Innehall

VD-ord (¢
Styrelsens verksamhetsberattelse 10
Bokslut 16
Resultatrakning 18
Balansrakning 19
Finansieringsanalys 20
Noter till bokslutet 21
Revisionsberdttelse 27
Information om Hereditas 30

Portféljen 31.12.2018







Nyckeltal
Avkastning 2018
-5,99 %
Avkastning 5 &r
40,98 %

Avkastning 5 ar per annum

+7. 11 %

1905 2016
95,7 MEUR
2,90 €

Fler an

550

aktiedgare



Henrik von Knorring
Verkstéllande direktor



Langsiktig placerare i utmanande omgivning

Efter en néstan en tio ar ldang obruten uppgéang
pa aktiemarknaden vénde varldens borser ned-
at under 2018. Okande osékerhet kring de eko-
nomiska tillvaxtutsikterna och turbulensen pa
aktiemarknaden ledde till ett kraftigt kursfall
under senhdsten. Kursfallet var bland de storsta
sedan Lehmankollapsen 2008
och det sista kvartalet en av de

"Hereditas ar dock inte en

Forandringsarbetet med att modernisera och
effektivera forvaltningen av Hereditas inleddes ar
2017 och fortsatte dven ar 2018. Arbetet har gett
gott resultat, speciellt pa kostnadssidan. Under
aret omforhandlades avtal med foérdelaktigare
villkor och lagre kostnader som f6ljd. Kostnaderna
minskade for andra &ret i rad.
Kostnadsstrukturen har &dven

samsta borsperioderna sedan  kortsiktig placerare utan bedriver genomgétt en betydande

1930-talet. Detta ar en pamin-
nelse om att ingen uppgang va-
rar for evigt och att nedgangar
och volatilitet ar en oundviklig del av placerings-
marknaderna. Det svaga sista kvartalet for 2018
drog ned avkastningen pa Hereditas placeringar
for hela aret pa minus. Portféljen gav en negativ
avkastning pa 6,0 % vilket dock ar klart battre an
jamforelseindexet som sjonk 6,9 %. Under Hered-
itas 114-ariga historia har bolaget genomgatt fle-
ra liknande perioder av marknadsosakerhet med
kraftiga prisfall som foljd. Hereditas ar dock inte
en kortsiktig placerare utan bedriver en langsik-
tigt vardeskapande kapitalférvaltning. En aktor
med en langsiktig investeringsfilosofi bor saledes
utvarderas ur ett langre perspektiv. Hereditas har
pa lang sikt gett en konkurrenskraftig totalavkast-
ning for sina aktiedgare, vilket dven ar bolagets
primdra malsattning, och en bekréftelse pa att
placeringsstrategin varit framgangsrik.

Pa placeringssidan fortsatte arbetet med att
renodla och férddla portfoljen samt att ytterligare
forbattra analyskapaciteten och riskhanteringen.

en langsiktigt vardeskapande
kapitalforvaltning”

forandring da sa kallade icke-
vardeskapande kostnader
har minskat med 60%.
Kostnadsokningar har endast skett i aktiviteter
som utvecklar och forbattrar forvaltningen av
bolaget och placeringsportféljen. Darmed kan
konstaterats att Hereditas plattform nu ar mycket
kostnadseffektiv och i gott skick.

Under hosten 2018 forstarktes bolagets
forvaltningsteam i och med att jur.mag. Max
Hilli anstélldes som analytiker och bolagsjurist.
Investeringsanalys, avtalsforhandlingar,
implementering av ny reglering och utveckling
av bolagets compliance har statt hogt pa Max’
agenda. Bolaget ar val rustat for att fortsatta
utvecklingsarbetet.

Min bild ar att Hereditas har fortsatt att
utvecklas vél, i linje med visionen att vara ett
placeringsbolag som ger en langsiktigt stabil och
god avkastning till sina dgare. Jag vill framfora
ett varmt tack till dgarna och styrelsen for gott
samarbete.

Helsingfors den 29 mars 2019
Henrik von Knorring
Verkstallande direktor



Avkastning for aktieindex
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Avkastning Avkastning Avkastning
Aktier Index 2018 2018 (EUR) 2017
Finland OMX HELSINKI BMRK CAP TR -3,9 % -3,9 % 14,70 %
Sverige OMX STOCKHOLM INDEX TR -4,2 % -8,1 % 5,30 %
Norden MSCI Daily Net TR Nordic -7,6 % -7,6 % -1,30 %
Europa MSCI Daily Net TR Europe -10,6 % -10,6 % 2,6 %
USA MSCI Daily Net TR USA Eur -5,0 % -0,3 % 14,20 %
Asien MSCI All Country AC Asia Pacific -13,5 % -9,2% 9,90 %
Varlden MSCI AC World Index Daily TR Net USD -9,4 % -5,2 % 11,10 %
Avkastning Avkastning Avkastning

Réantor Index 2018 2018 (EUR) 2017
EUR Investment Grade IBOXX € CRP OA TR -1,3% -1,3% 4,70 %
EUR Statslan J.P. Morgan GBI EMU Unhedged L 1,0 % 1,0 % 3,10 %
EUR High Yield Barclays Pan-European High Yield (Euro) TR Index -3,8 % -3,8% 9,10 %




Hereditas portfolj har under tiden 1.1.2014-31.12.2018, dvs under den senaste 5 ars perioden avkastat
40,98 % medan jamforelseindex avkastat 35,02 %.

Vardeutveckling 40.98 %

60%

40%

-20% \ \ \ \ \ \ \ \ \
1/14 7/14 1/15 7/15 1/16 7/16 1/17 7/17 1/18 7/18
= Total m— |amforelseindex
Ar Hereditas Jamforelseindex Hereditas jamforelseindex % av jamforelseindex
MSCI Daily Net TR Europe EUR 35,00%
2018 -5,99 % -6,90 % MSCI Daily Net TR World EUR 35,00%
2017 6.95% 5.68% Aktieindex sammanlagt 70,00%
ICE BofAML Euro Corporate TR EUR 10,00%
2016 10,25 % 4,33 % Rénteindex sammanlagt 10,00%
2015 11,09 % 8,69 % GPR250 Europe Property Index EUR 10,00%
2014 14,49 % 17,68 % Fastighetsindex sammanlagt 10,00%
Credit Suisse AllHedge Index — Hedged EUR 10,00%
Alternativa index sammanlagt 10,00%

Hereditas portf6ljs avkastningshistorik
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Placeringsaret 2018 i sammandrag

Ar 2018 gar till historien som ett svagt och oroligt &r pa placeringsmarknaderna. Speci-
ellt drets sista kvartal var dramatiskt och ett av de sdmsta under de senaste tio aren. For
forsta gangen pa lange uppvisade de flesta tillgdngsslag negativ avkastning.

Aret bérjade i positiva tecken med starka ekonomiska fundament och god vinst-
tillvaxt for foretagen. Aktiemarknaden var stabil under sommaren och under inledning-
en av hosten. Bilden forandrades dock snabbt under senhdsten med ett allt oroliga-
re politiskt klimat och protektionistiska tendenser, vilka ledde till en omfattande och
utdragen handelskonflikt mellan USA och Kina. | Europa fortsatte osakerheten kring
Brexit och ny oro uppstod for Italiens budgetunderskott. Sist men inte minst, signale-
rade centralbankerna att stodkopen, som pagatt lange, kommer att trappas ner, vilket
pa sikt leder till minskad likviditet pa marknaden. Den amerikanska centralbanken FED
hojde styrrantan fyra ganger under aret. Som en f6ljd av dessa handelser reagerade de
ekonomiska indikatorerna negativt och det fanns allt klarare tecken pa en lagre tillvax-
ttakt. Osdkerheten, med tilltagande oro for en svagare konjunktur ledde till sjunkande
aktiekurser. Volatiliteten steg i samband med stora fall pa vérldens ledande aktiemark-
nader mot slutet av aret. | Kina sjonk borskurserna med 25 % (Shanghai Comp. Index)
medan S&P 500 indexet i USA sjonk med 7% och Nasdaq indexet sjonk med 5%. Euro-
peiska aktier sjonk mer drastiskt, Europaindexet Stoxx 600 gick ned med 15 % medan
Tysklandsindexet DAX sjonk med hela 20 %. Helsingforsborsen klarade sig relativt bra i
forhallande till 6vriga europeiska lander da prisindexet sjonk med 9%.

Placeringar i ranteinstrument har oftast gett positiv avkastning under tider av
marknadsturbulens da rantorna till foljd av svagare ekonomiska utsikter sjunker. Un-
der det gangna aret var det dock endast statsobligationer som avkastade svagt positivt
(+1,0%). Kraftigt stigande riskpremier i slutet av aret gjorde att dvriga réanteinstrument
sasom foretagsobligationer och high-yield obligationer ocksé gav negativ avkastning.



Hereditas placeringsportfolj och dess utveckling

Hereditas portfolj avkastade negativt under 2018, precis som de globala markna-
derna generellt. Portfoljen klarade sig dock relativt bra jamfort med sitt jamforel-
seindex. Totalt avkastade portfoljen -6,0 % och jamforelseindexet -6,9 %. Mark-
nadsvérdet pa placeringsportfoljen uppgick vid arets utgang till 196 miljoner euro
jamfort med 218 miljoner vid utgéngen av 2017.

Under aret drabbades verkstadsbolagen Cargotec (-42,0 %), Waértsila (-18,7
%), och Metso (-16,1%) hardast. Av portféljens aktier gav endast Valmet (+12,1 %),
Aktia (+3,9 %) och Nestlé (0,9 %) positiv avkastning. Daremot var avkastningen
pa alternativa investeringar dvs. fastigheter och private equity klart positiv. Arbetet
med att aktivt 6ka allokeringen till alternativa investeringar fortsatte. Under aret
minskades gradvis innehav i cykliska bolag da mycket tyder pa att den ekonomiska
aktiviteten mattas av. Hereditas minskade under arets lopp sarskilt exponering-
en mot verkstadsbolag genom att avyttra hela innehavet i ABB, Atlas Copco och
Epiroc. Utdver det, minskades innehaven i verkstadsbolagen Wartsila och Kone.
Av verkstadsbolagen 6kades innehavet i borjan av aret enbart i Valmet. Hereditas
investerade i tva nya aktier i slutet av aret, Sampo och Securitas.

Pa grund av den 6verhangande risken for stigande rantor holls allokeringen
i ranteinstrument med langre [6ptid mycket 1dg. Under varen avyttrades dven hela
bolagets innehav i tillvaxtmarknadsobligationsfonder. Slutligen, har bolaget under
aret avsiktligt haft en stor kassa, vilket dven dampade nedgéngen i marknadsvarde-
na. Strategin att minska beroendet till aktiemarknaden, sprida riskerna och forbatt-
ra diversifieringen har darmed burit frukt.

Under aret gjordes ett antal 6vriga omplaceringar i portféljen. Processen
att hitta béttre och kostnadseffektivare fonder fortsatte da bolaget bytte ut de flesta
tillvaxtmarknads- och indexfonder.

De storsta investeringarna som gjordes var i fonderna State Street US Index
Equity Fund | EUR CAP, iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD Acc samt PineBridge
Asia ex Japan Small Cap Equity Fund Y, medan de storsta forsdljningarna géllde
fonderna SEB North America Index A, Robeco US Large Cap Equities I-$ och Mac-
quarie Fund Solutions - Macquarie Asia New Stars Fund A EUR.

Placeringsportféljens allokering i slutet av aret

Tillgangsslag 2018 2017 2016
Aktier 69,7 % 73,0 % 74,9 %
Alternativa 23,1 % 17,3 % 13,5%
Ranteinstrument 51 % 7,5 % 9,2 %
Kassa 2,1 % 2,2% 2,4 %




Utsikter for 2019

Placeringsaret 2019 kommer hdgst sannolikt att prag-
las av fortsatt politisk osdkerhet i bade USA och Europa.
Under 2019 forvantas en langsammare global BNP-
tillvaxttakt och lagre vinsttillvaxt for foretagssektorn. De
ekonomiska nyckeltalen kan dock péverkas i bade ne-
gativ och positiv riktning beroende pa utfallet av Brexit
och handelskonflikten mellan USA och Kina. | USA har
centralbanken FED flaggat for en forsiktigare rantehdj-
ningsbana under 2019, medan ECB i Europa har valt
att avvakta.

Den politiska oron bl.a. inom handelsomradet
innehar en nyckelroll under bérjan av aret, paverkar
konjunkturutsikterna och blir avgérande for tillvaxten.

Som en féljd av detta bedomer Hereditas att
utvecklingen av avkastningen pé placeringsportféljen
fortfarande kommer att vara utmanande under det
kommande éaret.

Bolaget utgar i sin beddmning av placerings-
strategin och allokeringen mellan olika tillgdngsslag
fran ett lage med lagre avkastning, utmanande vérde-
ringsnivaer och hogre volatilitet. | syfte att féregripa
dessa risker fortsatter bolaget strategin att ytterligare
forbéttra diversifieringen i portfljen och pa detta satt
minska totalrisken.

Risker i placeringsverksamheten

Hereditas placeringsportfélj ar val diversifierad, vilket
minskar totalrisken. Alla placeringsrisker kan dock inte
diversifieras bort och en ogynnsam utveckling i enskil-
da tillgdngsslag kan férsamra resultatet. Den ekonomis-
ka utvecklingen och férandringarna pa de inhemska
och utldndska aktiemarknaderna péverkar Hereditas re-
sultat i stor utstrackning. Aven fluktuationer pa valuta-
och réntemarknaderna paverkar resultatet. En allman
osakerhet pa kapitalmarknaden okar volatiliteten pa
Hereditas placeringar och 6kar darmed totalrisken. He-
reditas framtida resultat kommer darfor att vara starkt
kopplat till utvecklingen i den globala ekonomin och pa
placeringsmarknaderna. Hereditas utvecklar kontinuer-
ligt riskhanteringen och férbattrar analysverktygen for
portféljen.
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Vasentliga handelser under rakenskapsperioden

Bolaget fortsatte arbetet med att hoja kvaliteten och ef-
fektiviteten i verksamheten. Under 2018 omférhandlades
flera avtal med betydande kostnadsinbesparingar som
foljd. Rorelsekostnaderna sjonk under 2018 med 15 %
jamfort med aret innan. Jur. mag. Max Hilli anstélldes i
september 2018 som analytiker och bolagsjurist. | och
med rekryteringen av Max Hilli har behovet att anlita
extern juridisk expertis minskat betydligt. Under varen
implementerades i bolaget EU:s dataskyddsférordning
(GDPR) som tradde i kraft i slutet av maj. Under aret for-
handlades och tecknades dven ett nytt trearigt private
equity mandat med EQ- kapitalforvaltning Ab.

Ordinarie bolagsstamma holls den 28 maj 2018.
P& bolagsstdmman besl6ts att atervélja Patrick Gylling
och Jacob af Forselles till styrelseledaméter for en mandat-
period till den ordinarie bolagsstamman varen 2021. De
ovriga styrelsemedlemmarna ar Juha Sarasto (mandatperi-
od till 2019), Jannica Fagerholm (mandatperiod till 2019),
Timo Tirkkonen (mandatperiod till 2020) och Johan Ham-
marén (mandatperiod till 2020). Vid styrelsens konstitue-
rade mote efter bolagsstdmman valdes Timo Tirkkonen till
ordférande och Juha Sarasto till vice ordférande. Styrelsen
sammantradde nio ganger under aret.

Till revisor valdes vid bolagsstamman den 28 maj
2018 Revisionssamfundet PricewaterhouseCoopers Ab
med CGR Petter Lindeman som ansvarig revisor.

Vésentliga héndelser efter
rakenskapsperiodens utgang

Stamningen pa marknaden har avsevart forbéattrats efter
arsskiftet och resulterade i en kraftig dterhamtning pa
bade aktie- och kreditriskmarknaden. Helsingforsborsen
steg med 13 % under arets tva forsta manader. Samtidigt
rapporterades svagare siffror fran den globala ekonomin.

Efter rakenskapsperiodens utgadng har inom He-
reditas inte skett 6vriga handelser som paverkar bolagets
ekonomiska stallning.



Bolagets resultat

Rakenskapsperiodens resultat for 2018 uppgar till 11 560 519,07 €.

Nyckeltal om verksamheten samt den ekonomiska
stallningen och resultatet

2018 2017 2016
Omsattning 72088 793,83 € 46800832,57€ 25698 817,48 €
Rakenskapsperiodens resultat 11 560 519,07 € 7 790 800,85 € 5774 665,05 €
Totala rorelsekostnader 786 580,70 € 921 253,84 € 1013 153,67 €
Vinst fore skatt 14 101 182,30 € 9 687 384,99 € 6 947 919,96 €
Substansvarde / aktie (NAV) 2,90 € 3,18 € 3,11 €
Vinst fore skatt, % av omsattningen 19,56 % 20,70 % 27,04 %
Sjalvférsoérjningsgrad 95,98 % 96,81 % 95,73 %
Skuldsattningsgrad 0,71% - 1,61 %

For 6vrigt hanvisas till bifogade resultat- och balansrakningar inklusive bilagor.

BERAKNINGSFORMLER

SUBSTANSVARDE / AKTIE €
NAV Tillgéngar - skulder

(gangse varde inkl. latent skatteskuld)

Antal aktier

Styrelsens forslag till disposition av bolagets vinst samt styrelsens forslag till
eventuell utbetalning av annat fritt eget kapital

Styrelsen forslar till bolagsstamman att for rakenskapsaret 2018 utbetalas en dividend om
0,13 euro per aktie.

Bolagets aktier

Bolagets aktier bestar av en serie aktier med samma rattigheter till dividend och bolagets
medel. Antalet aktier i bolaget ar 61 791 031. Det egna kapitalet ar 129 001 359,63 €.









Resultatrakning

1.1.2018-31.12.2018

1.1.2017-31.12.2017

OMSATTNING

72 088 793,83

46 800 832,57

Ovriga intékter

412 479,62

395 367,48

Inkdp av vardepapper

-63 921 702,09

-34 014 904,03

Férandring av lager 5827 056,07 -2978 104,36
Hyresvederlag -2727,15 -7 965,18
Personalkostnader -412 136,93 -418 339,95
Avskrivningar -1 683,96 -2 245,28
Ovriga rérelsekostnader -371 716,62 -494 948,71

-58 882 910,68

-37 916 507,51

RORELSEVINST

13 618 362,77

9 279 692,54

Finansiella intakter 482 856,00 417 648,00
Finansiella kostnader -36,47 -9 955,55
482 819,53 407 692,45

VINST FORE BOKSLUTSDISP. OCH SKATTER

14 101 182,30

9 687 384,99

Inkomstskatter

-2 540 663,23

-1 896 584,14

RAKENSKAPSPERIODENS RESULTAT

11 560 519,07

7 790 800,85
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Balansrakning

31.12.2018 31.12.2017
Aktiva

BESTAENDE AKTIVA
Materiella tillgdngar 6 76 269,17 77 953,13
Investeringar 7-9 7770162,08 8 212 227,74
7 846 431,25 8 290 180,87

RORLIGA AKTIVA

Omséttningstillgangar 0 122 789 723,36 116 962 667,29
Kortfristiga fordringar n 178 428,63 155 342,81
Kassa och bank 3584 842,72 3562 655,39

126 552 994,71

120 680 665,49

134 399 425,96

128 970 846,36

Passiva

EGET KAPITAL

Aktiekapital

61 791 031,00

61 791 031,00

Fonden for fritt inbetalt eget kapital

55273932,43

55273932,43

Vinst fran tidig. rakensk.per.

375 877,13

0,00

Rakenskapsperiodens vinst

11 560 519,07

7 790 800,85

2 129 001 359,63 124 855 764,28

FRAMMANDE KAPITAL
Langfristigt 2 3692714,12 3 741 640,40
Kortfristigt 1 1705 352,21 373 441,68
5398 066,33 4115 082,08

134 399 425,96

128 970 846,36
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Finansieringsanalys

31.12.2018

31.12.2017

VERKSAMHETENS KASSAFLODE

Resultat fore skatter

14 101 182,30

9 687 384,99

Avskrivningar 1683,96 2 245,28
Finansiella kostnader 36,47 9 955,55
Dividender, bestaende aktiva -482 856,00 -417 648,00

Forandring i rérelsekapital

13 620 046,73

9 281 937,82

Omsattningstillgangar -5 827 056,07 2978 104,36
Kortfristiga fordringar -23 085,82 33174,59
Kortfristiga rantefria skulder 421 111,38 194 541,32
-5 429 030,51 3 205 820,27
Skatter -2 540 663,23 -1 896 584,14
5650 352,99 10 591 173,95

INVESTERINGARNAS KASSAFLODE
Bestaende aktiva 442 065,66 0,00
Finansiella kostnader -36,47 -9 955,55
Erhallna dividender fran bestaende aktiva 482 856,00 417 648,00
924 885,19 407 692,45

FINANSIERINGENS KASSAFLODE

Lan 910 799,15 -2 000 000,00
Utbetald livranta -168 303,88 -14 836,58
Utdelning fran Fonden for fritt inbetalt eget kapital -33 447,40 -613 173,52
Dividendutdelning -7 262 098,72 -5 774 665,05
-6 553 050,85 -8 402 675,15
Kassaflode 22 187,33 2596 191,25
Likvida medel 1.1 3562 655,39 966 464,14
Likvida medel 31.12 3584 842,72 3562 655,39




Noter till bokslutet

Principer for uppgorande av bokslutet

Bokslutet ar uppgjort enligt finska  aktiebolag-
och bokféringslagen.

Varderingsprinciper och metoder

Bestdende aktiva har aktiverats till direkt anskaffningsutgift.
Avskrivningarna pa maskiner och inventarier har beraknats
som avskrivningar pa utgiftsresten med 25 %, vilket motsvarar
tillgdngarnas ekonomiska livslangd.

Omsittningstillgdngarna under rorliga aktiva har
upptagits enligt lagsta vardes principen och enligt FIFO-
principen. Vardepappren ar upprattade till anskaffningsvarde
eller lagre marknadsvarde.

Vid behov gors nedskrivningar mot anskaffningsvardet
om den negativa véardeférandringen bedéms som vésentlig
och bestdende.

Livranteanstalten Hereditas Ab har inte Iatit uppratta
koncernbokslut baserat pa bokféringslagens 6 kap. 3 §
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NOTER TILL RESULTATRAKNINGEN

Omsattning

Forsaljning av vardepapper

2018

65559 999,65

2017

41 284 246,21

Dividender 3420 698,39 3550 055,27
Ranteintakter 368 999,20 381 700,02
Fondavkastningar 2739 096,59 1584 831,07

Totalt

Ovriga intakter

72 088 793,83

46 800 832,57

2018 2017
Hyresintakter 359 335,28 395 367,48
Forséljningsvinst pa anldaggningstillgangar 53 144,34 0,00
Totalt 412 479,62 395 367,48
Loner och arvoden utan naturaférmaner 2018 2017
Loner 217 392,67 225 329,41
Arvoden 128 250,00 125 450,00
Pensionskostnader 59 806,42 61 657,71
Ovriga personalkostnader 6 687,84 5902,83
Totalt 412 136,93 418 339,95
Verkstallande direktorens totala varde for naturaférmaner per 31.12.2018 var 1 987,20 €.
Verkstéllande direktdrens pensionsférmaner gér enligt arbetspensionsférsakringslagen.
Avskrivningar 2018 2017
Maskiner och inventarier -1 683,96 -2 245,28
Finansiella intékter och kostnader 2018 2017
Dividendintakter fran bestaende aktiva 482 856,00 417 648,00
Rantekostnader for lan -36,47 -9 955,55
Totalt 482 819,53 407 692,45



Forandringar i bestdende aktiva

n Materiella tillgangar

NOTER TILL BALANSRAKNINGEN

31.12.2018 31.12.2017

Maskiner och inventarier 1.1. 6 735,83 8 981,11
Okning 0,00 0,00
Avskrivning -1 683,96 -2 245,28
Maskiner och inventarier 31.12. 5 051,87 6 735,83
Andelar i foretag inom samma koncern 31.12.2018 31.12.2017
Bokféringsvarde 1.1. 2 500,00 2 500,00
Férandring 0,00 0,00
Bokforingsvarde 31.12. 2 500,00 2 500,00
FO-NUMMER ANDEL AV AKTIER %

Inheritance Oy Ab 2578437-4 100,0

Livranteanstalten Hereditas Ab dger bolagets 100 aktier till 100%, men Inheritance Oy Ab har ingen verksamhet.

n Andelar i 6vriga foretag

ANTAL AKTIER

BOKFORINGSVARDE

31.12.2018

BOKFORINGSVARDE

31.12.2017

Fondbolaget Fondita Ab 264

1319 662,08

1319 662,08

n Andelar i bostadsbolag

ANTAL AKTIER

BOKFORINGSVARDE

BOKFORINGSVARDE

31.12.2018 31.12.2017
Bostads Ab Fasanen i Helsingfors 6 200 6 448 000,00 6 448 000,00
Bostads Ab Majblomman i Helsing- 1020 0,00 442 065,66
fors
Totalt 6 448 000,00 6 890 065,66
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NOTER TILL BALANSRAKNINGEN

Forandringar i rorliga aktiva

Omsattningstillgangar

BORSAKTIER

PLACERINGS-
FONDER BREVSLAN

MASSKULDE- OVRIGA TOTALT
PLACERINGAR

Bokféringsvarde 1.1.2018 39 144 657,91

60 444 015,78

7 297 477,50 10076 516,10 116 962 667,29

Okning 13 484 701,83

48 398 587,42

3857 398,18 8099 125,85 73 839 813,28

Minskning -17 566 955,85 -44 826 464,01

-3260 933,12 -2 358 404,23 -68 012 757,21

Bokforingsvarde 31.12.2018 35062 403,89

64 016 139,19

7 893 942,56 15817 237,72 122789 723,36

Skillnaden mellan omséattningstillgdngarnas aktiverade anskaffningsutgift, bokféringsvarde och marknads-

varde, till den del det ar kant.

Anskaffningsvédrde 31.12.2018

128 186 978,98

Bokfoéringsvarde 31.12.2018

122 789 723,36

Marknadsvarde 31.12.2018

178 611 214,18

Fordringar 31.12.2018 31.12.2017
Forséljningsfordringar 16 941,02 6 742,00
Ovriga fordringar 14 103,61 39 040,81
Resultatregleringar 147 384,00 109 560,00
Totalt 178 428,63 155 342,81

Eget kapital 31.12.2018 31.12.2017
Aktiekapital 61791 031,00 61791 031,00

Fonden for fritt inbetalt eget kapital 1.1.

55273932,43

56 296 280,79

Utdelning fran fonden for fritt inbetalt eget kapital

0,00

-1 022 348,36

Vinster fran foregaende ar

7 790 800,85

5774 665,05

Dividendutbetalning

-7 414 923,72

-5774 665,05

Rakenskapsperiodens vinst

11 560 519,07

7 790 800,85

Totalt

129 001 359,63

124 855 764,28



Frammande kapital

Langfristigt fraimmande kapital

NOTER TILL BALANSRAKNINGEN

31.12.2018 31.12.2017

Olyfta livrantor 921 609,92 1089 913,80
Olyft fran Fonden for fritt inbetalt eget kapital 192 343,20 225 790,60
Olyfta dividender 562 382,94 409 557,94
Ovriga skulder 2 016 378,06 2016 378,06
Totalt 31.12. 3692 714,12 3 741 640,40
Kortfristigt fraimmande kapital 31.12.2018 31.12.2017
Skulder till kreditinstitut 910 799,15 0,00
Skulder till leverantérer 16 113,45 31 763,52
Ovriga skulder 52 567,38 44 980,60
Resultatregleringar 725 872,23 296 697,56
Totalt 31.12 1705 352,21 373 441,68

Ansvarsforbindelser

Livranteanstalten Hereditas Ab har upptagit ett kreditlimit hos Aktia Bank Abp. Som sakerhet har stallts 194 914

Kone B aktier och 475 135 Wartsila aktier.

Livranteanstalten Hereditas Ab har placeringsforbindelser pa totalt 25.921.915,99 EUR

Hos Mandatum Life finns ett kapitalforvaltningsavtal till ett varde om € 3.200.000,00.
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Datering och underskrift

Helsingfors den 29 mars 2019

Timo Tirkkonen Juha Sarasto
Styrelseordférande Styrelsens viceordférande
Jacob af Forselles Jannica Fagerholm

Patrick Gylling Johan Hammarén

Henrik von Knorring
Verkstallande direktor

Over utférd revision har idag avgetts berittelse.
Helsingfors den 5 april 2019

PricewaterhouseCoopers Oy
Revisionssammanslutning

Petter Lindeman
CGR



Revisionsberattelse

Till Livranteanstalten Hereditas Ab:s bolagsstdmma

Revision av bokslutet

Uttalande

Enligt var uppfattning ger bokslutet en rattvisan-
de bild av bolagets ekonomiska stallning samt av
resultatet av dess verksamhet i enlighet med i Fin-
land ikraftvarande stadganden gdllande upprat-
tande av bokslut och det uppfyller de lagstadgade
kraven.

Revisionens omfattning

Vi har utfért en revision av bokslutet fér Livrén-
teanstalten Hereditas Ab (fo-nummer 0110948-9)
for rakenskapsperioden 1.1.-31.12.2018. Bokslutet
omfattar balansrakning, resultatrakning, finansie-
ringsanalys och noter till bokslutet.

Grund for uttalandet

Vi har utfért var revision i enlighet med god revi-
sionssed i Finland. Vart ansvar enligt god revisions-
sed beskrivs ndarmare i avsnittet Revisorns ansvar
for revisionen av bokslutet.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r till-
rackliga och @andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Oberoende

Vi ar oberoende i férhallande till bolaget enligt de
etiska kraven i Finland som gdller den av oss utfor-
da revisionen och vi har i évrigt fullgjort vart yr-
kesetiska ansvar enligt dessa.

Styrelsens och verkstéllande

direktérens ansvar for bokslutet

Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar for
upprattandet av bokslutet och for att bokslutet ger en
rattvisande bild i enlighet med i Finland ikraftvarande
stadganden géllande upprattande av bokslut samt upp-
fyller de lagstadgade kraven. Styrelsen och verkstéllan-
de direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som
de bedomer dr nédvéndig for att uppratta ett bokslut
som inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av bokslutet ansvarar styrelsen och
verkstdllande direktoren for bedémningen av bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa
ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka forma-
gan att fortsatta verksamheten och att anvanda anta-
gandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift
tillampas dock inte om man avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har nagot realis-
tiskt alternativ d@n att géra nagot av dessa.

Revisorns ansvar for revisionen av bokslutet

Véra mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om
huruvida bokslutet som helhet innehdller nagra vasent-
liga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel, och att lamna en revisionsberattelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog
grad av sakerhet, men &r ingen garanti for att en revi-
sion som utfors enligt god revisionssed alltid kommer
att upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppstd pa grund av oegentligheter
eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller till-
sammans rimligen kan foérvantas paverka de ekonomis-
ka beslut som anvédndare fattar med grund i bokslutet.
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Revision av bokslutet

Uttalande

Som del av en revision enligt god revisionssed anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i bokslutet, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och @ndamalsenliga for att utgora en grund for véra uttalanden. Risken
for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter dr hogre an for en vasentlig felak-
tighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller asidosdttande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstéandigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i ledningens upp-
skattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drarvi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande direktdren anvéander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av bokslutet. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revi-
sionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets férméga att fortsatta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta uppmark-
samheten pa upplysningarna i bokslutet om den vésentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplys-
ningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om bokslutet. Véra slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller férhallanden gora
att ett bolag inte langre kan fortsatta verksamheten.

e utvérderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i bokslutet, daribland upplys-
ningarna, och om bokslutet aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som
ger en rattvisande bild.

Vi kommunicerar med dem som har ansvar for bolagets styrning avseende, bland annat, revisionens plane-
rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den, samt betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat under revisionen.



Ovriga rapporteringsskyldigheter

Ovrig information

Styrelsen och verkstdllande direktoren ansvarar for den 6vriga informationen. Den &vriga informationen om-
fattar verksamhetsberattelsen.

Vaért uttalande om bokslutet técker inte 6vrig information.

Vér skyldighet &r att lasa den 6vriga informationen i samband med revisionen av bokslutet och i samband
med detta gora en bedémning av om det finns vdsentliga motstridigheter mellan den 6vriga informationen
och bokslutet eller den uppfattning vi har inhamtat under revisionen eller om den i 6vrigt verkar innehélla
vasentliga felaktigheter. Det ar ytterligare var skyldighet att bedéma om verksamhetsberéttelsen har upprat-
tats enligt gallande bestimmelser om upprdttande av verksamhetsberattelse.

Enligt var uppfattning &r uppgifterna i verksamhetsberéattelsen och bokslutet enhetliga och verksamhetsbe-
rattelsen har uppréttats i enlighet med géllande bestammelser om upprattande av verksamhetsberéttelse.

Om vi utgaende fran vart arbete pé den 6vriga informationen, drar slutsatsen att det forekommer en vasentlig
felaktighet i verksamhetsberattelsen, bor vi rapportera detta. Vi har ingenting att rapportera gallande detta.

Helsingfors 5.4.2019

PricewaterhouseCoopers Oy
Revisionssammanslutning

Petter Lindeman
CGR
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INFORMATION OM BOLAGET

Placerings-, utdelnings- och riskstrategi for

Livranteanstalten Hereditas Ab 2018

Malsattning

Malsattningen for Livrdnteanstalten Hereditas
Ab:s ("Bolaget”) placeringsverksamhet &r att ska-
pa langsiktiga forutsattningar for en god avkast-
ning pa det egna kapitalet och méjliggora en sta-
bil vinstutdelning till aktiedgarna.

Avkastningsmalsattning

Malsattningen ar att genom langsiktig strategisk
allokering och marknadsanpassade taktiska beslut
pa sikt optimera totalavkastningen pa placerade
medel med beaktande av de principer, regler och
limiter som fastslas i denna placeringsstrategi. To-
talavkastningen utgdrs av direktavkastning och
vardeforandringar. Den arliga totalavkastningen
pa portfoljen bor pa sikt uppga till 5-8 % av sub-
stansvdrdet.

Utdelningsmalsattning

Malsattningen ar att arligen utdela 3—-5 % av sub-
stansvardet till aktiedgarna. Utdelningen kan vara
dividend, kapitalaterbaring eller en kombination
av dessa.

Allokering av medlen

De medel som omfattas av formdgen-
hetsférvaltningen allokeras till aktiepla-
ceringar, ranteinstrument och alternati-
va placeringar.

4.1 Aktieplaceringar

Aktieplaceringarna utgor i snitt 70 % av placering-
arna. Aktievikten kan genom taktisk allokering va-
riera mellan 55 % och 85 %.

Aktieplaceringarna bestar av bérsnoterade akti-
er och aktiefonder. Aktieplaceringarna utgors av
placeringar i féljande branscher; Energi, ravaror,
industri, konsumentvaror, dagligvaror, medicin,
finans, informationsteknologi, telekom och &vri-
ga. Den branschspecifika allokeringen ar 0 — 30
% av aktieplaceringarna. For de direkta aktie-
placeringarna ar ett av beslutskriterierna en sta-
bil och férutsagbar dividend. En geografisk och
branschmassig spridning i portfoljen efterstravas
genom placeringar i aktiefonder. Den existerande
finlandska aktietyngden kan motiveras av skat-
teskal, insyn och kunskap. Dartill har en del av de
finlandska bolagen i portfoljen sin huvudsakliga
verksamhet pa tillvaxtmarknaderna. Den maxima-
la allokeringen till en enskild aktie far normalt vara
hdgst 10 % av den totala portféljen. En hogre al-
lokering kraver ett styrelsebeslut.

4.2 Rénteplaceringar

Rénteplaceringarna utgor i snitt 10 % av portfol-
jen. Rantevikten kan variera mellan 5 % och 30 %.
Rénteplaceringarna kan bestéd av rantefonder och
direkta rénteplaceringar samt kontomedel och de-
positioner. Aven inom rinteplaceringarna ligger
fokus pa placeringar med direktavkastning.
Réntefonderna kan utgdras av penningmark-
nadsfonder, statsobligationsfonder (inkluderande
Emerging market debt) och fonder fér foretagso-
bligationer (investment grade och high- yield)
samt kombinationer av dessa.



4.3 Alternativa placeringar

De alternativa placeringarnas innefattar place-
ringar i fastighetsplaceringar, privatkapitalfonder,
onoterade bolag, hedgefonder och strukturerade
produkter. De alternativa placeringarnas andel av
portféljen utgor i snitt 20 %. Vikten for alternativa
placeringar kan variera mellan O och 40 %. Alter-
nativa placeringar kan vara:

4.3.1 Fastighetsplaceringar
Fastighetsplaceringarna omfattar direktplacering-
ar i fastigheter eller delar av fastigheter, fastighets-
placeringsbolag samt fastighetsplaceringsfonder.
Fastighetsplaceringar ger inflationsskydd och en
jamn direktavkastning.

4.3.2 Privat kapitalplaceringar

(Private equity)

Placeringar i privatkapital kan vara placeringar i
privatkapitalsfonder (Private equity) samt onote-
rade aktier. Placeringar i privatkapital forvantas
ge en hog riskkorrigerad avkastning. Placeringar i
privatkapital gors framst genom fonder men dven
direkta investeringar ar mojliga.

4.3.3 Ovriga alternativa placeringar

Ovriga alternativa placeringar ar hedgefonder,
skogsfonder, infrastrukturplaceringar och struktu-
rerade produkter.

INFORMATION OM BOLAGET

Beldning
Portféljen kan beldnas med hogst 10 % av sub-
stansvardet for forvdrv av placeringsinstrument.

Beslutsfattande, uppféljning och rapportering
Initiativ till placeringsbeslut kan tas av verkstallan-
de direktoren, enskild eller flera styrelseledamoter
eller en kombination av dessa. Styrelsen fattar be-
slut om samtliga placeringar samt bar ansvaret for
dessa.

Verkstallandet och uppféljningen av férmogen-
hetsforvaltningen tillkommer verkstéllande di-
rektoren. Den |6pande uppféljningen och rap-
porteringen innefattar férmdgenhetens struktur,
utveckling, transaktioner, direktavkastning och
risk. Ett online rapporteringsverktyg tillhandahalls
verkstallande direktéren och styrelsens ledamo-
ter. Verkstéllande direktdren avger rapport over
férmogenhetsforvaltningen till styrelsen vid varje
styrelsemote, eller oftare vid behov. Styrelsen bor
sarskilt ta stallning till positioner som overskrider
de limiter som faststallts i denna placeringspolicy.
Styrelsen kan vid behov ingé avtal om formégen-
hetsforvaltningstjanster med externa formdégen-
hetsforvaltare.

Denna placerings- och utdelningspolicy fast-
stélls av styrelsen minst en gang per kalender-
ar. Portfoljens utveckling rapporteras en gang
per kvartal pa bolagets hemsida. Innehallet i
portfoljen rapporteras en gang per ar i sam-
band med bolagsstamman.
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7

Risker och riskhantering

Hereditas styrelse faststdller principerna fér Bola-
gets riskhantering. Malséattningen med riskhan-
teringen dr att identifiera, beddma och hantera
risker. Placeringsportféljens riskhantering baserar
sig pa en val avvagd diversifiering av placeringar-
na over tid i olika tillgdngsslag och med tillracklig
geografisk spridning. Placeringsportféljens risker
uppfdljs och analyseras kontinuerligt.

7.1 Marknadsrisk

Marknadsrisk definieras som risken att vérdet pa
Bolagets tillgdngar minskar pa grund av forand-
ringar i riskfaktorer p& den finansiella marknaden.
Marknadsrisken indelas i féljande huvudtyper: ak-
tiekurs-, rante- och valutarisk. En relativt stor an-
del av placeringarna allokeras till aktieplacering-
ar dar det forekommer stora vardefluktuationer.
P& aktiernas kursfluktuationer inverkar bade den
allmanna marknadsutvecklingen och uppgifter
om faktorer som paverkar emittentens framgang.
Rénte- och fastighetsplaceringarna uppvisar min-
dre vérdefluktuationer. Bland de alternativa pla-
ceringarna kan inga enskilda placeringar med be-
tydande vardefluktuationer. Dessa risker hanteras
genom effektiv diversifiering. En val diversifierad
portfélj minskar totalrisken i portféljen. Bolaget
efterstravar diversifiering bade vad betréffar till-
gangsslag, branscher, geografiska omraden och
valutor.

7.2. Motpartsrisk

Motpartsrisken utgors av risken att en motpart
inte kan uppfylla sina ekonomiska &ligganden.
Motpartsrisken hanteras genom att vérdepapper-
sportféljen diversifieras i tillrdcklig utstrackning.
Malsattningen &r att inte placera mer &n 10 % av
nettokapitalet i en enskild emittents vardepapper.

7.3. Likviditetsrisk

Likviditetrisken uppstar om bolaget ej kan uppfyl-
la sina betalningsférpliktelser. Det kan orsakas av
att bolaget inte har en tillracklig kassa alternativt
att bolagets tillgangar ar svara att sélja vid en viss
tidpunkt eller till ett rimligt pris. Likviditetsrisken
i portfdljen hanteras genom noggrann likviditets-
planering och att placeringarna framst sker i likvi-
da borsnoterade aktier och fonder med regelbun-
den likviditet.

7.4. Operativa risker

Med operativa risk avses risken for forlust till foljd
av att interna processer och rutiner ar felaktiga
eller oandamalsenliga, manskliga fel, felaktiga
system eller externa handelser inklusive legala
risker. Hanteringen av operativa risker fokuserar
pa att avhjalpa fel och brister och pa andra riskbe-
gransningsatgarder gallande bl.a. IT-system och
tecknande av forsakringsskydd. | bolaget finns ett
elektroniskt avtalsregister.



Bolagets storsta agare

INFORMATION OM BOLAGET

Bolagets storsta dgare 31.12.2018 Antal aktier
1 Tiiviste Group Oy 2326 333 3,76 %
2 Fruntimmersféreningen i Helsingfors R.F. 2211 452 3,58 %
3 Troberg, Birgitta 1678 742 2,72 %
4 Troberg, Hans 1678 742 2,72 %
5 Gylling, Robert 1 650 000 2,67 %
6 Gylling, Christoffer 1 641 021 2,66 %
7 Signe och Ane Gyllenbergs Stiftelse 1587 226 2,57 %
8 Parker, Harry 1224 589 1,98 %
9 Godenhjelm, Diana 1108 199 1,79 %
10 Hess, Berndt 1108 199 1,79 %

Sammanlagt 16 214 503 26,24 %
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Portféljen 31.12.2018
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Fastigheter och fastighetsfonder Direkta aktier
12,4 %

41,5 %

@ Aktier 69,7 %
Alternativa 23,1 %

16,8 %

Obligationer 5,1 %
. Kassa 2,1 %

Aktiefonder

Hereditas 5 storsta innehav Placeringarnas landsallokering

Kone 8,3 % l
‘ Aktia Bank 8,0 %

@ Wirtsila 6,7 %
. @ Bostads AB Fasanen 6,2 %
UPM-Kymmene 5,4 %

@ Finland 53,8 %
Europa 23,4 %
Nordamerika 15,4 %

@ Tillvaxtmarknader 7,3 %

@ Resten av portféljen 65,4 %




VARDEPAPPER ANTAL  ANSKAFFNINGSVARDE ~ BOKFORINGSVARDE ~ MARKNADSVARDE
Aktier

Aktia Bank Abp 1749 921 7 606 320 7 606 320 15 749 289
Autoliv Inc SDR 26 056 1433 480 1433 480 1616 357
Cargotec B 108 000 721 765 721 765 2 885 760
Kone B 389 828 591 421 591 421 16 232 438
Metso 167 000 1599 549 1599 549 3824 300
Nestle 75 500 4048 839 4048 839 5352945
Novo-Nordisk B DKK 91532 3425319 3425319 3652061
Sampo A 46 350 1920488 1780 304 1780 304
Securitas Ab B 129 300 1948 348 1793592 1811 665
UPM-Kymmene 472 500 4096 354 4096 354 10 465 875
Valmet Oyj 224 600 1431 166 1431 166 4031 570
Veoneer Inc 26 056 556 359 556 359 576 556
Wiartsila 950 270 513 867 513 867 13 204 001
Sammanlagt 29 893 276 29 598 335 81183 120
ETF & Indexfonder

iShares Core S&P 500 UCITS ETF 34 500 8022981 7 392 341 7 381 381
SPDR S&P US Dividend Aristocrats UCITS ETF 171 201 5464 069 5464 069 7 383 575
SSGA US Index Equity | EUR 577 684 8173 008 7 584 009 7 584 009
Sammanlagt 21 660 058 20 440 419 22 348 966
Placeringsfonder

eQ Hoivakiinteistot 1 T 27 731 3282703 3282703 3569 792
eQ Liikekiinteistot 1 T 35068 4018 597 4018 597 4214 025
eQ Lyhyt Korko 1 K 10 052 1398 905 1398 767 1398 767
Evli Europe B 20947 2785 466 2 224 655 2 224 655
Fondita European Micro Cap A 26 936 2 740 664 2431932 2431932
Fondita European Small Cap A 18 556 2831014 2831014 3327 944
HCP Focus 5965 1 500 000 1499 998 1499 998
Hermes Global Emerging Markets F EUR Acc 1276 947 4818 135 4289 904 4289 904
Incentive Active Value Fund Class E 20125 1988 362 1988 362 2403 575
Incentive Active Value Fund Class F 18 622 2018 857 2018 857 2113 231
JAM Systematic - World Sector F Erikoissijoitusrahasto 2931 3 000 000 2 825450 2 825450
Petercam Real Estate Europe Dividend E 36 594 6463 018 6463018 6 512 604
PineBridge Asia ex Japan Equity Small Cap Fund Y 8719 5003 139 4494 918 4 488 254
UB Skog Specialplaceringsfond 37 375 4 000 000 4 000 000 4 240 780
UBS GEM Opportunity Fund | - X 35203 6 000 000 5271613 5271613
Sammanlagt 51 848 859 49 039 789 50812 524



VARDEPAPPER ANTAL  ANSKAFFNINGSVARDE BOKFORINGSVARDE MARKNADSVARDE
Bostadsaktier

Bostads Ab Fasanen i Helsingfors 6 200 6 448 000 6 448 000 12 156 800
Sammanlagt 6 448 000 6 448 000 12 156 800
Onoterade aktier

Fondbolaget Fondita 264 1319 662 1319 662 2 112 000
Sammanlagt 1319 662 1319 662 2112 000
Obligationer

Cargotec Oyj (CARGOT 3 3/8 03/31/20) 300 000 300 000 300 000 312 063
Caverion 4,625% perpertual 580 000 595023 577 900 577 900
Fastighets Ab Balder 7.3.2023 3,0% 550 000 552189 513 629 513 629
Finnair perpetual 7,875% 500 000 501 250 501 250 546 565
HKScan QY] (HKSAV 2 5/8 09/21/22) 550 000 552 632 462 039 462 039
Outokumpu 18.6.2024 4,125% 590 000 590 000 567 279 567 279
Outotec OY) (OTEVFH 7 3/8 12/29/49) 460 000 513 902 473 800 473 800
Poyry Hybrid perpetual 7,50% 700 000 722 387 717 500 717 500
Rapala VMC 5,375% perpertual 600 000 632 147 606 000 606 000
SRV Group OY] (4 7/8 03/27/22) 400 000 400 000 377 876 377 876
Stena AB (STENA 5 7/8 02/01/19) 600 000 634 381 601 818 601 818
Suominen 031022 2,50% 650 000 650 000 618 631 618 631
Telefonaktiebolaget LM Ericsson (ERICB 1 7/8 650 000 642 224 642 224 646 354
03/01/24)

Vapo Oy (6 1/2 12/29/49) 320 000 330 255 330 255 334 400
YIT 11.6.2023 4,25% 600 000 603 742 603 742 610 362
Sammanlagt 8220132 7 893 943 7 966 216



VARDEPAPPER ANTAL  ANSKAFFNINGSVARDE ~ BOKFORINGSVARDE ~ MARKNADSVARDE
Private Equity och Private Debt -fonder

CapMan Buyout X Fund B (forb. 1 000 000 EUR) 616 075 616 075 558938 558938
CapMan Growth Equity Fund 2017 Ky 1318 356 1318 356 1265573 1265573
(férb. 3 000 000 EUR)

Capvis V (forb. 3 000 000 EUR) 600 000 600 000 568 357 568 357
DPE Deutschland Fund I (férb. 2 000 000 EUR) 667 408 667 408 610 843 610 843
ECI 11 LP (férb. 1 750 000 GBP) 227 500 253 071 253 071 253708
eQ PE IX US Feeder (férb. 5 300 000 USD) 265 000 224 824 108 968 108 968
eQ PE US VII Feeder | Ky (férb. 6 000 000 USD) 3395794 2945 459 2945 459 2997 417
eQ PE VIII North Ky (forb. 5 000 000 EUR) 2119 466 2119 466 2095 478 2095 478
EQT Mid Market Europe Limited Partnership (férb. 785997 783 482 699 873 699 873
2 000 000 EUR)

German Access Fund Feeder EUR- F 1373568 1373 568 1122 000 1122 000
(férb. 2 000 000 EUR)

HgCapital Mercury 2 (forb. 1 739 000 GBP) 149 817 170 375 114 984 114 984
IK VIII Fund LP (férb. 2 000 000 EUR) 1220 415 1220415 1220415 1253610
Inventure Fund (férb. 500 000 EUR) 222718 222718 222718 329 094
Inventure Fund Il (férb. T 000 000 EUR) 718 111 718 111 718 111 986 797
Mandatum Life Private Debt Il B 12 000 1200 000 1200 000 1231 547
Mandatum Life Senior Loan B 19 965 2 000 000 1981123 1937 634
Waterland  Private  Equity Fund VIl C.W. 131 327 131 327 131 327 131 327
(2 000 000 EUR)

Sammanlagt 16 564 654 15 817 238 16 266 147
Alla virdepapper sammanlagt 135 954 641 130 557 385 192 845773
Upplupen ranta 147 385
Placeringar sammanlagt 192 993 158
Konto 2673916
Portf6lj sammanlagt 195 667 074






