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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktéren for ISEC Services AB, 556542-2853, far hdrmed avge arsberattelse for
perioden 2016-01-01 - 2016-12-31 avseende Nowo Fund, 515602-8002.

Fondbolaget ISEC Services AB tillhandahaller huvudsakligen tjansterelaterade erbjudanden sasom
fondadministration, en IT hosting-tjdnst fér Secura-systemet, riskhantering, samt ett sa kallat fondhotell.

Férvaltningen av Nowo Fund utfors av Nowo Fund i enlighet uppdragsavtal med ISEC Services AB.

Marknadskommentar samt fondens avkastning

Nowofondens startar har praglats av tvira kast pa de finansiella marknaderna. Sérskilt i bérjan av dret var oron
som mest kompakt och den globala tillvixten ifragasattes i kdlvattnet av svag finansiell makrodata. Som mest
var MSCI AC World ned med 11,5 procent fér att finna sin botten i mitten av februari. D& hdjde
centralbankerna aterigen tonléget vilket gjét mod i placerarna. Var syn var att en recession i framst USA, som
oron framst gillde, inte var sannolik, vilket innebar att vi heiler inte gjorde nagra fordndringar i allokeringen
mellan aktier och rintor. Efter att centralbankerna hojt tonlidget dterhdamtade sig marknaderna i snabb takt
och steg fran februaribotten med omkring 13 procent till halvarsskiftet. Rantemarknaderna svarade generelit
pa oron med fallande réntor, vilket drev upp avkastningen under det férsta halvaret. Under andra halvaret var
avkastningen fran obligationer generellt negativ, vilket till slut innebar att till exempel svenska rantor
sammantaget steg med cirka 4 procent under 2016. Under aret som helhet steg aktieindexet MSCI World All
Country med cirka 13,5 procent i svenska kronor och med cirka 5,6 procent i amerikanska dollar. Fonden steg
samtidigt med cirka 5,7 procent. Fonden har inget jamforelseindex.

Under &ret intriffade tva, for marknaden, osannolika hindelser. Forst réstade brittiska folket for att 1dmna EU,
vilket opinionsundersékningarna inte riktigt fingade upp. Sedan tog en ovanlig presidentvalskampanj vid i USA
dar Donald Trump till slut avgick som segraren. Hindelserna tog de flesta pa sdngen, men marknaderna
hanterade dessa pa ett féreddmligt sitt. Var analys var att dven om britterna réstade ut sig ur EU skulle
eventuella effekter dels dréja flera ar och dels endast gradvis paverka faktiska handelsavtal. Marknaden delade
uppenbarligen den synen och skakade av sig oran att EU stod néra att falla som féreteelse.

| samband med att presidentvalet i USA skulle avgéras analyserade vi utfallsalternativen noga och sag styrkor
och svagheter i bada alternativen. Clinton stod for kontinuitet medan Trump stod for fiskala satsningar. Inget
av alternativen bedémde vi som sarskilt negativa for kapitalmarknaderna.

| bada, ovan beskrivna, handelserna valde vi att kvarhalla fordelningen mellan aktier och rantor, som vid
halvarsavstimningen befann sig pa cirka 60 procent aktier och 40 procent rdntor. Denna férdelning kvarhélls,
med sma avvikelser, aret ut.

Fondens utveckling

Fonden startade med ett fondkapital pd O kronor. Darefter har det investerats 287 567 kronor, medan inga
uttag har skett. Under fondens férsta &r har inga vésentliga faktorer intraffat som har paverkat resultatutfallet.
Valutaférandringarna har varit relativt kraftiga under aret och dollarn starktes med 6,3 procent samtidigt som
euron stirktes med 4,4 procent. Detta innebdr att de fonder vars valuta denomineras i annan valuta an
svenska kronor har stirkts. Vid arets slut var 49 procent av fonden exponerad mot svenska kronor och 26
procent mot euron och resten mot amerikanska dollar.

Vid arets bérjan dverviktades i aktieandelen europeiska aktier samt japanska aktier i férhallande till deras vikt i
virldsindex, detta eftersom vi ansdg att de stédatgarder som satts in av respektive centralbank battre
understéder en dterhdmtning pa deras respektive marknader, Europa och Japan. Aven om det fortfarande &r
var dvertygelse s& minskade vi bdde Europa- och Japanexponeringen under april. Den férstndmnda regionen
pa grund av den allmédnna turbulensen med stundande Brexit-omrdstning och ifrdgasdttande om ECB:s
atgarder var de ritta. Den sistndmnda regionen pa grund av marknadens massiva ifragasattande av effekterna
fran Bank of lapans penningpolitiska stimulanser, nagot som fick valutan att stirkas kraftigt under véren, men
negativ paverkan pa aktiekurserna. Istillet tkades USA som trots en hogre vérdering &n de flesta andra
marknader visat pa imponerande styrka. Vi 6kade USA-exponeringen dels i april men ocksa i juli for att pa s
vis bittre utnyttja den amerikanska borsens stabilitet i handelse av 6kad turbulens under sommaren, samt av
det faktum att vi sdg bittre potential i amerikanska aktier relativt europeiska och japanska aktier. Senare
under hésten initierade vi dven en exponering mot Brasilien, dédr vi sdg att den politiska arenan holl pa att
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svanga om till en mer fértroendegivande politik. Den politik som tidigare presidenten Rousseff bedrev var inte
ekonomiskt hallbar enligt marknadens satt att resonera. Nar hon blev avsatt tilltradde president Temer, en
kdnd inflationshatare. Han initierade genast ett inférande av en konstitutionsbefast budgetbegransningsregel,
vilket fick placerarna att ana hopp for ekonomin. Landet genomférde dven sommar-OS och hade redan
blickarna riktade pa sig. Vi valde att investera i Brasilien genom en indexerad ETF, men tvingades, i linje med
var placeringsprocess och disciplin, att ta en sa kallad stop-profit. Att helt enkelt forscka sélja av for att skydda
vinsten ndr marknadssentimentet plotsligt viande i samband med att Trump vann presidentvalet. Trots att
Brasilien sedermera aterhamtade sig valde vi, mot bakgrund av osdkerheten kring Trumps politik, att avvakta
med nya investeringar i landet.

Mot arets slut lat vi kassan drifta uppat for att vara beredd i samband med Trumps installation i januari pa att
investera i de regioner vi ser bast forutsdttningar givet en underliggande allt battre global tillvixtdata och en
fortydligad handelspolitik fran USA.

Aktiedelen utgjordes vid arets slut av fond- och ETF-investeringar i Sverige, USA, Norden, USA,
Tillvaxtmarknader och Japan.

Rantedelen av fonden utgdrs av svenska rdnteplaceringar och utgdérs av en mix av obligationer,
penningmarknadsinstrument och ett mindre kreditpappersinslag. Mixen mellan de olika tiligdngsklasserna
inom rantor har varit, i princip, den samma under hela perioden.

Fondens risker

Den storsta risken med fondens innehav dr eventuella kraftiga fall pd marknaderna som fonden exponeras
emot, men dven mot kraftiga valutasvdangningar. Genom att sprida riskerna mellan olika marknader begransas
riskerna till viss del, men kan inte helt elimineras.

Framtidsutsikter

For 2017 foérutser vi att globala tillvixten starks i jamfdrelse med 2016, detta mot bakgrund av att USA
férvantas vixa mer genom de tillvixtskapande atgirderna som Trumpadministrationen vill genomféra. Aven
om retoriken vid arets borjan varit protektionistisk, ser vi goda méjligheter férutom-amerikanska bolag att ta
del av de vintade tillvaxtstimulanserna. Darutdver ser vi goda forutsdttningar for att bade Brasilien och
Ryssland lyfter sig ur recession och faktiskt visar positiv, om an lag, tillvaxt.

Aven om &ret innefattar europeiska val, dar anti-europeiska strémningar flyter, samt en oberdknelig
amerikansk administration, ser de globala tillvaxtférvantningarna battre ut dn de gjorde vid ingangen av 2016.
Vi tar i vanlig ordning inte ut nagot i férskott, utan analyserar kommande handelser noga, och anpassar var
allokering i férekommande fall fér de alternativa scenarier vi ser framfor oss. Givet de férutsittningar vi nu ser
gbr vi bedémningen att aktier kommer vara mer intressant dn obligationer under dret. Men ett mer negativt
utfall pa riskscenarierna kommer reversera denna syn, om &an temporart. Krediter ser vi som fortsatt
intressanta och sarskilt de med hogre risk, givet deras storre kudde i form av en hogre ranta.

Tillvaxtmarknader kommer ocksa under 2017 att erbjuda intressanta placeringsméjligheter. Dessa kommer vi
forsoka ta tillvara, beaktat den vasentligt hogre volatiliten.

Ta vill passa pa att tacka dig for ditt fortroende att fa forvalta ditt sparkapital genom Nowo-fonden under
2016. Vi hoppas av vi kommer motsvara dina férvantningar ocksa framéver och att du ser fonden som en
maojlighet att na dina mal.

Ersdttning och formaner

Fondens fondbolag ar ISEC Services AB. Foéretaget bedriver, forutom fondverksamhet, dven annan narliggande
verksamhet sasom riskhanteringstjanster och administration for fonder tillhdriga andra fondbolag.
Nedanstaende information avser samtliga anstallda i féretaget.

Antal anstalida som fatt fast eller rorlig ersattning utbetald 47
Den sammanlagda ersattningen till anstallda uppgar till 17 247 722

Det sammanlagda ersattningsbelopp som sarskilt reglerad personal fatt utbetalt
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1) anstélida i ledande strategiska befattningar 3805321
2} anstallda med ansvar for kontrollfunktioner 708 041
3) risktagare -
4) anstallda vars ersattning uppgar till, eller 6verstiger, ersattningen fér nagon i den

verkstdliande ledningen -

Summa ersattning till sarskild reglerad personal 4513 362

Redogorelse for hur ersattning och formaner till anstillda har beriknats

Ersdttning utgar i form av fast 16n och del i ISEC-koncernens vinstdelningsprogram. Principerna for
vinstdelningsprogrammet &r att alla koncernens medarbetare tilidelas belopp enligt samma férdelningsgrund,
oavsett befattning och I8nenivd. Basen for vinstdelningen utgérs av ISEC-koncernens vinstutfall éverstigande
budget. Vinstdelningsbeloppet, uttryckt som bruttolén per medarbetare, har under 2016 som hégst uppgatt
till 12 896 kr.
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Ekonomisk 6versikt

Fond- Andels- Antal utestaende Utdelning Total - Jamforelse
férmbgenhet, tkr vérde andelar per andel, kr avkastning, % index, %
2016-12-31 302133 105,68 2858,91 - 5,68 -

Jamforelseindex: fonden saknar jamférelseindex

Nyckeltal

2016-12-31
Risk & avkastningsmatt
Totalrisk % 1) *k
Totalrisk f&ér jamforelseindex % 2) **
Aktiv risk % 3} **
Genomsnittlig arsavkastning de senaste 2 aren % *x
Genomsnittlig drsavkastning de senaste 5 dren % **
**Ej aktuellt, fonden startad 2016-01-01
Kostnader
Forvaltningsavgift, fast % 0,30
Foérvaltningsavgift, rorligt % -
Transaktionskostnader kr 25254
Transaktionskostnader % 1,77
Analyskostnader kr -
Analyskostnader % -
Arlig avgift % 0,85
Insattnings - och uttagsavgifter % Ingen
Omsittning
Omsattningshastighet ggr 2,34
Omsattning genom nérstaende vardepappersbolag Ingen
Forvaltningskostnad
Vid engdngsinsattning 10 000 kr 57,44
Vid I6pande sparande av 100 kr/man 2,86

1. Total risk anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens totalavkastning. Uppgiften baseras p3
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.
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2. Total risk anges som standardavvikelsen f6r variationerna i indexavkastning. Uppgiften baseras pa
manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.

3. Aktiv risk anges som standardavvikelsen for variationerna i skilinaden i avkastning melian fonden och dess
jamforelseindex. Uppgiften baseras pd manadsdata och skall avse de senaste 24 manaderna.
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Resultatrakning

Belopp i kr

intdkter och vardeforandring
Viardefoérandring pa fondandelar
Utdelningar

Valutakursvinster och-férluster netto
Ovriga intakter

Summa intdkter och vardeforandring

Kostnader

Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget

Radntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnhader

Arets resultat

Not

2016-01-01-
2016-12-31

17278
121
-280
730

17 849

-1238

-2029
-3 283

14 566
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Balansrakning

Belopp i kr Not
Tillgangar

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 3

Bankmedel och &vriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Summa tillgdngar

Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter
Summa skulder

Fondférmogenhet 3,4

Poster inom linjen

2016-12-31

279997
279 997

20509
1700
302 206

73
73

302133

Inga



Nowo Fund 8
515602-8002

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges.

Allmdnna redovisningsprinciper

Arsbersttelsen har upprittats enligt Lag (2004:46) om virdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter
om vardepappersfonder (FFFS 2013:9), samt féljer Fondbolagens Férenings rekommendationer.

Varderingsregler

De finansiella instrument inklusive derivat som ingar i fonden virderas till marknadsvirde enligt foéljande
turordning.

1. De finansiella instrument som handlas p& en aktiv marknad ska virderas med senaste betalkurs pa
balansdagen om den inte dr en handelsdag anvinds senaste handelsdag fore balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas p3 en aktiv marknad ska marknadsvirdet hirledas av
information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gdr att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsvirdet faststallas genom en pa
marknaden etablerad varderingsmodell.

Nyckeltal

Fonden féljer Fondbolagens férenings riktlinjer ndr det géller framtagande av nyckeltal.
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Noter

Not1 Ovriga intikter

Kickbacks
Ovriga intakter

Summa

Not2 Ovriga kostnader

Courtage
Ovriga kostnader

Summa

Not3 Finansiella Instrument
Per 2016-12-31 innehades foljande finansiella instrument.

Vardepapper
Bransch
Fondandelar
Kategori 2
VANGRD SP500 ETF USD, Irland, USD

Summa Kategori 2

Kategori 7
ALFRED BERG OBL PLUS
ALFRED BERG PENNINGMARKNAD PLUS
ALFRED BERG PENNINGMARKNADSFOND
ALFRED BERG RYSSLAND
ALFRED BERG SVERIGE PLUS
BNP MSCI JPN EX CONTR W, Luxemburg, EUR
BNP MSCI N AMER EXCON, Luxemburg, EUR
BNP MSCI WORLD EX CONT, Luxemburg, USD
MSCI EMER MRKTS EX-TRA, Luxemburg, USD

Summa Kategori 7

Summa Fondandelar

Summa virdepapper

2016-01-01-

2016-12-31

721

9

730

2016-01-01-

2016-12-31

2027

2

2029

Antal Marknadsvirde Andel %
41 15983 5,29
15983 5,29

41,7061 41191 13,63
334,9796 34 322 11,36
19,9128 19 891 6,58
14,6229 6882 2,28
340,4433 27 181 9,00
17,422 20291 6,72
25,394 46 675 15,45
36,145 45639 15,11
32,171 21941 7,26

264 014 87,38
279 997 92,67
279997 92,67
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Ovriga tillgangar och skulder 22136 7,33

Fondformaogenhet 302 133 100,00

Fondens innehav av vardepapper har indelats i féljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

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

3. Overlatbara vardepapper som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som 3r reglerad
och 6ppen for alimanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nigon annan marknad som ir
reglerad och dppen f6r aliminheten.

5. Overlatbara virdepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett r fran emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid
nagon annan marknad som ir reglerad och 6ppen fér aliminheten.

7. Ovriga finansiella instrument.

Not4 Forandring av fondformogenhet

2016-01-01-

2016-12-31
Fondférmdgenhet vid periodens bérjan -
Andelsutgivning 287 567
Andelsinlésen -
Periodens resultat enligt resultatrikning 14 566
Fondférmdgenhet vid periodens slut 302 133
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Underskrifter

Stockholm den ‘24 y ~ 200 F

0y vy

Bo Hdgg Anders Lindegren
Styrelseordférgnde/Styrelseledamot Verkstallande direkto

iveka Andersson
Styrelseledamot

Henrik Tell
Styrelseledamot

Liliengren
Styrelseledamot

hrlings PricewaterhouseCoopers AB

N

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor

Qrevisionsberéttelse har avgivits den 26/ l4 - 20/ ?
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Revisionsberittelse

Till andelsdgarna i Nowo Fund, org.nr 515602-8002

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisorer i ISEC Services AB, organisationsnummer 556542-2853, utfort en revision av
arsberittelsen fér Nowo Fund f6r ar 2016.

Enligt vér uppfattning har arsberittelsen upprittats i enlighet med lagen om virdepappersfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av
Nowo Fund finansiella stillning per den 31 december 2016 och av dess finansiella resultat for &ret enligt lagen om
virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vért
ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i forhéllande till
fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat #r tillrickliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ir fondbolaget som har ansvaret for att drsberittelsen upprittas och att den ger en rattvisande bild enligt
lagen om virdepappersfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om virdepappersfonder. Fondbolaget
ansvarar iven for den interna kontroll som det bedmer ar nédvandig for att uppritta en arsberéttelse som inte
innehaller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vara mél 4r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida &rsberittelsen som helhet inte innehdller négra
visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel, och att limna en revisionsberéttelse
som innehéller vara uttalanden. Rimlig séikerhet ir en hog grad av sikerhet, men ar ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet
om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instéllning
under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bed6mer vi riskerna for visentliga felaktigheter i drsberittelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgéarder bland annat utifrdn dessa risker och
inhimtar revisionsbevis som ar tilirackliga och indamalsenliga for att utgora en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter dr hogre dn for en vésentlig
felaktighet som beror p fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller dsidoséttande av intern kontroll.

o  skaffar vi oss en forstielse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgirder som ar limpliga med hinsyn till omstandigheterna, men inte for att uttala
mig (oss) om effektiviteten i den interna kontrollen.

e  utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som anvénds och rimligheten i fondbolagets
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.



pwc

o  utvdrderar vi den {vergripande presentationen, strukturen och innehillet i drsberittelsen, diribland
upplysningarna, och om arsberéttelsen dterger de underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett sitt
som ger en rattvisande bild.

Vi méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Vi maste ocks4 informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, diribland eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den 26 april 2017
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

L

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor




