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FORVALTNINGSBERATTELSE
Arsredovisningen #r upprittad i svenska kronor, SEK.
F Verksamheten S
Eﬂg Allméiint om verksamheten
=2 Bolaget bedriver virdepappersforvaltning.
:{?3 Fdretagets site dr Giteborg, Vistra Goétaland
¢F)
%"}‘i Flerarsoversikt
2022 2021 2020 2019
Nettoomsittning 0 J, 0 0
Resultat efter finansiella poster 1 682 634 3216772 458 109 1 290 280
Soliditet (%) 04,38 94,31 95,74 96,87

Definitioner av nyckeltal, se noter

Forandringar i eget kapital

Aktiekapital  Ovrigt fritt Arets resultat Summa fritt

eget kapital eget kapital
Belopp vid arets ingang 500000 16431955 1912615 18344 570
Resultatdisposition enligt beslut av
arsstamma: 1912615 -1 912 615 0
Utdelning till aktiedgare -187 500 -187 500
Arets resultat B 096 747 996 747
Belopp vid arets utgang 500000 18 157 070 006 747 19 153 817
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Resultatdisposition

Medel att disponera:
o0 Balanserat resultat 18 157 070
F£ Arets resultat 996 747
Ii 19 153 817
%i Forslag till disposition:
o Utdelning 195 250
¢ Balanseras i ny rikning 18 958 567

19 153 817

Forslag till beslut om vinstutdelning
Styrelsen foreslar att utdelning ldmnas med 195 250,00 kr. vilket motsvarar 39,05 kr. per aktie.

Styrelsen foreslar att utbetalning av utdelningen skall ske i omedelbar anslutning till arsstimman.

Styrelsen anser att den foreslagna vinstutdelningen 4r forsvarlig med hénsyn till de krav som verksamhetens art,

omfattning och risker stéller pa storleken av det egna kapitalet samt bolagets konsolideringsbehov, likviditet och
stdllning 1 Ovrigt.

Yttrandet ska ses mot bakgrund av den information som framgar av arsredovisningen. Foretagsledningen planerar inga
visentliga fordndringar av befintlig verksamhet sa som visentliga investeringar, forsidljningar eller avveckling.

Betriffande bolagets resultat och stéllning i Gvrigt hdnvisas till efterféljande
resultat- och balansrikningar med tilthrande noter.
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Resultat fran 6vriga finansiella anldggningstillgangar
Réntekostnader och liknande resultatposter

Summa finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Bokslutsdispositioner

Fordndring av periodiseringsfonder
Summa bokslutsdispositioner

Resultat fore skatt

Skatter
Skatt pa arets resultat

Arets resultat

2 907 238
-6 066

2901172

1 682 634

-424 000

424 (000

1258 634

-261 887
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RESULTATRAKNING | 2022-01-01 2021-01-01
Not 2022-12-31 2021-12-31
Rorelseintikter
o Nettoomsiéttning | 0 0
E.ﬂt; Summa rorelseintiakter 0 0
v
Ef; Rorelsekostnader
) Ovriga externa kostnader 98 186 -78 824
& Personalkostnader 2 -1 120 352  -1189778
Summa rorelsekostnader -1 218 538 -1 268 602
Rorelseresultat -1 218 538 -1 268 602
Finansiella poster

4 489 705
-4 331

4 485 374

3216772

-806 000

-806 000

2410772

-498 157

1912 615
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BALANSRAKNING
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Materiella anliggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer
Summa materiella anléiggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga virdepappersinnehay
Summa finansiella anldggningstillgangar

Summa anléiggningstillgangar
Omsiittningstillgangar

Kassa och bank
Kassa och bank

Summa kassa och bank
Summa omsiittningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not
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2022-12-31

8 500

8 500

16 690 677

16 690 677

16 699 177

5 584 823

5 584 823

5 584 823

22 284 000

2021-12-31

8 500

8 500

18 705 477

18 705 477

18 713 977

2 371 597

2 371 597

2 311 397

21 085 574
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BALANSRAKNING 2022-12-31 2021-12-31
Not |

EGET KAPITAL OCH SKULDER

% Eget kapital

o

W

?,.E Bundet eget kapital

L;'g;‘ Aktiekapital 500 000 500 000

e Reservfond 60 400 60 400
Summa bundet eget kapital 560 400 560 400
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 18 157 070 16 431 955
Arets resultat 996 747 | 1912615
Summa fritt eget kapital 19 153 817 18 344 570
Summa eget kapital 19714 217 18 904 970
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder 1 660 000 1236 000
Summa obeskattade reserver 1 660 000 1236 000
Kortfristiga skulder
Skatteskulder 807 364 885 206
Ovriga skulder 80 419 37 398
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 22 000 22 000
Summa Kortfristiga skulder ‘ 909 783 944 604
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 22 284 000 21 085 574
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NOTER

Not 1

Redovisnings- och virderingsprinciper

Arsredovisningen #r upprittad i enlighet med &rsredovisningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad

(BFNAR 2016:10) om arsredovisning i mindre foretag.

Materiella anldggningstillgangar
Tilldmpade avskrivningstider:

Inventarier, verktyg och installationer

Tillgangen bestar av konst, ej avskrivningsbara tillgangar.

Noter till resultatrakningen

Not 2

Medelantal anstillda

Medelantal anstillda
Medelantalet anstidllda bygger pa av bolaget betalda
nirvarotimmar relaterade till en normal arbetstid.

Medelantal anstdllda har varit

Noter till balansrikningen

Not 3

Not 4

Inifentarier, verktyg och instaliationer

Ingdende anskaffningsvirden
Utgaende anskaffningsvirden
Redovisat virde

Andra langfristiga virdepappersinnehav

Ingdaende anskaffningsvirden
Inkop

Forsidljningar

Utgaende anskaffningsvirden
Redovisat virde

2022

2,00

2022-12-31

8 500

8 500

8 500

2022-12-31

18 705 477
4 390 923
-6 405 723

16 690 677

16 690 677

2021

2,00

2021-12-31

8 500

8 500

8 500

2021-12-31

17 859 377
9610122
-8 764 022

18 705 477

18 705 477

Nordea depa 239780. Marknadsvirdet pa balansdagen 22 768 482 kronor (foregdende ar 26 461 531 kronor)

Sida 7 av 8




AB Bene Via
Org.nr. 556614-9448

NOTER
Ovriga noter
e
T
‘i;f; Not 5 Definition av nyckeltal
H:'l
n Soliditet
EE]} Justerat eget kapital 1 procent av balansomslutning
-
Goteborg
2023-02-27
® J..4
Zenon BeneW1at
Verkstillande direktor
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KOMMENTARER TILL ARSREDOVISNINGEN 2022
Foregaende ar var i sin helhet bara ett litet preludium infor det “riktiga” annus horibilis, 2022.

e Krigi Ukraina,
e Vaxande spanningar USA-Kina (Taiwan),
e Ensnabbt bromsande global ekonomi och full retratt fran globalisering,

e Handelskrig, geo-ekonomisk konfrontation mellan USA och Ryssland {eskalerande motsattningar,
sanktioner, handelsbojkott, exportférbud; parterna har nationaliserat varandras tillgangar; detta har

dven drabbat flera stora svenska bolag), mellan USA och Kina (med sanktioner och exportférbud;
svenska och europeiska foretag har redan kommit i kldm pa grund av handels- och technologikrig)

e Hot av en akut ekonomisk depression liknande den pa 1930-talet

e Nya serier av kriser inom mat och energi

e Den hetaste inflationen pa 40 ar Europa: 1 mifjard {md;10°) = 1000 miljoner;
. 1 biljon {bn;1012) = 1000 miljarder
¢ Slutet pa stimulanser och slutet pa lagrantepolitiken USA och England: 109 kallas 1 billion; 1012 kallas trillion

Har anvander vi en europeisk standard

¢ Den varsta energikrisen pa decennier
¢ Avbrutna leveranskedjor
e Rasande kryptovalutor

e En avdesamsta forsta halvorna av aret nagonsin for aktier

Som det inte vore nog...
Varldens ekonomi fick annu hardare kdnna effekter av ohallbara skuldnivaer, en ny era av lag tillvaxt, laga
globala investeringar och de-globalisering, storskalig ofrivillig migration och det vaxande trycket fran

klimatforandringar. Tillsammans konvergerar dessa faktorer till att forma ett unikt, osakert och turbulent
decennium som kommer.

Osakerhet, ovisshet

Varlden som vi har kant den haller pa att ta slut. Det vi gar in i dr nagot som var generation inte har upplevt
tidigare; globalisering, globalt samarbete, fri global handel, Europeiska unionen har galler backvaxel.

Vi lever i en tid av allt hardare geopolitisk konkurrens mellan USA och Kina. Deras motsattning liknar alltmer en
klassisk Thukydidesfdlla vars grund ligger i en strukturell férandring av maktbalansen mellan en aspirerande
makt och en dominerande makt. | det aktuella fallet:

= aspirerande makten (Kina) visar ett vaxande rattighetsansprak, uppfattning av sin betydeise, alit oftare
agerar bestamt i sitt naromrade, kraver mer att siaga och ett storre handlingsutrymme,

= den dominerande makten (USA) ar beslutsam att forsvara status quo och fruktar om sin valdsdominans.

12 utav 16 liknande fall i historien (med borjan i krig mellan Sparta och Aten 431-404 8¢) slutade med krig.

Men varldens tva ekonomiska giganter ar langt ifran de enda med skinn i spelet. WW3 har aldrig varit narmare.
Rysslands pausar deltagande i Startavtalet om karnvapen. Tittar man bara pa ekonomin sa undrar man: hur
pass skiljer sig den aktuella situationen fran ett krig?

Hur lange kommer det globala monetdra systemet att baseras pa dollarn? Dess kdpkraft har minskat med
nastan 97 % sedan grundandet av Fed 1913; 1 dollar fran 1913 var bara vart 3,3 cent i december 2022! (se: BoL
Statistics). Genom att behalla dollarn som global valuta, atnjot USA manga fordelar - att manipulera
vaxelkurser, tjdna provision pa transaktioner mellan alla dar omrakningen saker i USD. USA kant o m
utestdanga vissa lander fran att tillampa dollar i sina transaktioner. Dollars dominans blev dnnu mer hotat; forst
var det Europa med EUR; Flera ldnder har gatt éver till alternativa system i sin utbyteshandel - Kina, Ryssland,
Saudi Arabien, Iran, Indien gick 6ver till andra valutor under aret. Avancerat arbete pagar for att skapa en
rnativ viarldsvaluta inom BRICS, baserad pa en korg av naturresurser (inklusive guld, silver, koppar, raolja).
en reaktion kommer vi att se fran Amerika nar deras hegemoni borjar bli undergravd?




Variden omkring dversvammas med fiat-valutor som inte langre backas av guld. | USA 6kade penningmangden
2,5 ganger aren 2008-2022 matt med M1- och M2-indikatorer. En liknande situation &r i nastan alla andra
vasterlander. Vi kan inte leva utan subventioner, QE, tullbegriansningar mot de som arbetar mer och béittre an
0ss. Skuldsattning av varldens storsta lander (USA, Japan, ltalien m m) ar skyhog jamfort med deras BNP.
Bretton Woods systemet tillhor historien. "Cash is trash” (Ray Dalio)

Det pagar en rad olika projekt runtom i virlden att ersitta kontanter med digitala valutor utgivna och
kontrollerade av centralbankerna; CDC. En skillnad mellan decentraliserade kryptovalutor och det
centratiserade CDC:et ar att kryptovalutor inte har maéjlighet att 6ka obehindrat i mangd. Centralbanker kan
diaremot enkelt dka ut valutan hur mycket som helst.

Har ndgon tankt om konsekvenserna? Jag bortser har fran statens kontroll 6éver individens personliga frihet —
den har vi inte sa mycket kvar av. | en makro-skala kan systemet missbrukas inte enbart av diktaturer utan av
"hederliga demokratier” (se strejker i Kanada 2022)7? Kriminaliteten férsvinner ju knappast med inférande av
CBDC. Vart gar det att l06sa in den fysiska valutan, och hur mycket per person/féretag?

Europa ar i kris. Hela den europeiska ordningens arkitektur haller pa att kollapsa. Europeiska beslutsfattare
trodde att 2023 skulle bli aret da den gamla kontinenten atervande till en ny normal med anstandig tilivdxt och
under 2 % inflation. Tyvdrr dr dock det nya normala betydligt fulare dn vad ekonomer hade férvdntat sig. Den
ryska invasionen forenade en kort stund Europa, men det ar ett kortlivat fenomen. Vad kommer vi att se som
ett resultat av den ytterligare uppldsningen av Europa, av EU? —vilken ordning, eller snarare oordning? Lyckas
nagon gammal aristokrat att ta Bundestag igen? (/dter som Monty Python)? Hur kommer Spanien (Katalonien,
Baskien) och Storbritannien (Skottland, Irland) att se ut? Vart dr Europa pa vag ideologiskt? Tyvarr ar
nyheterna inte optimistiska. Populism och nationalism finner grogrund i varje land. Lat oss inte glomma att
Europa ar en valdigt stor marknad for Sverige.

Av de FORTUNE-100 varldens storsta foretagen ar endast 14 europeiska — det storsta ligger bara pa 12:e plats
och det dr inte nagon hoégteknologisk gigant utan LVMH-féretaget med dess mode, smink och alkoholhaltiga
drycker.

Extrem rikedom i varlden dkar parallelit med extrem fattigdom. Det galler sociala klyftor inom ldnder samt
klyftor ldnderna emellan. Det fenomenet intréffar samtidigt for forsta gdngen pa 25 ar! Ett (1) % av de rikaste
har samlat pa sig dubbelt sa mycket ny rikedom (42 bin USD) som resten av varlden under de senaste tva aren.
Miljardéars rikedom vaxer med 2,7 mid dollar dagligen! Samtidigt ar cirka 1,7 miljarder manniskor verkligen
fattiga. “Fattigdom orsakar revolution och brottslighet” {Aristoteles) - och stora migrationsvagor, kan man lagga till.

Flera kinda ekonomer som vi féljer predikar en annalkande recession. Asikterna om lagkonjunktur varierar,
fran den milda varianten till globaldepression liknande den fran 1929 - 1932: “Gloom & doom”. Om detta
intraffar {redan H302, som man gor gallande)} kommer konsekvenserna bli djupgaende och ldmnar inte Sverige
oberort.
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SVERIGES ekonomi klarade pandemin och ar 2022 relativt bra. Vi 6kade statsskulden liksom omvirlden, men
fran en mycket lag niva. | skrivande stund dr Sverige redan tillbaka pa 2019 &rs laga niva.

Ekonomer forvantar sig kort och konjunkturnedgang som ett basscenario dar ekonomin vantas backa med 1,2
% i ar. Lagkonjunkturen kommer att vara mildare jamfért med finanskrisen och den i borjan av 90-talet, bade
nédr det galler djup, arbetsloshet och hur lange den haller i sig. Osdkerheten i asikterna gélier inflationen och
utvecklingen for den svenska kronan.

Fenomenet med stora fluktuationer i vaxelkurserna var en av handelserna under 2022. Vi har sett
betydande svangningar i dollarn, den schweiziska francen, det brittiska pundet; euro, japanska yen.
Samtidigt var den svenska kronan och manga andra perifera valutor rekordlaga. For den kommersiella
dimensionen dr sadan instabilitet oonskad.

Ar 1864 kostade en amerikansk dollar bara 1,78 riksdaler. Mellan 1870 och 1919 holl sig priset for en dollar
stadigt, med vissa dippar, inom 3 kronor. Under WW2 var vaxlingskursen 4:17-4:20; 1948 var det sista aret da
dollarn hamnade under fyra kronor (3:60). | dessa dagar, februari 2023, f6il kronan till sin rekordlaga notering



pa 10,62 kr per USD. Liknande nedgdngar noterades mot schweiziska frank och euro. Ar tiden kommen for att
infora Euro? Det har gatt 20 ar sedan folkomr&stningen. Kronan har inte blomstrat under aren i utanférskap,
och foretagen har inte fatt nagon uppenbar hjalp av en rorlig valuta, Manipuleringen av kronkursen langsiktigt
reducerat genomforandet av nddvandiga effektiviseringar.

r-l:

Stockholmsbdrsen beskrevs ofta som en av de basta i varlden. | en genomgang avseende genomsnittlig arlig
borsavkastning i lokal valuta mellan 1970 och 2019 hamnade Sverige pa en forstaplats. Stockholmsborsen
hade under denna tidsperiod lyckats generera en avkastning om 9,2% per ar. Samtidigt ar den svenska borsen
ratt liten ur ett internationelit perspektiv och har en volatil utveckling. Stora negativa handelser i varlden har
under historien paverkat Stockholmbérsen, men nedgangar vande faktiskt inom 12-18 manader. Sa var det
med Vietnamkriget 1955-6 (fallet blev -6,5 och -2%), kalla kriget (-0,6 och —8,4%), oljekrisen pa 1970-talet, nar
IT-bubblan sprack 2000-2. Under finanskrisen 2007-8 bevittnade borsen fritt fall pa -6,8 och -42% (!) — desto
storre blev uppgang ar 2009: +40%.

Historiskt var 2022 ett valdigt daligt ar. Borsindex {6l -23% (-31% det fOrsta halvaret) Samtidigt har ett globalt
index backat 6,5% och ett europeiskt index 6,7% (raknat i SEK) Av alla aktiemarknader i Europa var
Stockholmsborsen det samsta valet - enligt Citigroup. Den svenska marknaden fick dessutom ett par
varningsflaggor och rankas som den marknaden i Europa med samst potential, samtidigt som den fortfarande
ar ratt dyr. Varderingsmassigt befinner vi oss pa samma niva som under tioarsperioden f6re coronapandemin.

Som langsiktig investerare later vi oss inte att paverkas av kortsiktig turbulens. Det géller att ha sikte pa egna
Iangsuktlga mal se t|II att ha en valdlver5|f|erad portfol J och sna[__a___re se borsnedgangar som ett tilifdlle att
I dessa osakra tider okade Vi Ilkwdlteten

..........
.....

.....

Vi har konsekvent hallit oss till konservativ fundamental analys i var investeringsstrategi och investerat
bolagets pengar med omsorg. Borsen dr inget kasino! Eftersom vi inte d@r en bank (kanske tyvadrr?) maste vi ta
ansvar for vara ekonomiska beslut —i en kristid kommer staten inte att radda oss.

Det kommer valdlgt manga prognoser fran dlverse radglvare fran ollka haII En del utav dem har llka varde som
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Vi haller oss borta fran obligationsmarknaden — som har haft sitt samsta ar pa manga decennier.

Likasa var vi kallsinniga vad det géller investering i s.k. SPACY, eller Special Purpose Acquisition Company, som tar
in kapital fran investerare via en borsnotering med syftet att kdpa upp eller ga samman med ett annat bolag.
Sadana affarer liknar Las Vegas eller att skriva ut en blank check at nagra “glada pojkar”.

Verkligheten pa de amerikanska bérserna medférde att vi inte var intresserade av att investera i amerikanska
aktier, trots de ibland frestande utsikterna for Tesla, Apple eller Amazon. Wall Street verkade tappa kontakt
med verkligheten under 2022 och innan dess - mater man det med ett s.k. Shiller p/e ratio (P/E 10 ratio) eller
s.K. Buffett-indikatorn dvs ett forhallande mellan det totala marknadsvardet for alla borsnoterade aktier mot
USA:s BNP. | bada fall ar bilden klar: marknaden var ung 60% 6vervarderad. Det senaste P/E-talet har det
kommit ner till 27. Arets (jan, feb) kursrusning ar ett falskt bérsrally i var uppfattning. Hur marknaden
kommer att sluta i ar ar ytterst osédkert!

Vi har inte investerat i t ex i fornybar energi eller start-ups inom det farmaceutiska omradet. Likasa i
fastighetsbolagsaktier; ranteuppgangen i slutet av 2022 har orsakat stora kursnedgangar for dem.
Substansrabatterna pa svensk fastighetsmarknad astadkommit massiva vardefall for manga av
fastighetsbolagen. Aktiernas 6de styrs nu mest av rantan samt ratinginstituten. Hur aktierna gar framoéver
beror mycket pa utvecklingen for rantan. Somliga ekonomer tror inte att inflationen kan tamjas latt; under
1970-talet kom den i tre vagor, varje gang blev vagen varre. Det tog ett drygt decennium innan man da fick
bukt med den.



Trots en tidvis stor upphetsning kring kryptovalutor och deras onormala kursuppgangar var vi bestamt
avvisande till att ens Gvervaga det alternativet. Bitcoin dr ingen “riktig” valuta, vilken (stor) ekonomi backar
upp den? - Bakom USD star det ett stort ekonomiskt system, med politisk dominans i varlden, och militar
styrka, inte minst. Och bakom kryptovalutor? De som tror att blockchain gémmer varifran pengar i ens
“wallet” kommer ifran (fran kriminalitet?) ar pa hall is. En sadan sdkerhet dr fullstandigt illusorisk —
myndigheter kan, flera ar senare, komma at de register (KYC, Know Your Client) som forvaras av

"gruvarbetare” eller bérser dar krypton hade kopts. Hela formdgenhet riskerar da att raderas, om den inte gor
det tidigare som resultat av kursras. Flera lander satter dessutom alit storre hinder och begréansningar for

handel med kryptor. S3, summa summarum, en investeringsform i bitcoin ar likvardig ett Ponzi scheme - ett
mycket daligt alternativ for ett seriést bolag.

Horisonten framfor oss

Framgent kommer vi dgna var uppmarksamhet at investering i metaller - guld, silver, koppar samt de

gruvbolag som utvinner dem. Férst maste vi dock sjdlva fa nodvéandig kunskap om vilka regler som géller den
ddr marknaden, Att satsa bolagets resurser utan att ha nddvandig kompetens vore det lika oseriGst som att
kasta till DART-tavia.

Vad vi kan garantera ar att Bene Via dven i fortsdttningen kommer att agera med stor forsiktighet pa alla
mdjliga fronter med en langsiktig strategi i vara investeringar, samt en bra kostnadskontroll. Bolagets ambition
och andamal ar en bergsaker finansiell stdllning och fortsatt vidareutveckling - om bara férutsattningar finns.
Det ser ut att ar 2023 blir igen en stor utmaning. Den vdxande geo-politiska och ekonomiska ovissheten gor
inte vara investeringar {attare och resultaten inte alitid forutsagbara.

Viarlden vi ar pa vdg till ér inte vdrlden vi [imnar bakom oss. Panta rei...

Zenon Benewiat
VD, Bene Via AB i Goteborg

2023-02-26



