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Transaktiot 2021

INDEKSI

Ostot = Pidomakutsut

35728325¢€

Suurimmat ostot

ARVOPAPERI

-

Essity

Nokia

Sampo

Lifeline SPAC |

eQ Yhteiskuntakiinteistot

Novo Nordisk

Nordea Global Climate and Environment Fund

Remedy Entertainment

O | ® (I N[O »n |~ W N

Detection Technology

—_
o

Embracer Group

—_
puy

Vincit

N
N

Harvia

21754259¢€

SUMMA

4 800 000
3100 000
2200 000
1 800 000
1700 000
1 600 000
1500 000
1 500 000
1400 000
1400 000
1300 000
1100 000
23 400 000

Myynnit m—  P3ddomanpalautukset

55153987€

Suurimmat myynnit

ARVOPAPERI

-

V| (N on|»n|» WIN

Aktia Nordic Micro Cap Fund
Nestlé

Aktia Bank

Metso Outotec

Telia Company
UPM-Kymmene

Adapteo

Kone

Investo

Novo N

8528594 €

SUMMA

8100 000
7 100 000
7 100 000
5500 000
4 800 000
4100 000
3 400 000
2 600 000
2 600 000
2000 000
1300 000
900 000
49 500 000




Avainluvut

Tuotto 2021
28,9 %
Tuotto 5

73,5%

Tuotto 5 v. p.a.

11,7 %

Perustettu Osakeyhtio vuodesta

905 2016

Salkun markkina-arvo (brutto)
2935 M€
Salkun markkina-arvo (netto)
278,5 M€
Substanssiarvo per osake
4,25€

Yli

600

osakkeenomistajaa
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Hereditakselle vuosi oli
yksi yhtion nykyhistorian
parhaista.

Toimitusjohtajan katsaus

Ennatysvuosi Hereditakselle

Hyvét osakkeenomistajat

Vuodesta 2021 tuli Covid-19-viruksen levidmisen
jalkeinen toinen pandemiavuosi. Elvyttavan raha- ja
finanssipolitiikan jatkuttua kaksi vuotta huoli inflaation
kiihtymisesta kasvoi. Tasta huolimatta sijoitusmarkki-
nat pysyivat yllattavan vahvoina, ja vuodesta 2021 tuli
yksi parhaista sijoitusvuosista pitkaan aikaan. Heredi-
takselle vuosi oli yksi yhtion nykyhistorian parhaista.
Monet Hereditaksen vuoden aikana tekemista
paatoksista onnistuivat yli odotusten. Vuoden alussa
otettiin kdyttéon uusi, tarkemmin keskitetty osakestra-
tegia, ja vuoden lopulla tehtiin uusi kustannustehokas
Private Equity -sopimus, mainitaksemme vain muu-
tamia. Mutta ennen kaikkea teimme vuonna 2021
useita onnistuneita sijoituksia, joiden kohteina olivat
esimerkiksi Nokia, Harvia, Sampo ja Novo Nordisk.
Nama sijoitukset vauhdittivat suoran osakesalkun erit-
tdin suotuisaan, yli 38 %:n kehitykseen. My®s Private
Equity -salkku tuotti varsin hyvin. Jatkoimme vuoden
aikana tyota hajautuksen parantamiseksi supistamalla
Kone-, Metso Outotec- ja UPM-omistuksiamme. Si-
joitussalkkumme kehittyikin erittdin hyvin, ja vuoden
lopussa salkun tuotto oli lahes 29 %, mika ylitti selvasti
vertailuindeksin 20,1 %:n tuoton. Substanssiarvo nou-
si myos jopa 22 %. Yhtié maksoi vuonna 2021 osaketta
kohti historiansa tahan asti suurimman osingon 0,135
euron osingon, joka oli 3,9 % substanssiarvosta.
Vuoden 2020 tavoin pandemian jat-
kuminen johti siihen, ettei yhtickokouksia,
hallituksen kokouksia ja muita kokouksia
pystytty pitamaan fyysisesti, vaan ne jarjes-
tettiin virtuaalisina. Rajoituksista huolimatta
olemme kuitenkin tehneet parhaamme
voidaksemme taata viestinnan sujumi-

sen. Tama on tehty paaasiassa verkkosivustomme ja
sahkopostin valitykselld. Sahkopostitse jakamistamme
paivityksista on tullut suosittuja ja ilahduttavan suuri
osa osakkeenomistajistamme on ilmoittaneet olevansa
niistd kiinnostuneet.

Valitettavasti vuosi 2022 on kuitenkin alkanut
synkissa merkeissa. Kaksi vuotta Covid-19-pandemias-
ta karsinyt Eurooppa on nyt keskelld yhta pahimmista
geopoliittisista kriiseista sitten toisen maailmansodan,
kun Vendja on hyokdnnyt sotilaallisesti Ukrainaan.
Tama luo uutta epdvarmuutta varsinkin Euroopassa,
mutta my6s muualla maailmassa. Kriisin lopullisia
vaikutuksia on taté kirjoitettaessa mahdotonta en-
nustaa. Sodan aiheuttaman humanitaarisen kriisin
lisaksi epavarmuus koettelee myds globaalia taloutta
hinnannousujen, raaka-aine- ja energiapulan seka kas-
vavien globaalien geopoliittisten jannitteiden myota.
Téllaisina aikoina salkun hyva hajauttaminen on rat-
kaisevaa. Hereditas on viime vuosina jarjestelmallisesti
parantanut salkkunsa hajautusta vahentamalla aktiivi-
sesti maantieteellisid ja yhtiokohtaisia riskikeskittymia
seka jakamalla riskeja eri varallisuuslajeihin.

Hereditas keskittyy myds jatkossa substanssi-
arvon kasvattamiseen ja tehokkaaseen toimintaan
arvon luomiseksi pitkalla aikavalilla omistajilleen.
Haluan kiittaa hallitusta hyvasta yhteistyosta vuoden
aikana. Haluan kiittaa myos teitd, hyvat osakkeen-

omistajat, luottamuksestanne Hereditakseen.

Helsingissa 21. maaliskuuta 2022
Henrik von Knorring
Toimitusjohtaja




ﬁ Hereditaksen salkun tuotto on viimeisen 5 vuoden aikana, eli ajalla 1.1.2017 — 31.12.2021, ollut 73,5%
kun vertailuindeksin tuotto on ollut 52,2%.

RUOTSI POH]JOISMAAT EUROOPPA MAAILMA

52,2 %

Hereditaksen salkun tuotto 5 vuoden aikana Vertailuindeksin tuotto 5 vuoden aikana
q - = S Arvon kehitys 73,5%
< < b N
| <IN
< 2 N
80% —
Tuotto 2021 Tuotto 2021 EUR
60% —|
Korkoindeksin tuotot
40% —
4,217 %
20% —
-1,08 %
-3,54 %
' 0% -
EUR VALTIONLAINA HIGH YIELD
A \ \ x x \
Tuotto Tuotto Tuotto Tuotto e 117 g 1719 20 1/21
Osakkeet Indeksi 2021 2021 (EUR) 2020 2020 (EUR)
Suomi OMX Helsinki Cap Index GI EUR 25,34% 25,34% 15,65% 15,65% Hereditas Vertailuindeksi
Ruotsi OMX Stockholm Index TR 42,34% 38,98% 14,56% 19,79%
Pohjoismaat MSCI Daily Net TR Nordic Countries Euro 28,17% 28,17% 16,33% 16,33%
Eurooppa MSCI Daily Net TR Europe EUR 2513% 25,13% -3,32% -3,32% Hereditaksen salkun tuotto vuositasolla
USA MSCI USA Net Total Return USD Index 26,45% 35,77% 20,73% 10,75%
Aasia MSCI AC Daily TR Net Asia Pacific USD -1,46% 5,80% 19,71% 9,82% Vuosi Hereditas Vertailuindeksi Hereditas Vertailuindeksi % vertailuindeksista
Maailma MSCI Daily Net TR All Country World USD 54% 27,27% 16,25% 6,43% 0 . MSCI Daily Net TR Europe EUR 35,00%
2021 28’9 % 20'1 % MSCI Daily Net TR World EUR 35,00%
Korot 2020 11,2 % 2.7 % Osakeindeksi yhteensa 70,00%
EURIG IBOXX Euro Corporates Overall Total Return Index -1,08% ICE BofAML Euro Corporate TR EUR 15,00%
- o T WEeedd 0 T T T 2019 20,5 % 21,5 % - . £
EUR Valtiolaina  ].P. Morgan GBI EMU Unhedged LOC -3,54% Korkoindeksi yhteensa 15,00%
- 0 - V)
AU e 5P Credit Suisse AllHedge Index — Hedged EUR 15,00%

EUR High Yield  Bloomberg Barclays Pan-European High Yield (Euro) 4,21%
TR Index Value 2017 7,0 % 8,3% Vaihtoehtoiset indeksit yhteensa 15,00%
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Sijoitusmarkkinat 2021

Vuodelle 2021 ominaisia piirteita olivat talouden el-
pyminen, pandemian jatkuminen ja inflaatioriskien
lisddntyminen. Riskeistd huolimatta vuodesta tuli
sijoitusmarkkinoilla ja globaaleilla osakemarkkinoilla
yksi 2000-luvun parhaista. Toisaalta on syyta huoma-
ta, ettd tdma koski lahinna Yhdysvaltain ja Pohjois-
maiden osakemarkkinoita. Muiden pérssien kehitys
ei ollut aivan yhta vahvaa, ja Kiinassa porssivuosi jai
suorastaan kehnoksi.

Vuosi alkoi suhteellisen rauhallisesti. Ensimmai-
sen vuosineljanneksen lopulla julkistettiin valtavia tuki-
ohjelmia, mika sai osakemarkkinat jyrkkaan nousuun.
Vuoden menestyksekkdaimmat toimialat Yhdysvalloissa
olivat energia, rahoitus ja tietotekniikka. Euroopassa
voittajiksi osoittautuneet yritykset toimivat teknologia-,
rahoitus-, teollisuustuotanto- ja terveydenhuoltoalalla.
My®ds raaka-aineiden hinnat nousivat yleisesti vuonna
2021. Oljyn hinta nousi peréti 53 %, joka on suurin
nousu sitten vuoden 2009. My®6s kuparin hinta nousi
merkittavasti, yli 20 %. Nama ja muut hinnannousut
lisasivat huolta inflaation kiihtymisesta varsinkin Yhdys-
valloissa. Tama ja tuotantokapeikkojen paheneminen
olivat vuoden ainoat varsinaiset huolenaiheet. Nama
huolet lisdaantyivat kolmannen vuosineljanneksen alus-
sa, mika johti laskuun osakemarkkinoilla syyskuussa.
Lasku jai kuitenkin tilapdiseksi, ja lokakuussa kurssit
kdantyivat taas nousuun.

Monet indeksit nousivat Yhdysvalloissa kaikkien
aikojen ennatystasoille, ja vuonna 2021 esimerkiksi
S&P 500 USA tuotti 27 %. Vuonna 2021 myds dollarin
kurssi vahvistui euroon nahden 7,5 %, mika paransi
tuottoa eurooppalaiselle sijoittajalle. Euroopassa
nousu ei ollut aivan yhtd vahvaa, ja Eurostoxx600
nousi 22 %. Pohjoismaiset osakemarkkinat kehitty-
vt erittdin voimakkaasti. Tukholman porssi kehittyi
vahvimmin ja sen vuosituotto oli kokonaista 32 %.
Vuotuinen tuotto oli vakaata sekd Suomessa (25 %)
ettd Tanskassa (29 %).
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Korkojen nousun vuoksi tuotto jdi korko-
markkinoilla heikoksi tai jopa negatiiviseksi. Valtion-
obligaatioiden tuotto oli negatiivinen seka Yhdysval-
loissa ettd Euroopassa. Euroopan High Yield -indeksi
tuotti 2 %, mutta Investment Grade -indeksin tuotto
oli negatiivinen.

Hereditaksen sijoitussalkku ja sen kehitys

Hereditaksen salkku kehittyi vuonna 2021 erittdin
hyvin. Tuotto oli 2000-luvun parhaiden joukossa.
Salkun kokonaistuotto oli 28,9 %, kun vertailuindeksin
tuotto oli 20,1 %. Merkittava tuoton ylitys suhteessa
indeksiin johtuu korkoinstrumenttien ja eurooppalais-
ten osakkeiden suuresta alipainotuksesta, optimaali-
sesta allokoinnista ja onnistuneista osakevalinnoista.
Erityisen onnistunut kauppa tehtiin Nokian osakkeil-
la, kun osakkeen koko omistus myytiin tammikuus-
sa osakkeen noustua voimakkaasti ilman perustetta.
Positio ostettiin takaisin kaksi kuukautta myéhemmin
huomattavasti alempaan hintaan. Sen jalkeen Nokian
osake nousi loppuvuoden aikana merkittavasti.
Nokia-kaupan kokonaistuotto oli yli 120 %,
kun Nokian osakkeen vuosituotto oli 76,9 %.
Sijoitussalkun markkina-arvo oli vuoden 2021
lopussa 278,5 miljoonaa (293,5 miljoonaa brutto)
euroa, kun se oli vuoden 2020 lopussa ollut 229,8
miljoonaa (244,8 miljoonaa brutto) euroa.
Hereditaksen suoran osakesalkun vuosi oli hy-
vin vahva. Nokian lisdksi erittdin hyvin tuottivat myos
Harvia (102,3 %), Cibus (76,9 %), Novo Nordisk (74,7
%), Valmet (66,4 %) ja Investor (58,7 %). Vuoden
aikana vain kahden osakkeen tuotto jdi negatiiviseksi.
Ne olivat Kone (-1,9 %) ja Vincit (-18,1 %).
Omistuksemme yhtitissa Adapteo, Fortum,
Metso-Outotec, Nestlé ja Telia myytiin kokonaan.
Lisaksi supistimme omistuksiamme Aktiassa, Inves-
torissa, Koneessa ja UPM:ssa. Sen sijaan kasvatimme
Novo Nordisk- ja Sampo-omistuksia. Hereditas sijoit-
ti vuonna 2021 myds seitsemdan uuteen yhtiéon:

Vuoden lopussa sijoitussalkun allokaatio oli seuraava

Detection Technology, Embracer, Essity, Harvia,
Lifeline SPAC |, Remedy Entertainment ja Vincit.

Rahastoissa parhaiten tuottivat indeksirahastot,
kun taas aktiivisten rahastojen vuosi osoittautui varsin
vaikeaksi. Parhaiten kehittyi CB Save Earth (36,9 %),
jota seurasivat Nordea Global Climate and Environment
Fund (34,5 %) ja Petercam Real Estate Europe (21,9 %).

Mikaan yksittdinen sijoitus Hereditaksen sal-
kussa ei heikentdnyt tulosta merkittavasti, mutta
heikoimmin kehittyvat sijoitukset olivat vuoden ai-
kana kehittyvien markkinoiden rahastot UBS Global
Emerging Markets Opportunity (-2,3 %) ja Hermes
Global Emerging Markets (1,2 %) seka hedgerahasto
Incentive Active Value (0 %).

Hereditas myi omistuksensa Aktia Nordic Micro
Cap -rahastosta sen salkunhoitajien vaihduttua. Uusiin
rahastoihin ei sijoitettu, mutta omistuksia kasvatettiin
muun muassa eQ Yhteiskuntakiinteistot- ja Nordea
Climate & Environment -rahastoissa.

Pitkdn aikavdlin sijoitusstrategiansa mukaises-
ti Hereditas lisési edelleen allokointia vaihtoehtoisiin
sijoituksiin ja etenkin niin kutsuttuihin Private Equity
-kohteisiin, joiden osuus salkusta on nyt noin 19 %.
Korkoinstrumenttien allokointi pidettiin vuonna 2021
edelleen vahaisena, koska merkittava koronnousuriski
piti sijoitusmahdollisuudet rajallisina.

Vaihtoehtoisissa kohteissa tehtiin uusia si-
toumuksia muun muassa rahastoihin Inventure 1V,
Summa Equity Il ja IK Small Cap lI. Inventure Il, jolla
on suuri Wolt-omistusosuus, tuotti jo toista vuotta
perdkkdin Hereditaksen padomarahastoista parhaiten.

Varallisuuslaji 2021 2020 2019 2018 2017
Osakkeet 59,9% 66,7% 68,5% 68,6 % 73%
Vaihtoehtoiset 39,0% 30,8% 26,2% 22,7% 17,3%
Korkoinstrumentit ja kassavarat 1,1% 2,5% 5,3% 8,7% 9,7%
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Nakymat vuodelle 2022

Venajan hyokattya Ukrainaan geopoliittiset riskit ovat
kasvaneet merkittavasti ja yleinen epavarmuus on jyr-
kasti lisaantynyt. Myds talouden kehitysnakymat ovat
samalla selvasti heikentyneet varsinkin Euroopassa.

Lisaksi my®s riski inflaation kiihtymisesta ja sii-
hen liittyvasta korkojen noususta on edelleen ajankoh-
tainen ja voi aiheuttaa kielteisia seurauksia. Lopuksi,
kuten myds vuosi sitten ennakoimme, mydskdan pan-
demia ei ole ohi, ja uudet virusmuunnokset voivat
lisatd epavarmuutta.

Taman merkittadvan epavarmuuden vuoksi hal-
litus pitda riskia tuottojen heikkenemisesta tulevana
vuonna mahdollisena. Naiden riskien hallitsemiseksi
yhtié noudattaa edelleen strategiaansa salkun hajau-
tuksen parantamiseksi, jotta kokonaisriski saataisiin
pienennettyd. Yhtié on my®os tietoisesti pitanyt likvi-
diteettipuskurinsa korkeana.

Sijoitustoimintaan liittyvat riskit

Hereditaksen sijoitussalkun hajautusta on viime vuo-
sina jarjestelmallisesti parannettu, ja nyt sitd voidaan
pitaa erittdin hyvand, mika pienentda sijoitussalkun
kokonaisriskid. Kaikkia sijoitusriskeja ei voida kuiten-
kaan poistaa hajauttamalla, ja yksittdisten varalli-
suuslajien epasuotuisa kehitys voi heikentda tulosta.
Talouskehitys ja muutokset kotimaisilla ja ulkomaisilla
osakemarkkinoilla vaikuttavat merkittavasti Hereditak-
sen tulokseen. My®&s valuutta- ja korkomarkkinoiden
vaihtelut vaikuttavat tulokseen. Yleinen epdvarmuus
padomamarkkinoilla liséd Hereditaksen sijoitusten
volatiliteettia ja samalla myds kokonaisriskia. Siksi
Hereditaksen tuleva tulos on vahvasti sidoksissa maa-
ilmantalouden ja sijoitusmarkkinoiden kehitykseen.

Tilikauden merkittavat tapahtumat

Varsinainen yhtiokokous pidettiin maanantaina 31.
toukokuuta 2021. Pandemian vuoksi yhtidkokous pi-
dettiin niin, ettd paikalla osallistujia oli hyvin vdhan.
Yhtiokokous paatti, etta yhtiolla on vuonna 2021 oi-
keus ostaa enintadan 1 000 000 omaa osaketta. Vuoden
aikana ostettiin kaikkiaan 923 700 osaketta. Liséksi
paatettiin valita Jacob af Forselles ja Patrick Gylling
uudelleen hallituksen jaseniksi toimikaudelle, joka
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kestaa kevaalla 2024 pidettavaan varsinaiseen yhtio-
kokoukseen asti.

Muut hallituksen jasenet ovat Jannica Fager-
holm (toimikausi vuoteen 2022 asti), Heidi Schau-
man (toimikausi vuoteen 2022 asti), Timo Tirkkonen
(toimikausi vuoteen 2023 asti) ja Johan Hammarén
(toimikausi vuoteen 2023 asti). Yhtiokokouksen jal-
keen pidetyssa hallituksen jarjestdytymiskokoukses-
sa valittiin puheenjohtajaksi Timo Tirkkonen ja va-
rapuheenjohtajaksi Jannica Fagerholm. Hallitus piti
vuoden aikana 11 kokousta (8 varsinaista ja 3 per
capsulam -kokousta). Liséksi jarjestettiin strategiapaiva
tammikuussa.

Yhtiokokous valitsi uudelleen tilintarkastajaksi
Tilintarkastusyhteiso PricewaterhouseCoopers Oy:n,
jonka vastuullisena tilintarkastajana toimii KHT Petter
Lindeman. Petter Lindeman jatti tilintarkastajan teh-
tavat joulukuussa 2021, ja hanen tilalleen tuli vara-
tilintarkastaja KHT Martin Grandell.

Tilikauden péattymisen jalkeiset
merkittavat tapahtumat
Vuosi 2022 alkoi paaasiassa negatiivisilla uutisilla ja
markkinat ovat vuoden ensimmaisiné kuukausina ol-
leet selvasti laskusuuntaiset. Aluksi huolta aiheuttivat
erityisesti kasvavat inflaatiopaineet, mutta helmikuussa
jyrkasti lisddntyneet geopoliittiset jannitteet ja lopulta
Venajan hyokkays Ukrainaan painoivat osakemarkki-
nat rajuun laskuun. Hydkkayksen jdlkeinen tilanne on
erittdin vakava ja epdvarmuus on suurta.
Kehitys sijoitusmarkkinoilla ja varsinkin osake-
markkinoilla on tdhan mennessa ollut hyvin heikkoa.
Tilikauden paattymisen jalkeen ei Hereditak-
sessa ole ollut muita tapahtumia, jotka vaikuttaisivat
yhtion taloudelliseen asemaan.

Yhtion tulos

Tilikauden tulos vuonna 2021 on 31 130 680,78 euroa.

Toiminnan tunnusluvut sekd taloudellinen asema ja tulos

2021 2020 2019
Liikevaihto 94 769 698€ 85727 152€ 57 799 813€
Tilikauden tulos 31130 681€ 22 367 806€ 25808 239€
Liikekulut yhteensa 942 950€ 915 510€ 885 421€
Voitto ennen veroja 38 859 213€ 27 820 989€ 32031 527€
Substanssiarvo/osake (NAV) 4,25€ 3,48€ 3,31€
Voitto ennen veroja, % 41,00% 32,45% 55,41%
liikevaihdosta
Omavaraisuusaste 89,78% 90,41 % 93,49%
Velkaantumisaste 8,32% 9,33% 4,78%

Muilta osin viitataan liitteena oleviin tuloslaskelmaan ja taseeseen liitteineen.

LASKENTAKAAVAT

SUBSTANSSIARVIO / OSAKE €
NAV

Varallisuus

- velat

(kdypa arvo sis. latentin verovelan)

Osakkeiden maara

Hallituksen ehdotus yhtidn voitonjaosta ja hallituksen ehdotus
mahdollisesta muun vapaan oman padoman jakamisesta
Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, etta tilikaudelta 2021 jaetaan osinkoa 0,14 euroa osakkeelta.

Yhtion osakkeet koostuvat sarjasta osakkeita, joilla on yhtaldiset oikeudet osinkoon ja yhtion varoihin.
Yhtion osakkeiden lukuméaéra on 61 791 031. Oma pdadoma on 180 352 422,50 euroa.




Tilinpaatos




Tuloslaskelma

1.1.2021—31.12.2021

1.1.2020—31.12.2020

LIIKEVAIHTO

94 769 697,85

85727 151,87

Muut tuotot

13 828,88

0,00

Arvopapereiden ostot

-74 414 841,48

-77 945 565,06

Varastojen muutos

18 891 667,83

20 481 840,17

Henkilostokulut

-514 696,79

-472 262,93

Muut liikekulut

-428 253,41

-443 247,51

-56 466 123,85

-58 379 235,33

LIIKEVOITTO

38 317 402,88

27 347 916,54

Rahoitustuotot 650 216,39 554 210,84
Rahoituskulut -108 406,41 -81 138,53
541 809,98 473 072,31

VOITTO ENNEN TILINPAATOSSIIRTOJA
JA VEROJA

38 859 212,86

27 820 988,85

Tuloverot

-7 728 532,08

-5453182,72

TILIKAUDEN TULOS

31 130 680,78

22 367 806,13
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Tase

31.12.2021 31.12.2020
Vastaavaa

PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyodykkeet 5 23 667,99 34 458,99
Sijoitukset 6-7 1299 667,20 1319 662,08
1323 335,19 1354 121,07

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Vaihto-omaisuus 8

189 169 471,05

170 277 803,22

Lyhytaikaiset saamiset 9

4598 622,57

137 338,47

Rahat ja pankkisaamiset

5780 282,24

6091 204,37

199 548 375,86

176 506 346,06

200 871 711,05

177 860 467,13

Vastattavaa

OMA PAAOMA

Osakepadoma

61791 031,00

61791 031,00

Sijoitetun vapaan oman
padoman rahasto

52 013 409,97

55273932,43

Edellisten tilikausien voitto

35417 300,75

21373 631,61

Tilikauden voitto

31130 680,78

22 367 806,13

180 352 422,50

160 806 401,17

VIERAS PAAOMA

Pitkaaikainen 1

15 000 000,00

15 000 000,00

Lyhytaikainen 12

5519 288,55

2054 065,96

20 519 288,55

17 054 065,96

200 871 711,05

156 759 550,19
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Rahoituslaskelma

31.12.2021

31.12.2020

LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA

Tulos ennen veroja

38 859 212,86

27 820 988,85

Poistot 0,00 0,00
Rahoituskulut 108 406,41 81 138,53
Rahoitustuotot -650 216,39 -554 210,84

Kayttdpddaoman muutos

38 317 402,88

27 347 916,54

Vaihto-omaisuus

-18 891 667,83

-20 481 840,17

Lyhytaikaiset saamiset

-4 461 284,10

45 316,05

Lyhytaikaiset korottomat velat

-1 031 683,79

-2 205 104,71

-24 384 635,72

-22 641 628,83

Tuloverot -3 249 544,23 -4 410 138,05
10 683 222,93 296 149,66
SIJOITUSTEN RAHAVIRTA
Pysyvat vastaavat 30 785,88 20 071,98
Rahoituskulut -7 358,35 -2 810,54
Rahoitustuotot 394 680,00 299 647,55
418 107,53 316 908,99
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA
Rahoituslainojen lisays 0,00 8 000 000,00
Rahoituslainojen lyhennykset 0,00 0,00
Rahoituslainojen korkokulut -101 048,06 -78 327,99

Maksetut osingot

-8 050 682,07

-7 753 812,40

Omista osakkeista maksettu maara

-3260 522,46

-96 453,46

-11 412 252,59

71 406,15
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31.12.2021 31.12.2020
Rahavirta -310 922,13 684 464,80
Kateisvarat 1.1. 6 091 204,37 5 406 739,57
Kateisvarat 31.12. 5780 282,24 6 091 204,37
Tilinpaatoksen liitetiedot
Tilinpaatoksen laatimisperiaatteet
Tilinpaatos on laadittu Suomen osakeyhtio- ja
kirjanpitolain mukaisesti.
Arvostusperiaatteet ja -menetelmat
Pysyvat vastaavat on arvostettu suoraan hankinta-
menoonsa. Poistot koneista ja kalustosta on laskettu
25%:n menojaanndspoistoina, mika vastaa omaisuu-
den taloudellista kayttoikaa.
Vaihtuviin vastaaviin kuuluva rahoitusomai-
suus on arvostettu alimman arvon periaatteen ja
FIFO-periaatteen mukaisesti. Arvopaperit on kirjattu
hankinta-arvoon tai sitd alempaan markkina-arvoon.
Hankinta-arvosta kirjataan tarvittaessa arvon-
alentumiset, jos negatiivinen arvonmuutos katsotaan
merkittavaksi ja pysyvaksi.
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TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT TASEEN LIITETIEDOT

Liikevaihto 2021 2020 Pysyvien vastaavien muutokset
Arvopapereiden myynti 85988 499,80 80472 659,84
5 Aineelliset hyo 31.12.2021 31.12.2020
Osinkotuotot 2840 393,89 2482 520,98 . eelliset YOdykkeet
Korkotuotot 350 858,76 306 33306 Muut aineelliset hyodykkeet 1.1. 34 458,99 52 030,97
Rahastojen tuotot 5589 945,40 2 465 637,99 Myynti -10 791,00 -17 571,98
Yhteensa K AR G & 727 11457 Aineelliset hyddykkeet 31.12. 23 667,99 34 458,99
Muut tuotot 2021 2020 n Osuudet saman konsernin yrityksissa 31.12.2021 31.12.2020
Vuokratuotot 1823,76 0,00 Kirjanpitoarvo 1.1. 0,00 2 500,00
Kayttéomaisuuden myyntivoitot 12 005,12 0,00 Muutos 0,00 -2500,00
Yhteensa 13 828,88 0,00
Kirjanpitoarvo 31.12. 0,00 0,00
Y-TUNNUS OSUUS OSAKKEISTA %
Palkat ja palkkiot ilman luontoisetuja 2021 2020 )
Inheritance Oy Ab 2578437-4 100,0
Palkat 300 645,00 278 275,00
Palkkiot 125 270,00 124 050,00 Kokonaan omistettu tytaryhtié Inheritance Oy Ab on lakkautettu tilivuonna 2020.
Elakekulut 74 365,34 63 072,21
Muut henkilostokulut 9 978,81 6 865,72
Yhteensa 510 259,15 472 262,93

Toimitusjohtajan eldke-etuudet ovat tydeldkevakuutuslainsdadannén mukaiset.

Rahoitustuotot ja -kulut 2021 2020
Pysyvien vastaavien myyntivoitot 12 005,12 0,00
Muut korkotuotot 0,00 7,55
Tuloutetut nostamattomat elinkorot ja osingot 255 536,39 254 563,29
Pysyvien vastaavien osinkotuotot 394 680,00 299 640,00
Lainojen korkokulut -108 391,42 -81 131,03
Muut lainanhoitokulut -15,00 -7,50
Yhteensa 553 815,09 473 072,31
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TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT

Osuudet muissa yhtidissa

Fondita Rahastoyhtio Oy

OSAKKEIDEN LUKUMAARA

KIRJANPITOARVO

Kirjanpitoarvo 1.1.2021 264 1319 662,08
Vahennys -4 -32 000,00
Kirjanpitoarvo 31.12.2021 260 1299 667,20

Vaihtuvien vastaavien muutokset

n Vaihto-omaisuus

PORSSIOSAKKEET SIJOITUSRAHASTOT JOUKKOVELKA- MUUT SIJOITUKSET YHTEENSA

KIRJALAINAT
Kirjanpitoarvo 1.1.2021 47 652 205,14 70 305 641,61 20823 728,17 31 496 228,30 170 277 803,22
Lisays 23177 628,55 27 373 510,19 7 666 558,12 25696 649,71 83 914 346,57
Véahennys -22 941 544,32 -26 294 613,90 -7 696 119,21 -8 090 401,31 -65 022 678,74
Kirjanpitoarvo 31.12.2021 47 888 289,37 71 384 537,90 20794 167,08 49102 476,70 189 169 471,05

Ero vaihto-omaisuuden aktivoidun hankintamenon, kirjanpitoarvon ja
markkina-arvon vililld, mikali tiedossa.

Hankinta-arvo 31.12.2021

190 091 505,38

Kirjanpitoarvo 31.12.2021

189 169 471,05

Markkina-arvo 31.12.2021

281 057 395,79

n Saamiset 31.12.2021 31.12.2020
Muut saamiset 4444 733,29 16 618,47
Siirtosaamiset 138 323,31 120 720,00
Yhteensa 4 583 056,60 137 338,47

26

Oma pddoma

31.12.2021

TULOSLASKELMAN LIITETIEDOT

31.12.2020

Osakepadaoma

61791 031,00

61791 031,00

Sijoitetun vapaan oman pdaoman rahasto

55273932,43

55273932,43

Omista osakkeista maksettu maara sijoitetun
vapaan oman padoman rahastosta

-3 260 522,46

0,00

Voitot edellisiltd tilikausilta

44 059 885,24

29 711 801,08

Maksetut osingot

-8 324 136,99

-8 019 721,97

Omista osakkeista maksettu maara

-318 447,50

-318 447,50

Tilikauden voitto

31130 680,78

22367 806,13

Yhteensa

Yhti6 omistaa 1 054 457 omaa osakettaan.

Pitkdaikainen vieras padoma

180 352 422,50

31.12.2021

160 806 401,17

31.12.2020

Velat luottolaitoksille

15 000 000,00

15 000 000,00

Yhteensa 31.12.

15 000 000,00

15 000 000,00

Lyhytaikainen vieras padoma 31.12.2021 31.12.2020
Ostovelat 24 811,51 29 500,83
Nostamattomat osingot 855 132,91 837 214,38
Muut velat 93 631,12 81 369,66

Siirtosaamiset

4545 713,01

1105 981,09

Yhteensa 31.12.

5519 288,55

2 054 065,96
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Annetut vakuudet ja vastuusitoumukset

Elinkorkolaitos Hereditas Oy on ottanut lainan Aktia
Pankki Oyij:Ita. Vakuudeksi on asetettu 110 000 Kone
B-, 170 000 Sampo A-, 250 000 UPM-Kymmene- ja
120 000 Valmet-osaketta.

Elinkorkolaitos Hereditas Oy:n sijoitussitoumusten
arvo on yhteensa 46 368 333,52 euroa.

Yhtiélla on voimassa oleva vuokrasopimus
toimistosta, jonka nimellinen vuokravastuusumma
on seuraava:

31.12.2021
Vuokravastuu ajalta 1.1.—-31.12.2022 51 078,84
Vuokravastuu alkaen 1.1.2023 114 927,39

IImoitettu vuokravastuu sisdltaa arvonlisaveron.

Yhtion vuokrasopimuksen irtisanomisaika on 6 kuukautta, ja ensimmaéinen irtisanomisajankohta on 30.9.2024.
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Paivays ja allekirjoitukset

Helsingissa maanantai 21. maaliskuuta 2022

Timo Tirkkonen Jannica Fagerholm
Hallituksen puheenjohtaja Hallituksen varapuheenjohtaja

Jacob af Forselles Patrik Gylling

Johan Hammarén Heidi Schauman

Henrik von Knorring
Toimitusjohtaja

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus.

Helsingissa 21. maaliskuuta 2022

PricewaterhouseCoopers Oy
Tilintarkastusyhteiso

Martin Grandell
KHT
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Tilintarkastuskertomus

Elinkorkolaitos Hereditas Oy:n yhtiokokoukselle

Tilinpaatoksen tilintarkastus

LAUSUNTO

Lausuntonamme esitdamme, ettd tilinpdatds antaa
oikean ja riittdvan kuvan yhtion toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa ole-
vien tilinpaatdksen laatimista koskevien séanndsten
mukaisesti ja tayttda lakisaateiset vaatimukset.

Tilintarkastuksen kohde

Olemme tilintarkastaneet Elinkorkolaitos Hereditas
Oy:n (Y-tunnus 0110948-9) tilinpaatdksen tilikaudelta
1.1-31.12.2021. Tilinpaatos sisaltaa taseen, tulos-
laskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

LAUSUNNON PERUSTELUT
Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa
noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.
Hyvan tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme
kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvol-
lisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa.
Kasityksemme mukaan olemme hankkineet
lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tar-
koitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Riippumattomuus
Olemme riippumattomia yhtiosta niiden Suomessa
noudatettavien eettisten vaatimusten mukaisesti, jotka
koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme
tayttaneet muut ndiden vaatimusten mukaiset eettiset
velvollisuutemme.

TILINPAATOSTA KOSKEVAT HALLITUKSEN
JA TOIMITUSJOHTAJAN VELVOLLISUUDET
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laa-
timisesta siten, ettd se antaa oikean ja riittavan kuvan
Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista
koskevien sd@anndsten mukaisesti ja tayttaa lakisdateiset
vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat myos
sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat
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tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpdaatoksen, jossa
ei ole vadrinkdytoksesta tai virheestd johtuvaa olen-
naista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta
laatiessaan velvollisia arvioimaan yhtion kykya jatkaa
toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittémaan
seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen,
etta tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen
perustuen. Tilinpaatds laaditaan toiminnan jatkuvuu-
teen perustuen, paitsi jos yhtié aiotaan purkaa tai
sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista
vaihtoehtoa kuin tehda niin.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET
TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUKSESSA
Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus
siitd, onko tilinpaatdksessa kokonaisuutena vaarin-
kaytoksesta tai virheestd johtuvaa olennaista virheelli-
syyttd, sekd antaa tilintarkastuskertomus, joka sisédltaa
lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea var-
muustaso, mutta se ei ole tae siita, etta olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvén tilintarkastustavan
mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheel-
lisyyksia voi aiheutua vadrinkdytoksesta tai virheestd,
ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin
tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan ta-
loudellisiin pdatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaa-
toksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilin-
tarkastukseen kuuluu, ettd kdytamme ammatillista
harkintaa ja sdilytamme ammatillisen skeptisyyden
koko tilintarkastuksen ajan. Liséksi:

e Tunnistamme ja arvioimme vadrinkdytoksesta
tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritam-
me naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimen-
piteitd ja hankimme lausuntomme perustaksi
tarpeellisen madran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia. Riski siita, etta vaarin-
kaytoksestd johtuva olennainen virheellisyys jaa

havaitsematta, on suurempi kuin riski siitd, etta
virheestd johtuva olennainen virheellisyys jaa
havaitsematta, silla vaarinkdytokseen voi liittya
yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallis-
ta esittamatta jattamista tai virheellisten tietojen
esittdmista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

* Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kan-
nalta relevantista sisdisesta valvonnasta pystyak-
semme suunnittelemaan olosuhteisiin nahden
asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta
emme siind tarkoituksessa, ettd pystyisimme
antamaan lausunnon yhtion sisdisen valvonnan
tehokkuudesta.

* Arvioimme sovellettujen tilinpdatoksen laatimis-
periaatteiden asianmukaisuutta seka johdon te-
kemien kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitet-
tavien tietojen kohtuullisuutta.

* Teemme johtopddtoksen siitd, onko hallituksen ja
toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaa-
tds perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta,
ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatoksen siita, esiintyyko sellaista
tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa aihetta
epailld yhtion kykya jatkaa toimintaansa. Jos joh-
topaatoksemme on, ettd olennaista epavarmuutta
esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastusker-
tomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta
koskeviin tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai,
jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riitta-
vid, mukauttaa lausuntomme. Johtopdatdksemme
perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispai-
vaan mennessa hankittuun tilintarkastusevidens-
siin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat
kuitenkin johtaa siihen, ettei yhtio pysty jatkamaan
toimintaansa.

* Arvioimme tilinpdatoksen, kaikki tilinpaatoksessa
esitettdvat tiedot mukaan lukien, yleista esittamis-
tapaa, rakennetta ja sisdltda ja sitd, kuvastaako
tilinpaatds sen perustana olevia liiketoimia ja ta-
pahtumia siten, etta se antaa oikean ja riittavan
kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun

muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta

ja ajoituksesta seka merkittavista tilintarkastus-
havainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisdisen
valvonnan merkittavat puutteellisuudet, jotka tun-
nistamme tilintarkastuksen aikana.

Muut raportointivelvoitteet

MUU INFORMAATIO

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta infor-
maatiosta. Muu informaatio, jonka olemme saaneet
kdyttoomme ennen taman tilintarkastuskertomuksen
antamispdivaa, on toimintakertomus.

Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata
muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaa-
tio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata
tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olen-
naisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai
vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellis-
ta. Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme
on lisdksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu
sen laatimiseen sovellettavien saannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, etta toimintakerto-
muksen ja tilinpadtoksen tiedot ovat yndenmukaisia ja
ettd toimintakertomus on laadittu toimintakertomuk-
sen laatimiseen sovellettavien sadanndsten mukaisesti.

Jos teemme ennen tilintarkastuskertomuksen
antamispdivaa kayttéomme saamaamme muuhun
informaatioon kohdistamamme tyén perusteella joh-
topaatoksen, etta kyseisessa muussa informaatiossa
on olennainen virheellisyys, meidan on raportoita-
va tasta seikasta. Meilla ei ole tdman asian suhteen
raportoitavaa.

Helsingissa 21.3.2022
PRICEWATERHOUSECOOPERS OY
Tilintarkastusyhteiso

Martin Grandell
KHT
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TIETOA YHTIOSTA

Elinkorkolaitos Hereditas Oy:n sijoitus-,
voitonjako- ja riskistrategia vuodelle 2022

Johdanto

Tama sijoitus-, voitonjako- ja riskistrategia
(kokonaisuutena ”sijoitusstrategia”) sisdltaa
puitteet ja periaatteet Elinkorkolaitos Hereditas
Oy:n ("Yhti6”) sijoitustoimintaa, voitonjakoa
ja riskienhallintaa varten. Hallitus paivittaa ja
vahvistaa sijoitusstrategian vahintaan kerran
kalenterivuodessa.

Sijoitustoiminnan tavoite
Yhtion sijoitustoiminnan tavoitteena on luoda
pitkalla aikavalilla houkuttelevaa riskikorjattua
tuottoa vakaan voitonjaon mahdollistami-
seksi osakkeenomistajille ja Yhtion osakkeen
substanssiarvon kasvattamiseksi.

2.1. Tuottotavoite

Kokonaistuotto koostuu suorasta tuotosta ja arvon-
muutoksesta. Tavoitteena on, ettd salkun vuotuinen
kokonaistuotto ennen veroja on pitkélla aikavalilla
5-8 %.

2.2. Osingonjakotavoite

Tavoitteena on jakaa osakkeenomistajille vuosittain
3-5 9% substanssiarvosta. Lisaksi jaettavan voiton maa-
ra pyritddn pitdamaan vakaana ja vahitellen kasvavana.
Voitonjako voi olla osinkoa, padomanpalautusta tai
ndiden yhdistelmaa. Osakkeenomistajille maksettava
maadrd ja omien osakkeiden ostot saavat olla enintddn
8 % osakkeen laskennallisesta verotusarvosta.

Varojen allokointi

Yhtion varat allokoidaan osakesijoituksiin, kor-
koinstrumentteihin ja vaihtoehtoisiin sijoituk-
siin. Allokointi on maailmanlaajuista.

3.1. Osakesijoitukset

Hereditaksen osakesijoitukset koostuvat porssi-
noteeratuista osakkeista seka aktiivisista ja passiivi-
sista osakerahastoista. Osakesijoitusten paino voi olla
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50-80 %. Suoria osakesijoituksia ja rahastoja arvioi-
daan yhtend kokonaisuutena. Suoria osakesijoituksia
tehdaan lahinna pohjoismaisiin yhtidihin, ja sijoitukset
muualle maailmaan tehddan rahastojen kautta. Suorat
osakesijoitukset jakautuvat kolmelle osa-alueelle. Ne
ovat Core-sijoitukset eli yhtiot, joita Hereditas omistaa
pitkalla aikavalilla, Active-sijoitukset eli lyhyemmalla
aikavalilla omistettavat osakkeet ja Growth-sijoitukset
eli pienehkét sijoitukset kasvuyhtisihin. Koko osake-
salkun on oltava hyvin hajautettu eri toimialoille ja
maantieteellisille alueille, mutta padpainon on oltava
Suomessa ja Pohjoismaissa. Nykyisten suomalaisten
ja pohjoismaisten osakkeiden painotusperusteena
ovat verotukselliset seikat, lapindkyvyys ja osaami-
nen. Enimmaissijoitukset yksittaisiin osakkeisiin vaih-
televat suorissa osakesijoituksissa ja ovat 0,5-5 %.
Osuus riippuu yhtion koosta ja siitd, mihin kolmesta
osa-alueesta osake kuuluu.

3.2. Korkosijoitukset
Korkosijoitusten paino voi olla 0-20 %.

Korkosijoituksiin voi kuulua korkorahastoja ja suoria
korkosijoituksia seka tilivaroja ja talletuksia.
Korkorahastot voivat koostua rahamarkkinarahastois-
ta, valtionobligaatiorahastoista (mukaan lukien my&s
kehittyvien markkinoiden lainoja) ja yrityslainarahas-
toista (Investment Grade ja High-Yield) seka ndiden
yhdistelmista.

3.3. Vaihtoehtoiset sijoitukset

Vaihtoehtoisiin sijoituksiin kuuluvat sijoitukset yk-
sityisen padoman rahastoihin, kiinteistosijoitukset,
hedgerahastot ja strukturoidut tuotteet. Vaihtoehtois-
ten sijoitusten paino voi olla 20-50 %. Vaihtoehtoisia
sijoituksia voivat olla:

3.3.1. Padomasijoitukset
Padomasijoitukset (Private Equity) voivat olla sijoituk-
sia padomarahastoihin ja listaamattomiin osakkeisiin.

Padomasijoituksista odotetaan korkeaa riskikorjattua
tuottoa. Pddomasijoitukset tehdaan lahinna rahastojen
tai rahastojen-rahastojen (ns. fund of funds) kautta,
mutta myos suorat sijoitukset ovat mahdollisia.

3.3.2. Kiinteistdsijoitukset

Kiinteistdsijoituksiin kuuluvat sijoitukset kiinteisto-
sijoitusrahastoihin ja kiinteistdyhtidihin. Kiinteisto-
sijoituksista odotetaan inflaatiosuojaa ja tasaista
suoraa tuottoa.

3.3.3. Muita vaihtoehtoisia sijoituksia ovat hedgera-
hastot, private debt, metsdrahastot, infrastruktuuri-
sijoitukset ja strukturoidut tuotteet.

Lainoitus

Salkkua voidaan lainoittaa enintdan 15 % subs-
tanssiarvosta sijoitusinstrumenttien hankintaa
varten.

Vastuulliset sijoitukset
Hereditaksen tavoitteena on luoda sijoitussal-
kun vakaata arvonnousua ja hyvaa riskikorjat-
tua tuottoa. Ndiden tavoitteiden saavuttamisen
perusedellytyksend on vastuullinen sijoitustoi-
minta, jossa otetaan huomioon talouden, ym-
paristdn ja yhteiskunnan kannalta pitkdaikainen
kestava kehitys. Kestavyytta arvostavilla yhti-
6illa on paremmat mahdollisuudet hyddyn-
taa liikketoimintamahdollisuuksia, joita syntyy
kestévyysajattelun yleistyessa sidosryhmissa,
joihin kuuluvat tydntekijat, asiakkaat, toimitta-
jat, ymparisto ja yhteiskunta kokonaisuutena.
Tuotto riippuu pitkalla aikavalilla sijoituskoh-
teina olevien yhtididen kestavasta kasvusta,
toimivista markkinoista ja yrityksen hyvasta
hallintotavasta. Sijoituskohteiden, joilla on sel-
kedt kestdvyystavoitteet, odotetaan antavan
ajan mittaan parasta riskikorjattua tuottoa.
Ymparistéon, yhteiskunnallisiin kysymyksiin

TIETOA YHTIOSTA

ja yrityshallintoon (”ESG”) liittyvien periaat-
teiden ottaminen huomioon pienentaa riskeja
ja kasvattaa tuottoa pitkalld aikavalilla.

Varainhoidon pitkdn aikavalin kannattavuuden varmis-
tamiseksi Yhti6 pyrkii ottamaan sijoitustoiminnassaan
huomioon kestévyystavoitteet. Siksi Yhtio sisallyttaa
sijoituskohteiden arviointiin perinteisen taloudellisen
analyysin lisaksi myds ESG-periaatteet ja arvioi, miten
kestavyystavoitteet vaikuttavat sijoitusten arvon kehit-
tymiseen. Sijoitusten kestavyysanalyysi perustuu julki-
sista ldhteista saatuihin tietoihin, ulkopuolisten palve-
luntarjoajien analyyseihin ja ESG-luokitusperiaatteisiin.

Paatoksenteko, seuranta ja raportointi

n Sijoituspdatoksesta voi tehda aloitteen toi-
mitusjohtaja, yksittainen hallituksen jasen,
useampi hallituksen jasen yhdessa tai ndiden
yhdistelma. Hallitus tekee kaikista sijoituksista
paatokset ja vastaa niista.

Varainhoidon toteuttamisesta ja seurannasta
vastaa toimitusjohtaja. Jatkuvaan seurantaan
ja raportointiin kuuluvat varallisuuseran raken-
ne, arvonkehitys, kauppatapahtumat, suora
tuotto ja riskit. Salkun analysointivédline on
toimitusjohtajan ja hallituksen jasenten kay-
tettavissa. Toimitusjohtaja antaa hallitukselle
varainhoitoa koskevan raportin jokaisessa halli-
tuksen kokouksessa tai tarvittaessa useammin.
Hallituksen on erityisesti otettava kantaa posi-
tioihin, jotka ylittavat tassa sijoitusstrategiassa
madritellyt tavoiterajat. Hallitus voi tarvittaessa
tehda varainhoitopalveluita koskevia sopimuk-
sia ulkopuolisten varainhoitajien kanssa.
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Al Riskit ja riskienhallinta

Hereditaksen hallitus maérittelee Yhtion riskien-
hallintaperiaatteet. Riskienhallinnan tarkoituk-
sena on riskien tunnistaminen, mittaaminen,
arviointi ja hallitseminen. Sijoitussalkun ris-
kienhallinta perustuu pitkalld aikavalilla hyvin
harkittuun sijoitusten hajautukseen eri varalli-
suuslajeihin noudattamalla riittavéaa maantie-
teellistd hajontaa. Sijoitussalkun riskeja mita-
taan, niistd raportoidaan ja niitd analysoidaan
jatkuvasti.

7.1. Markkinariski

Markkinariski tarkoittaa riskia, ettd Yhtion varojen arvo
laskee rahoitusmarkkinoilla vallitsevien riskitekijoiden
muuttuessa.

Markkinariskin paatyypit ovat kurssi-, korko- ja va-
luuttariski. Suhteellisen suuri osa sijoituksista tehddén
osakkeisiin, joiden arvo vaihtelee huomattavasti. Osa-
kekurssien vaihteluun vaikuttavat sekd yleinen mark-
kinakehitys ettd tekijat, joista osakkeen liikkeeseenlas-
kijan menestys riippuu. Korko- ja kiinteistosijoitusten
arvo vaihtelee yleensd vahemman. Vaihtoehtoisiin
sijoituksiin voi kuulua yksittdisia sijoituksia, joiden
arvo vaihtelee merkittavasti. Markkinariskeja hallitaan
tehokkaalla hajauttamisella. Hyvin hajautettu salkku
pienentda salkun kokonaisriskia. Yhtio pyrkii hajaut-
tamaan sijoituksensa varallisuuslajien, toimialojen,
maantieteellisten alueiden ja valuuttojen mukaan.

7.2. Vastapuoliriski

Vastapuoliriski tarkoittaa riskia, etta vastapuoli ei
kykene tdyttamaan taloudellisia sitoumuksiaan.
Vastapuoliriskia hallitaan arvopaperisalkun riittaval-
1a hajautuksella. Tavoitteena on sijoittaa enintaan
10 % nettopadomasta yksittdisen liikkeeseenlaskijan
arvopapereihin.
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7.3. Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriski syntyy, kun yhti6 ei pysty suoriu-
tumaan maksuvelvoitteistaan. Syyna voi olla yhtion
kassavarojen riittdmattomyys tai se, ettd yhtion va-
rallisuus on vaikeasti myytavissa tiettyna aikana tai
kohtuulliseen hintaan. Salkun maksuvalmiusriskia
hallitaan laatimalla tarkat maksuvalmiussuunnitelmat
ja sijoittamalla Iahinna likvideihin pdrssinoteerattui-
hin osakkeisiin ja rahastoihin, joilla on sé@nnéllinen
likviditeetti.

7.4. Operatiiviset riskit

Operatiiviset riskit ovat tappioriskejd, jotka johtuvat
sisdisten prosessien ja rutiinien virheellisyydesta tai
epatarkoituksenmukaisuudesta, inhimillisistd virheista,
tietojarjestelmien virheista tai ulkoisista tapahtumis-
ta, kuten oikeudellisista riskeista. Operatiivisia riskeja
hallitaan paaasiassa korjaamalla vikoja ja puutteita
sekd muilla riskeja torjuvilla, esimerkiksi tietojarjes-
telmiin liittyvilla toimilla ja ottamalla tarvittaessa
vakuutuksia. Yhtiélla on séhkdinen sopimusrekisteri.

n Salkkuraportti Yhtion verkkosivulla ja
yhtiokokouksessa
Salkun kehityksestd annetaan vuosineljan-
neksittdin raportti yhtion verkkosivulla. Sal-
kun sisallosta raportoidaan vuosittain yhtio-
kokouksessa tilinpaatoksen yhteydessa.

Yhtion suurimmat omistajat

Yhtién suurimmat omistajat 31.12.2021 Osakkeiden maara

TIETOA YHTIOSTA

1 Etola Group Oy 2789 252 4,5%
2 Fruntimmersféreningen i Helsingfors r.f. 2211 452 3,6%
3 Troberg, Birgitta 1678 742 2,7%
4 Troberg, Hans 1678 742 2,7%
5 Gylling, Robert 1650 000 2,7%
6 Gylling, Christoffer 1641 021 2,7%
7 Signe och Ane Gyllenbergs stiftelse 1587 226 2,6%
8 Parker, Harry 1233289 2,0%
9 Godenhjelm, Diana 1108 199 1,8%
10 Hess, Berndt 1108 199 1,8%
Yhteensa 16 686 122 27 %
Hereditaksen omistajuusrakenne
, ‘- . Suomalaiset yksityishenkilot 62,1 %
. Ulkomaalaiset omistajat 12,8 %
Yleishyodylliset yhdistykset 11,2 %
@ vhiist 7,2
Hereditas 1,7 %
. Julkinen sektori 1,4 %
@ Rekistersimattomat 3,5%
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Hereditaksen vaihtoehtoiset sijoitukset

Noteeraamattomat PE-rahastot
osakkeet

PD-rahastot

Strukturoidut tuotteet

S&P 500 Twinwin 2019-2024

0
(Morgan Stanley) 2
O S&P 500 Twinwin 2019-2024
5 ) 3 /() (Credit Suisse) B
Strukturoidut tuotteet muodostuvat kahdesta ns. "Twin Win” tuotteesta. Yhteenss 5,3%
Nama toimivat samalla periaatteella kuin indeksirahasto mutta antavat myo6s
tietyn suojaelementin laskeville osakekursseille.
Hedge_ rahaStOt Incentive Active Value Fund Class E & F 2,6%
Hereditas on sijoittanut yhteen hedge rahastoon.
Kyseinen rahasto on eurooppalainen ns. long short osakerahasto.
Kiinteistorahastot
eQ Asunnot 0,5%
O Sitoumus 4m €
5 7 / eQ Hoivakiinteistot 2,8%
. 0
. s L eQ Liikekiinteistot 2,3%
Hereditas on sijoittanut kolmeen kiinteistérahastoon.
Rahastot sijoittavat erilaisiin kiinteistéstrategioihin Yhteenss 570
Suomessa. '
Yhteensa

3 6 9 O/ Vaihtoehtoiset sijoitukset muodostavat
) O yhteensa ~37 % kokonaissalkusta

Hereditaksen Private Debt (PD) rahastot

Hereditas on sijoittanut 5:een eri PD rahastoon. Rahastot sijoittavat

ainoastaan Eurooppaan.Sitoumukset olivat yhteensa 21 m€ ja

kutsumattomia sitoumuksia oli 10 m€ per 31.12.2021.

Alkuperaiset sitoumukset

Private Debt -rahastot

Markkina-arvo 31.12.2021

o=

Kassavirrat, Private Debt rahastot

mmmm  Pddomakutsut

mmmm  Padomanpalautukset




Hereditaksen Private Equity (PE) rahastot

Hereditas on sijoittanut 32 eri PE rahastoon. Sitoumukset olivat yhteensa
noin 90 m€ ja kutsumattomia sitoumuksia noin 43 m€ per 31.12.2021.

Alkuperdiset sitoumukset

’ Buyout

Alkuperaiset sitoumukset

Alkuperaiset sitoumukset

83 %

Growth
5%

Secondary
8%

Venture
4 %

Suorat rahastot
43 %

Rahastojen rahastot
57 %

Eurooppa
56 %

Pohjois-Amerikka
44 %

Private Equity -rahastot

18,4% Alkuperaiset sitoumukset Markkina-arvo 31.12.2021

Markkina-arvo 31.12.2021

. Buyout

Markkina-arvo 31.12.2021

Markkina-arvo 31.12.2021

75 %

Growth
7%

Secondary
10 %

Venture
8 %

Suorat rahastot
50 %

Rahastojen rahastot
50 %

Eurooppa
65 %

Pohjois-Amerikka
35%

2008 1%
. 2013 1% !
2014 1%
@ 205 6% o
@ 2016 12% o
® 017 19% ()
2018 7%
2020 20%
@ 2021 18% [ )
Kassavirrat, PE rahastot
2016 2017 2018 2019 2020
20M€ —
15—
10 —
57
O I

2008
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

1%
0%
6 %
10 %
19 %
30 %
10 %
13 %
10 %
1%

2021

m——  Pidomakutsut — == Pd3omanpalautukset
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ARVOPAPERI LUKUMAARA HANKINTAHINTA KIRJANPITOARVO MARKKINA-ARVO %

Osakkeet
Aktia Bank 200 000 869 333 869 333 2 456 000 0,9%
. Osakkeet 58,9 % Cibus Nordic Real Estate 193 650 2503 486 2 503 486 5493 831 2,0%
Detection Technology 50 000 1444 547 1444 547 1465 000 0,5%
Obligaatiot 4,2 % Embracer Group 170 000 1399 040 1399 040 1600607  0,6%
Vaihtoehtoiset 36,9 % Essity 175 000 4757 887 4757 887 5043 267 1,8%
Harvia 35 000 1114 986 1114 986 2054 500 0,7%
Investor 450 000 5643 629 5643 629 10 474 817 3,8%
Kone 115 000 174 470 174 470 7 249 600 2,6%
Lifeline Spac | 150 000 1500 000 1500 000 1950 000 0,7%
Nokia 800 000 3122591 3122 591 4 459 200 1,6%
Novo Nordisk 110 000 4715 452 4715 452 10 872 196 3,9%
Remedy Entertainment 35 000 1491 689 1389 500 1389 500 0,5%
Sampo 200 000 7591 798 7591 798 8 812 000 3,2%
UPM-Kymmene 290 000 2514165 2514165 9 703 400 3,5%
Valmet 180 000 1316238 1316 238 6 789 600 2,4%
Suorat osakkeet28,6 % Vincit 150 000 1347 951 1203 000 1203 000 0,4%
Yhteenss 180 000 41 507 263 41 260 122 81016518  29,1%

ETF & Indeksirahastot

SPDR US Dividend Aristocrats 190 881 6 628 167 6628 167 12 000 425 4,3%
iShares Core S&P 500 UCITS ETF 34 500 8022981 8022981 14 844 504 5,3%
Yhteensa 14 651 148 14 651 148 26 844 929 9,6 %

Sijoitusrahastot

CB Save Earth 205 517 4013 819 4013 819 6 615 592 2,4%
DPAM INVEST B Real Estate Europe 33377 6003 179 6 003 179 7 672 626 2,8%
Dividend
eQ Lyhyt Korko 1600 220 345 220 274 220 274 0,1%
Fondita Sustainable Europe A 45 406 5097 140 5097 140 7 648 372 2,7%
Granahan US Focused Growth 341 239 7 319 969 7279 116 7279 116 2,6%
Hermes Global Emerging Markets Equity 1271759 4798 553 4798 553 6 223 226 2,2%
Nordea Global Climate and Environment 233018 5154 210 5154 210 8 647 312 3,1%
PineBridge Asia ex Japan Equity Small Cap 9198 5515 849 5515 849 7724 558 2,8%
UBS Global Emerging Markets Opportunity 32368 5627 875 5627 875 7 030 549 2,5%
Yhteensa 43 750 938 43 710 013 59 061 625 21,2%

Ishares Core S&P 500 5,3%

SPDR US Dividend Suomi 26,2 % Hedgerahastot

Aristocrats 4,3 % Incentive Active Value Fund Class E 20097 1 985 559 1985 559 3224 364 1,2%

Novo Nordisk 3,9% @ curooppa 39,4% Incentive Active Value Fund Class F 26518 3028 587 3028 587 3993285  1,4%

. Pohjois-Amerikka 27,0 % Yhteensa 5014 146 5014 146 7 217 649 2,6%

@ nvestor 3,8%

. TR 5 50 Kehittyvat markkinat 7,4 %
-Kymmene 3,5%

@ Muusalkku 79,2%
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ARVOPAPERI LUKUMAARA HANKINTAHINTA KIRJANPITOARVO MARKKINA-ARVO %
Kiinteistérahastot

eQ Asunnot (sit. 4 000 000€) 1 400 000 1400 000 1400 000 1526 000 0,5%
eQ Liikekiinteistot 53062 6130578 6130578 6 588 419 2,4%
eQ Yhteiskuntakiinteistot 57177 7106 820 7106 820 7980 663 2,9%
Yhteensi 14 637 398 14 637 398 16 095 082 5,8%
Strukturoidut tuotteet

S&P 500 Twinwin 2019-2024 4404 534 4404 534 4404 534 7560922 2,7%
(Morgan Stanley)

S&P 500 Twinwin 20192024 4404 534 4404 534 4404 534 7402 878 2,7%
(Credit Suisse)

Yhteensi 8 809 067 8809 067 14 963 800 5,4%
Obligaatiot

AP Moller — Maersk A/S (MAERSK 1 3/4 450 000 475775 475 775 477 387 0,2%
03/16/26)

Akelius Residential Property AB (AKFAST 3 550 000 615 753 575377 575377 0,2%
7/8 10/05/78)

Cargotec Oyj (CARGOT 1 5/8 09/23/26) 500 000 497 415 497 415 509 970 0,2%
Castellum AB (CASTSS 3 1/8 PERP) 600 000 580 194 575100 575100 0,2%
Dometic Group Ab 3,0% 8.5.2026 650 000 696 212 685 523 685 523 0,2%
Finnair OY] (FOY 4 1/4 05/19/25) 650 000 648 154 648 154 660 108 0,2%
Kemira Oyj (KEMIRA 1 3/4 05/30/24) 650 000 673 975 671177 671177 0,2%
LocalTapiola Finance Ltd (LCLFIN Float 800 000 800 000 800 000 801 408 0,3%
06/03/24)

Normet Group (NORMGR 7 1/2 09/29/23) 740 000 748 366 739 423 739 423 0,3%
Scatec ASA (SSONO Float 08/19/25) 500 000 500 000 487 975 487 975 0,2%
Special Investment Fund eQ Finnish Real 600 000 600 000 600 000 609 750 0,2%
Estate (EQFIRE 2 3/4 01/29/24)

Tieto OY] (TIEVFH 1 3/8 09/12/24) 500 000 508 153 508 153 511 420 0,2%
Vapo Oy (VAPOOY 2 1/8 10/07/24) 300 000 302216 300 000 300 000 0,1%
Volvo Car AB (VOVCAB 2 01/24/25) 600 000 619 838 619 838 624 948 0,2%
Volvo Treasury AB (VLVY 4.85 03/10/78) 450 000 460 731 460 731 474188 0,2%
BEWi ASA FRN 03.09.2026 call 700 000 708 591 708 591 708 750 0,3%
HKScan Oyj 5% 24.03.2025 650 000 659 729 658 125 658125 0,2%
LINK Mobility Group Holding 3.375% 600 000 601 950 586 050 586 050 0,2%
15.12.2025 call

Suominen Oyj 1.5% 11.06.2027 call 700 000 700 482 687 694 687 694 0,2%
YIT Oyj 3.25% 15.01.2026 call 700 000 700 000 700 000 712 047 0,3%
Yhteensi 12097 534 11 985 100 12 056 419 4,3%
Noteeraamattomat osakkeet

Fondbolaget Fondita Ab 260 1299 667,20 1299 667,20 2080 000,00 0,7%
Yhteensi 1299 667 1299 667 2080 000 0,7%
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ARVOPAPERI LUKUMAARA HANKINTAHINTA KIRJANPITOARVO MARKKINA-ARVO %
Private Equity -rahastot
CapMan Buyout X (sit. 1000 000€) 516 919 516 919 174 900 174 900 0,1%
CapMan Growth Equity Fund 2017 (sit. 2301 000 €) 1292715 1292715 1292715 1305617 0,5%
Capvis V (sit. 3000 000€) 2010 000 2010 000 2010 000 2324 565 0,8%
CWS Investment Partners Fund (sit. 7000000 $) 24 507 24 507 21 636 21 636 0,0%
DPE Deutschland Fund I1l (sit. 2000000 €) 1745071 1745071 1745 071 2924 286 1,0%
DPE Deutschland Fund IV (sit. 2000 000 €) 269 961 269 961 238 354 238 354 0,1%
ECI 11 (sit. 1 750000 £) 1103 730 1233672 1233672 1716 703 0,6 %
eQ PE VIII North (sit. 5000000 €) 3139 808 3139 808 3139 808 4 050 349 1,5%
eQ PE SF lII (sit. 5 000 000€) 2750 000 2 750 000 2 750 000 2832 500 1,0%
eQ PE VII US Feeder | (sit. 6 000 000 $) 5011 481 4325825 4325825 5035259 1,8%
eQ PE IX US Feeder (sit. 5 300 000 $) 3706993 3196 324 3196 324 4759 242 1,7%
eQ PE XI US Feeder (sit. 6 000 000 $) 2 091 461 1788775 1788775 2096 611 0,8%
eQ PE XIIl US Feeder (sit. 7 400 000 $) 370 000 328 228 281 782 281 782 0,1%
EQT Mid Market Europe (sit. 2000 000€) 1423618 1423618 1423618 2053883 0,7%
Evli Private Equity Il (sit. 5 000 000€) 1736 688 1736 688 1644 592 1644 592 0,6%
FSN Capital VI (sit. 2 150 000€) 573 206 573 206 570743 570 743 0,2%
German Access Fund Feeder (sit. 2 000 000€) 1773568 1773568 1773568 1957 865 0,7%
HgCapital Mercury 2 (sit. 1 739 000 £) 860 450 969 918 969 918 2599 652 0,9%
HgCapital Mercury 3 (sit. 2 000 000€) 191 249 191 249 187 218 187 218 0,1%
HL Large Buyout Club Fund IV (sit. 5526 000 $) 1456 384 1243 436 1243 436 1317 266 0,5%
IK Small Cap IlI (sit. 2 000 000€) 17 994 17 994 17 994 18 174 0,0%
IK VIII Fund (sit. 2 000 000€) 1318 943 1318943 1318 943 1721380 0,6%
Inventure Fund (sit. 500 000€) 225 506 225 506 225 506 421 072 0,2%
Inventure Fund Il (sit. 1 000 000€) 734 869 734 869 734 869 3128 425 1,1%
Lifeline Ventures Fund IV (sit. 2 000 000€) 748 593 748 593 748 593 773 404 0,3%
RCP SOF Il (sit. 1 250 000 $) 725729 626 359 626 359 879 994 0,3%
RCPDirect lll (sit. 1 250 000 $) 994 198 855 650 855 650 1113 236 0,4%
Sponsor Fund V (sit. 2 000 000€) 302 907 302 907 302 907 302 907 0,1%
The Paragon Fund Il (sit. 2 000 000€) 1110 601 1110 601 1110 601 1169 863 0,4%
Verdane Capital X (sit. 20 000 000 SEK) 14 753 325 1436 282 1436 282 2391 276 0,9%
Waterland Privat Equity Fund VII (sit. 2000000€) 1148 831 1148 831 1148 831 1656 530 0,6 %
Yhteensa 39 289 300 38 767 765 51 944 806 18,7 %
Private Debt -rahastot
Certior Credit Opportunities Fund Il 2644712 2644712 2644712 3224 316 1,2%
(sit. 4 000 000€)
Certior Credit Opportunities Fund Il 1150 000 1150 000 1150 000 1150 000 0,4%
(sit. 5 000 000€)
Mandatum Life Private Debt Il (sit. 4 000 000€) 28 400 2 840 000 2 840 000 3 256 940 1,2%
Mandatum Life Private Debt Ill (sit. 4 000 000€) 22200 2220 000 2 220 000 2538126 0,9%
Mandatum Life Private Debt IV (sit. 4 000 000€) 14 800 1480 000 1480 000 1687 185 0,6 %
Yhteensa 10334712 10334712 11 856 568 4,3 %
Kaikki arvopaperit yhteensa 191 391 173 190 469 138 283137396  101,7%
Kertynyt korko 131 211 0,0%
Sijoitukset yhteensa 191 391 173 190 469 138 283 268 607 101,7 %
Tili 10 247 493 3,7%
Sijoituslainat -15 000 000 -5,4%
Salkku yhteensa 278 516 100 100,0%
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Hereditas Oy

Fabianinkatu 31 C 00100 Helsinki
Puh. +358 46 923 6531
info@hereditas.fi



www.hereditas.fi
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