu i skrivande stund ocksa nagot av en
andravag av smittspridningen i framfér allt USA och
Latinamerika.

Dessutom kvarstar just samma dilemma som faktiskt
radde i inledningen av det har aret och det &r den frostiga
relationen mellan ekonomierna USA och Kina. Det ligger
lite i farans riktning att handelssamtalen landerna emellan
inte gar vidare i en fas tvd om president Trump fortsatter
retoriken i den har riktningen. Men med lite tur blir
marknaden av med honom den 3 november, vilket bade
skulle kunna sétta stopp for dessa politiska spanningar
och dessutom stéarka den allt svagare vérldsvalutan US-
dollar.

Fakta om fonden

Case All Star &r en aktivt forvaltad fond som star under
Finansinspektionens tillsyn. Case All Star startade sin
verksamhet den 31 oktober 2017 och har som specialfond
har friare placeringsbestdmmelser an traditionella
vardepappersfonder. Fonden har en langsiktig
placeringshorisont och en aktiv investeringsstrategi som
fokuserar p& bolagsval snarare an branschval. Fonden
investerar i de bolag som vi anser vara attraktivt varderade i
forhallande till bolagets framtida intjaningspotential.

Fondens innehav bestar normalt av omkring femton till tjugo
bolag. Fonden kan aven innehalla fler bolag &n sa, men
aldrig farre an tio. Tillgdngarna far &ven placeras i
aktierelaterade overlatbara vardepapper,
penningmarknadsinstrument, pa konto hos kreditinstitut och i
andelar i fonder. Fonden far dven placera i ranterelaterade
overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument och
pa konto hos kreditinstitut for att effektivisera
likvidhanteringen samt tillfélligtvis om fondforvaltaren med
hénsyn till marknadsléaget anser det nddvandigt. Fondens
tillgangar far aven placeras i derivatinstrument sadsom ett led
i Fondens placeringsinriktning.

Fondens jamforelseindex ar SIX Portfolio Return Index
(SIXPRX) som &r ett aterinvesterande index som féljer
Stockholmsbérsen. Bolaget gér beddmningen att indexet ger
en god representation av fondens langsiktiga
placeringsinriktning vad géller geografiska marknader och
bolagsstorlek. Fondens avkastning kommer att avvika fran
sitt jamforelseindex och avvikelsen kan fran tid till annan
vara betydande. Aktiv risk for fonden uppgar per 20-06-30 till
6,4%.

Fonden férvaltas av Tom Andersson och Andreas Rask.

Fondens placeringsstrategi innebar en normal omsattning av
Fondens tillgangar.

Fonden kommer att folja den vid var tid gallande policyn for
ansvarsfulla investeringar som géller for fonden och som har
faststallts av Bolaget. Policyn reglerar bl.a. vilka
hallbarhetsaspekter som ska beaktas i fondforvaltningen.

Fonden &r 6ppen for handel varje bankdag.
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Hogre mojlig avkastning

Lagre mojlig avkastning
Risk- och avkastningsindikatorn, KIID, per den 30 juni 2020

Risk/avkastningsindikatorn visar sambandet mellan risk och
mdojlig avkastning vid en investering i fonden. Indikatorn &r
estimerad och baseras pa hur fondens jamférelseindex och
fondens varde forandrats de senaste fem aren. Fondens
jamfdérelseindex har anvants for perioden innan fondens
start. Den angivna indikatorn &r inte garanterad och kan
komma att forandras med tiden.

Den har fonden tillhér kategori 5 eftersom fondens varde kan
variera kraftigt. Risken for forlust och méjligheten till vinst
kan darmed vara stor.

Aktiefonder ger normalt stoérst méjlighet till hog vardetillvaxt
pé lang sikt. Men en placering i en aktiefond innebar ocksa
en hogre risk, eftersom kurserna kan svanga kraftigt pa
aktiemarknaden. Placeringen av fondmedlen koncentreras
till en region, vilket dkar risken i fonden. Fonden placerar i ett
relativt fatal investeringar vilket &ven det okar risken i
fonden. En hogre koncentration av aktier leder ocksa till
hdgre bolagsspecifik risk och hogre likviditetsrisk. Andelen
stora respektive sma bolag kommer att variera éver tiden.
Investeringar i sma& och medelstora foretag medfér normalt
en hogre risk &n investeringar i storre foretag. Fondens
placering av tillgdngarna i olika branscher minskar dock
risken i fonden.

Indikatorn speglar de viktigaste riskerna i fonden, men inte
risken for att, vid extrema férhallanden pad marknaderna, inte
kunna sétta in och ta ut ur fonden inom utsatt tid
(likviditetsrisk).

Handel med optioner och terminer

Case agerar som ansvarstagande kapitalférvaltare genom
att integrera hallbarhetshansyn i fondernas olika
investeringsprocesser. Analysen av internationella bolag
utgar fran de principer som omfattas av FN Global Compact,
inklusive de underliggande konventioner och riktlinjer som
stoder dessa principer. Med utgangspunkt i dessa analyser
avstar Case fran att placera i bolag som bryter mot
internationella normer fér miljd, méanskliga rattigheter,
arbetsvillkor och korruption samt bolag som har en
omséttning 6verstigande 5% hanforligt till produktion av
alkohol, spel, pornografi, tobak, fossila branslen och vapen.

Case har valt att samarbeta med Sustainalytics for att
identifiera bolag som bedriver sin verksamhet i strid mot
internationella normer. Sustainalytics kompetens inom
omradet for ansvarsfulla investeringar och bredd vad galler
bevakning av internationella bolag mojliggor en fortgaende
kontroll av alla vara innehav. For ytterligare information om
bolagets héllbarhetsarbete hanvisas till bolagets hemsida
www.casefonder.se.

Redovisningsprinciper

Fonden har enligt fondbestammelserna méjlighet att
anvanda derivatinstrument som ett led i
placeringsinriktningen, och for att skapa havstang. Total
exponering beraknas som vardet pa positioner i éverlatbara
vardepapper, penningmarknadsinstrument och
derivatinstrument, och dar positioner i derivatinstrument
varderas till marknadsvardet pa underliggande tillgangar.

Fonden anvander sig av Atagandemetoden for att berakna
sammanlagda exponeringar. Det har inte skett ndgon handel
med optioner och terminer under &ret.

Fondens redovisningsprinciper bygger p& god
redovisningssed och ar i tillampliga delar uppréattade enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
(2013:561), Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2013:10), Fondbolagens férenings rekommendationer samt
bokféringslagen. | fondens balansrékning har de olika
innehaven varderats till marknadsvéarde per 2020-06-30. Om
kurser per 2020-06-30 saknas varderas innehavet till
senaste betalkurs eller kdpkurs.



Fondfakta

2020-06-30

Fondférmdgenhet, mkr 68,00
Andelskurs, kr 101,09
Utestdende andelar 667 833,69
Utdelning, mkr -

Utdelning per andel, kr -

Totalavkastning fore prestationsarvode sedan arsskiftet, % - 1,74
Referensranta sedan arsskiftet, % - 5,20
Aktiv risk %* 6,38
Totalavkastning efter prestationsarvode sedan arsskiftet, % - 1,74
Risk, standardavvikelse, % 15,81
Arlig fast férvaltningsavgift, % 0,50

Insattningsavgift, % R

Minsta forsta inséttning, kr 5 000,00

Uttagsavgift maximalt, % -

* visar hur mycket fondens avkastning har varierat i relation till sitt jamforelseindex



Fondens innehav och positioner i finansiella instrument

Overlatbara vardepapper upptagna till Procent av

handel pa reglerad marknad ISIN kod Antal/Nom varde Marknadsvarde fondférmdgenhet
BYGGMAX SE0003303627 63 000 2763180 4,07%
HUFVUDSTADEN A SE0000170375 15 000 1737 000 2,56%
BYGG & FASTIGHET 6,63%
ICA GRUPPEN AB SE0000652216 4 000 1767 200 2,60%
DAGLIGVAROR 2,60%
HOIST FINANCE AB SE0006887063 50 000 1 245 000 1,83%
INTRUM JUSTITIA SE0000936478 21 000 3591 000 5,29%
INVESTOR B SE0000107419 8 000 3933 600 5,79%
KINNEVIK AB B SE0013256682 18 000 4 411 800 6,49%
LUNDBERGFORETAGEN B SE0000108847 5000 2114 000 3,11%
SEBSERA SE0000148884 15 000 1210 500 1,78%
FINANS 24,29%
ELEKTA B SE0000163628 30 000 2599 800 3,83%
SWEDISH ORPHAN BIOVITRUM SE0000872095 20 000 4 304 000 6,33%
HALSOVARD 10,16%
ABB LTD CHO0012221716 15 000 3135000 4,61%
ASSA ABLOY B SE0007100581 15 000 2841750 4,18%
HEXAGON B SE0000103699 6 000 3 264 000 4,80%
INDUSTRIVAROR 13,59%
ERICSSON B SE0000108656 36 000 3101 760 4,57%
INFORMATIONSTEKNIK 4,57%
MILLICOM SDB SE0001174970 15 000 3 657 000 5,38%
KOMMUNIKATION 5,38%
BILLERUDKORSNAS SE0000862997 20 000 2 669 000 3,93%
BOLIDEN SE0012455673 8 000 1 696 000 2,50%
ESSITY B SE0009922164 10 000 3011 000 4,43%
STORA ENSO R F10009007611 20 000 2227 000 3,28%
MATERIAL 14,14%
SECURITAS B SE0000163594 22 500 2824 875 4,16%
SALLANKOPSVAROR 4,16%
MYCRONIC SE0000375115 20 000 3514 000 5,17%
TEKNOLOGI 517%
Summa Overlétbara vardepapper upptagna

till handel pa reglerad marknad 61 618 465 90,69%

Summa Overlétbara vardepapper ej
upptagna till handel pa reglerad marknad -

0%




Summa finansiella instrument 61 618 465 90,69%
varav finansiella instrument med positivt marknadsvéarde 61 618 465 90,69%
varav finansiella instrument med negativt marknadsvéarde - 0%
Summa 6vriga tillgdngar och skulder, netto 6 324 932 9,31%
Summa fondférmégenhet 67 943 398 100,00%




CASE ALL STAR 2020-06-30

Balansrakning

Not 2020-06-30 2019-12-31
Tillgdngar
Overldtbara vérdepapper 61 618 465 74 235 660
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 61 618 465 74 235 660
Bankmedel och &vriga likvida medel 6 416 487 5585 342
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter - -
Ovriga fordringar 1 56 000 -
Summa tillgangar 68 090 952 79 821 002
Skulder
Ovriga derivatinstrument med negativt varde - -
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde - -
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde - -
Upplupna kostnader och forutbetalda intéakter 2 30 259 33713
Ovriga skulder 117 296 -
Summa skulder 147 555 33713
Fondférmogenhet 67 943 398 79 787 289
Poster inom linjen
Stallda sékerheter for inldnade vardepapper - -
Stéllda sékerheter for derivatinstrument - -
Procent av fondformégenheten 0,00% 0,00%

Forandring av fondféormégenhet

200101-200630 190101-191231

Fondférmogenhet vid arets borjan 79 787 289 18 899 334
Andelsutgivning 8 088 531 68 485 356
Andelsinlosen - 18974 309 - 15699 323
Periodens resultat enligt resultatrakning - 958 114 8101 924
Fondférmdgenhet vid periodens slut _ 67 943 398 79 787 289

Not 1 - 2 till balansréakningen

Not. 1 Specifikation av 6vriga tillgangar
Avser upplupen utdelning och fondandelsutgivning som ej gatt i likvid 200630

Not. 2 Specifikation av upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Avser upplupet forvaltningsarvode per 200630



