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HALVARSREDOGORELSE

MARKNADEN

Forsta halvaret 2018 kan nu summeras. Borsen gick sidledes och landade pa noll och rdantan i Sverige kom att ga
ner svagt. ECB och Riksbanken har fortsatt sina stimulansatgarder trots att inflation nu faktiskt finns att mata.
Stodkopen av obligationer har fortsatt med resultat att réntorna fortfarande ligger runt nollan. Bubblan i
bostadsmarknaden har borjat pysa ur med sjunkande priser i andrahandsmarknaden trots att rantan fortsatt ar
mycket ldg. Nyproduktionen av bostader som dragit till sig allehanda aktorer kom till slut att visa sig sta pa 16s

grund.

| USA daremot sa fortsatte den tioariga rantan upp fran 2,5 procent till jimna 3 procent. Den befarade oron som
detta skulle innebara for aktiemarknaden kom inte att materialiseras i ndgon storre omfattning utan borsen gick
svagt uppat. De sa kallade FAANG-bolagen fortsatte att verraska med starka uppgéangar. Varderingarna av

bolagen har nu natt bubbelvarderingar liknande de vi sag hos IT-bolagen kring millennieskiftet.

Den storsta handelsen under det forsta halvaret ar utom tavlan Donald Trumps krig mot allt och alla. Han har
lyckats réra upp stormar inom alla tankbara omraden. Nato, EU, Ryssland, Kina, Iran, Nafta, Mexico och
Nordkorea. For borsen sa ar det uppblossande handelskriget sarskilt allvarligt eftersom allt som kan stéra
varldshandeln paverkar resultatrakningen i bade stora och sma bolag. Férhandlingstaktiken liknar ingenting vi
sett tidigare inom politiken, dar stenhard konfrontation efterféljs av ett eller tva steg tillbaka. USA har intagit en
helt annan roll i varlden an vad vi historiskt vant oss vid. Nar Trump deklarerade America First sa trodde nog

ingen att det skulle kunna bli pa detta satt.

ALL STARFONDENS UTVECKLING UNDER DET FORSTA HALVARET 2018

All Star gick under halvaret upp med 0,1 procent efter samtliga férvaltningskostnader medan fondens riktmarke

SIX PRX gick upp med 3,9 procent. Borsen (OMXS PI) var under samma period upp 0,7 procent.

Risken matt som standardavvikelsen uppgick till 8,4 procent (8 manader) och var betydligt lagre jamfort med

13,0 procent fér Stockholmsborsen (OMXS Pl) rdknat 6ver samma period.

Basta placeringar under aret blev Mycronic, Astrazeneca och MTG B. AstraZeneca som varit med lange i modellen
har fortsatt leverera. Den mycket dynamiske franska VD:n Pascal Soriots strategi har visat sig vara lyckad.
Satsningen pa onkologi som férvisso inleddes langt tidigare med kopet av Medimmune har frambringat flera
intressanta ldkemedelskandidater. Sannolikt har dven marknadens férnyade intresse for konjunkturokansliga

bolag spelat in.

All Stars storsta nettokop gjordes i SEB A, SHB A, Husgvarna B, Industrivarden C och Hoist Finance. De storsta
nettoférsaljningarna gjordes i SCA B, SEB A, Billerudkorsnas, Skanska B och Securitas B. De fem storsta innehaven

per 2018-06-30 utgjordes av aktier i SAAB, Astrazeneca, Investor B, Mycronic och Kindred Group som
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sammantaget svarade for 34,5 procent av fondens formdgenhet. Likvida medel svarade for 2,7 procent av

fondens formogenhet, som vid halvarsskiftet uppgick till 24 mkr.

UTSIKTER FOR ANDRA HALVARET 2018

Det ar framforallt tre viktiga saker som vi ska halla fokus kring under andra halvaret. Givetvis & Trump i centrum
beroende pa hur handelskriget kommer att spela ut. En amerikansk president kan egentligen bara fatta beslut
om tvd saker pa helt egen hand. Det ena ar att han kan starta krig, och det andra ar att han kan andra
handelstariffer. Det forsta far vi verkligen hoppas att Trump inte aktiverar, dven om bade Iran och Nordkorea
ligger néra till hands. Handelstariffer ddremot ar han redan i full fard med att stoka runt med. Rimligen sa lugnar
det hela ner sig och handeln mellan lander och vérldsdelar fortsatter att 6ka eftersom vi héar hittar svaret pa

varfor vélstandet generellt har kunnat 6ka de senaste femtio aren.

ECB har flaggat for att stodkdpen av obligationer ska avslutas under hésten 2018. Riksbanken har egentligen
ingen egen agenda utan féljer slaviskt Frankfurt i hopp om att behalla en svag krona. Som en direkt foljd av de
obefintliga réantorna har vi byggt upp nagot av en bostadsbubbla i framférallt Stockholm, men dven i vissa
residensstader. Har kan vi forvanta oss rejal turbulens nar det nu kommer att visa sig att vi byggt alldeles for
manga pa tok for dyra lagenheter som inte kan hitta nagon képare. Amorteringen av detta kan komma att bli

ratt smartsam for framforallt mindre bostadsutvecklare, men alla kommer att paverkas.

Det svenska riksdagsvalet i september kommer att bli en riktig rysare dar sannolikt ingen konstellation kan bilda
regering utan att anvanda Sverigedemokraterna som stod. En blockéverskridande regering med

Socialdemokraterna och Moderaterna ar inte sannolik férran alla andra mojligheter ar uttomda.

FAKTA OM FONDEN

All Star startade sin verksamhet den 31 oktober 2017 och ar en specialfond enligt lagen om férvaltare av
alternativa investeringsfonder (2013:561) som star under Finansinspektionens tillsyn. Fonden ar en specialfond,
vilket innebdr att Fonden har friare placeringsregler an traditionella vardepappersfonder. Fonden har en
langsiktig placeringshorisont och en aktiv investeringsstrategi som fokuserar pa bolagsval snarare an branschval.
Fonden investerar i de bolag som vi anser vara attraktivt varderade i férhallande till bolagets framtida

intjaningspotential.

Fondens innehav ska normalt besta av omkring femton till tjugo bolag. Fonden kan dven innehalla fler bolag &n
sd, 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 tillfalligtvis om fondférvaltaren med hansyn till marknadsldget anser det

nodvandigt. Fondens tillgangar far dven placeras i derivatinstrument sdsom ett led i Fondens placeringsinriktning.



Fondens jamforelseindex ar SIX Portfolio Return Index (SIXPRX). Fondens avkastning kommer att avvika fran sitt

jamfoérelseindex och avvikelsen kan fran tid till annan vara betydande.

Bolagets forvaltarteam, som bestar av samtliga forvaltare pa Bolaget, ar gemensamt ansvarigt for forvaltningen

av All star.

All Star ar 6ppen for handel varje bankdag.

RISK

Fonden har enligt fondbestimmelserna mdojlighet att anvanda derivatinstrument som ett led i
placeringsinriktningen, och for att skapa havstang. Total exponering berdknas som vardet pa positioner i
Overlatbara vardepapper, penningmarknadsinstrument och derivatinstrument, och dar positioner i

derivatinstrument varderas till marknadsvardet pa underliggande tillgangar.

Fonden anvinder sig av Atagandemetoden for att berdkna sammanlagda exponeringar

HANDEL MED OPTIONER OCH TERMINER

Fondens medel far placeras i optioner och terminer som ett led i fondens placeringsinriktning. Det har inte skett

nagon handel med optioner och terminer under perioden.

ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

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 stéder dessa principer. Med utgangspunkt
i dessa analyser avstar Case fran att placera i bolag som bryter mot internationella normer for miljo, manskliga
rattigheter, arbetsvillkor och korruption samt bolag som férknippas med illegala eller kontroversiella vapen —

exempelvis klustervapen.

Case har valt att samarbeta med GES International for att identifiera bolag som bedriver sin verksamhet i strid
mot internationella normer. GES kompetens inom omradet for ansvarsfulla investeringar och bredd vad géller
bevakning av internationella bolag majliggor en fortgadende kontroll av alla vara innehav. Under férsta halvan av

2018 har vara innehav levt upp till vara hallbarhetskrav utan anmarkningar.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och ar i tillampliga delar upprattade enligt lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder (2013:561), Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10),
Fondbolagens forenings rekommendationer samt bokféringslagen. | fondens balansrdkning har de olika
innehaven varderats till marknadsvarde per 2018-06-29. Om kurser per 2018-06-29 saknas varderas innehavet

till senaste betalkurs eller kopkurs.



Rantebarande instrument varderas enligt "Mid”-kurser fran Bloomberg, om sadan saknas ska de rantebarande
instrumenten varderas baserat pa priser fran prisstallare i Bloomberg. | tredje hand anvands kursen fér senaste
avslut under forutsattning att senaste avslut har skett inom de narmsta 10 bankdagarna. Foér de rantebdrande

instrument som inte kan varderas enligt namnda steg ska AlF-férvaltaren tillimpa en etablerad varderingsmetod.

ANDELSAGARENS BESKATTNING
SCHABLONINTAKT

Fondandelsagare ska deklarera en schablonintdkt som uppgar till 0,4 procent av kapitalunderlaget, som utgors
av vardet pa innehavda andelar vid kalenderarets ingang. For fysiska personer innebar det att skatten blir 30
procent x 0,4 procent = 0,12 procent av innehavet. Skatten ska betalas av privatpersoner bosatta i Sverige,
svenska dodsbon, svenska aktiebolag, svenska stiftelser och féreningar som inte ar skattebefriade och utlandska

juridiska personer med fast driftstélle i Sverige.

KAPITALSKATT

Vid inlésen av fondandelar ska kapitalvinst eller kapitalforlust deklareras som inkomst av kapital och vinsten
beskattas med 30 procent. En eventuell forlust ar skattemassigt avdragsgill. Om en fond lamnar utdelning dras

30 procent av det utdelade beloppet som preliminarskatt for fysiska personer som &r skattskyldiga i Sverige.

En enskild fondandelsagares skatt kan paverkas av individuella omsténdigheter och investerare som &r osdkra pa

eventuella skattekonsekvenser bor soka radgivning fran experter.

Fonden utgor inte nagot skattesubjekt och ar saledes varken skatteskyldigt for kapitalvinster eller férmégenhet.

REVISIONSBERATTELSE

All Star halvarsrapport har inte reviderats av bolagets revisorer.

FONDFAKTA PER 2018-06-30

Fondféormogenhet: 24 mkr
Andelskurs: 95,7597
Utdelning per andel: 0,00 kr
Totalavkastning fére prestationsarvode 6 manader: 0,3 procent
Referensranta, 6 man: 3,9 procent
Totalavkastning efter prestationsarvode 6 manader: 0,1 procent
Totalavkastning fore prestationsarvode fran start: -4,0 procent
Referensranta fran start: -1,0 procent
Totalavkastning efter prestationsarvode fran start: -4,2 procent
Minsta forsta insattning: 5000 kr
Insdttningsavgift: 0 procent
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FONDENS INNEHAV OCH POSITIONER | FINANSIELLA INSTRUMENT

Overltbara vardepapper upptagna till Antal/ Nom Procent av
handel pa reglerad marknad ISIN kod varde Marknadsvarde fondférmodgenhet
HOIST FINANCE AB SE0006887063 18 000 1179 000 4,95%
INDUSTRIVARDEN C SE0000107203 7 500 1302 750 5,47%
INVESTOR B SE0000107419 4 400 1 605 560 6,74%
SEBSERA SE0000148884 20 000 1703 200 7,15%
SHB A SE0007100599 14 000 1393 840 5,85%
FINANS 7184 350 30,16%
ASTRAZENECA GB0009895292 2 600 1637 480 6,87%
HALSOVARD 1637 480 6,87%
ABB LTD CH0012221716 6 600 1291620 5,42%
SAAB B SE0000112385 4 800 1785 600 7,50%
TRELLEBORG B SE0000114837 8 000 1530 400 6,42%
VOLVO B SE0000115446 11 000 1575 200 6,61%
INDUSTRIVAROR 6 182 820 25,96%
AUTOLIV SE0000382335 1500 1382 700 5,80%
HUSQVARNA B SE0001662230 18 500 1572870 6,60%
KINDRED GROUP SE0007871645 14 000 1579 200 6,63%
MTG B SE0000412371 4000 1499 200 6,29%
SALLANKOPSVAROR 6 033 970 25,33%
MYCRONIC SE0000375115 16 000 1603 200 6,73%
VEONEER INC SE0011115963 1500 529 050 2,22%
TEKNOLOGI 2 132 250 8,95%
Summa Overlatbara vardepapper upptagna

till handel pa reglerad marknad 23170 870 97,27%
Summa Overlatbara vardepapper ej

upptagna till handel pa reglerad marknad 0 0,00%
Summa finansiella instrument 23170 870 97,27%
varav finansiella instrument med positivt marknadsvéarde 23170 870 97,27%
varav finansiella instrument med negativt marknadsvéarde 0 0,00%
Summa 6vriga tillgangar och skulder, netto 649 305 2,73%
Summa fondférmégenhet 23820175 100,00%




ALL STAR 2018-06-30

BALANSRAKNING

Not 2018-06-30 2017-06-30*
Tillgdngar
Overlétbara vardepapper 23170 870 -
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 23170 870 -
Bankmedel och 6vriga likvida medel 658 848 -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter - -
Ovriga fordringar - -
Summa tillgangar 23829 718 -
Skulder
Ovriga derivatinstrument med negativt varde - -
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde - -
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde - -
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 1 9543 -
Ovriga skulder - B}
Summa skulder 9543 -
Fondférmogenhet 23820175 -
Poster inom linjen
Stallda sakerheter for inlanade vardepapper - -
Stéllda sékerheter for derivatinstrument - -
Procent av fondférmdgenheten 0,00% 0,00%

* Fonden startade 2017-10-31

RESULTATRAKNING

Intdkter och vardeférandring

Vardeforandring pa overlatbara vardepapper -
Vardeforandring pa penningmarknadsinstrument

Vardeforandring pa ovriga derivatinstrument

Ranteintakter

Utdelningar

Valutakursvinster och -forluster netto

Ovriga finansiella intékter

180101-180630

541 837

702 601

170101-170630

Summa intakter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader

* Erséttning till bolaget som driver fondverksamheten
* Erséttning till férvaringsinstitutet

Rantekostnader

Ovriga finansiella kostnader

Ovriga kostnader

160 765

108 862

1760

Summa kostnader

Arets resultat

110 622

50 143



SPECIFIKATION AV VARDEFORANDRING

180101-180630 170101-170630

Overlatbara vardepapper

Realisationsvinster - -
Realisationsforluster - 460 339 -
Orealiserade vinster/forluster - 81 498 -
Summa - 541 837 -
Penningmarknadsinstrument

Realisationsvinster - -
Realisationsforluster - -
Orealiserade vinster/forluster - -
Summa - -
Ovriga derivatinstrument

Realisationsvinster - -
Realisationsforluster - -
Orealiserade vinster/forluster - -
Summa - -
FORANDRING AV FONDFORMOGENHET

170101-171231 160101-161231

Fondférmogenhet vid arets borjan 23294 449 -
Andelsutgivning 644 087 -
Andelsinloésen - 168 504 -
Periodens resultat enligt resultatrakning 50 143 -
Fondférmogenhet vid arets slut _ 23820175 -

NOT 1-4 TILL BALANSRAKNINGEN

Not. 1 Specifikation av forutbetalda kostnader och upplupna intékter
Avser upplupen réanta per 171231

Not. 2 Specifikation av 6vriga tillgangar
Avser fondandelsutgivning som ej gatt i likvid 171231

Not. 3 Specifikation av upplupna kostnader och férutbetalda intékter
Avser upplupet forvaltningsarvode per 171231

Not. 4 Specifikation av dvriga skulder
Avser fondandelsinlésen som ej har gatt i likvid 171231



