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Om Nordkinn

Nordkinn Asset Management har som
malsattning ar att skapa och bevara
vardetillvaxt genom att generera en stabil
absolut avkastning for dess investerare.
Baserat pa ett unikt team med lokal expertis,
ar Nordkinns ambition att vara en ledande
fondforvaltare i Norden i sitt slag.

Om fonden

Nordkinn Fixed Income Macro Fund &r en

svensk specialfond som star under tillsyn av
Finansinspektionen. Med utgangspunkt fran
global rantemarknad och med tonvikt pa
Norden, efterstravar fondens
forvaltningsteam att maximera stabil
riskjusterad absolut avkastning till en arlig
volatilitet om 4-8% per ar.




Sammanfattning av 2013

Basta investerare,

I juli 2013 lanserades Nordkinn Fixed Income Macro Fund. Fonden
startade med 324 miljoner kronor i forvaltat kapital framst fran
nordiska institutioner men &dven fran ett antal férmogna
privatpersoner. Fortroendet fran investerare har sedan dess stadigt
okat bade i termer av nya fondandelsdgare men dven genom ytterligare
kapitalinfléden. | slutet av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till 684
miljoner kronor.

Som referens genererade matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro
Fund SEK A en avkastning pa +2,03% under andra halvaret av 2013.
Motsvarande avkastningsprofil hade matarfonderna NOK B, EUR C samt
NOK E och samtliga matarfonder uppvisade ingen tydlig samvariation
gentemot varken breda aktie- eller obligationsindex. Matarfonderna
SEK D och EUR F ar annu inaktiva.

Nordkinn bestar av sju partners baserade i Stockholm och Oslo dar varje
partner bidrar med specifik kompetens. Bonussystem forekommer inte
utan har ersatts av ett lika dgande mellan de aktiva i bolaget.
Darigenom sammanvavs fondandelsdgarnas intressen med de aktiva i
bolaget, da langsiktighet och sunt risktagande blir ett forhallningssatt i
hur fonden férvaltas och i hur bolaget drivs.

I den har arsrberattelsen beskriver vi var investeringsfilosofi och
forvaltningsprocess, vilka ar grundlaggande byggstenar i var ambition
att vara en ledande fondforvaltare i Norden i vart slag.

Erik Eidolf, VD
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Nordkinn i korthet

Nordkinn Asset Management syftar till att skapa och bevara
vardetillvaxt genom generering av stabil absolut avkastning
till dess investerare.

Med kontor i Stockholm och Oslo ar Nordkinns verksamhet
baserad pa expertisen och kunskapen hos de sju aktiva i
bolaget. Teamet har en kollektiv erfarenhet som 6verstiger
100 ar fran kapitalférvaltning med global rantemarknad och
absolut avkastning som huvudfokus.




Om Nordkinn Asset Management AB

Nordkinn ~ Asset ~ Management AB
grundades 2012 som ett oberoende
nordisk fondbolag av sju partners baserade
i Stockholm och Oslo. Foretaget ags till 70%
av sina anstdllda och resterande 30%
minoritetsags av en grupp externa
nyckelpersoner som varit engagerade i
hedgefondbranschen sedan bdrjan av
1990-talet. Genom minoritetsagarna har
bolaget medvetet 6verkapitaliserats i syfte
att ge arbetsro att utveckla verksamheten
langsiktigt. Nordkinn Asset Management
AB dger 100% av Nordkinn Asset
Management Oslo Filial och star under
tillsyn av svenska Finansinspektionen.
Bolagets filial i Oslo star dven under tillsyn
av det norska Finanstilsynet.

| syfte att skydda investerarnas intressen
genom sund bolagsstyrning, har Nordkinn
en styrelse med en majoritet av oberoende
ledamoéter. De oberoende ledamodterna
inkluderar styrelsens ordférande Tor
Bechmann, advokat Tenden Advokatbyra,
Christer Franzén, Investeringschef Ericsson
Pensionsstiftelse, Runar Gulhaugen,
tidigare Investeringschef Norsk Hydro
Pensionsstiftelse och Arne Jon lIsachsen,
professor i makroekonomi vid Bl Oslo
Handelshogskola. Ledamoter som ar
anstédllda i Nordkinn, och darmed inte &r
oberoende, inkluderar Erik Eidolf, Ronny
Eriksson och Tom Farmen, som
representerar bolagets ledning,
investeringsteamet samt riskhanteringen.
Styrelsen sammantrader regelbundet i
syfte att styra utvecklingen inom bolaget
samt sakerstdlla att bolaget fortlopande
foljer gallande lagar och forordningar samt
de regler och foreskrifter som angivits av
de svenska och norska tillsyns-
myndigheterna.

Utifran bolagets kontor i Stockholm och
Oslo forvaltas Nordkinn Fixed Income
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Macro Fund. Tre anstdllda ar baserade i
Stockholm och fyra ar baserade i Oslo.
Investeringsteamet  bestar av  fem
personer, av vilka fyra ar portfoljférvaltare
och en person uteslutande fokuserar pa
riskhantering. En person bar dvergripande
ansvaret for kundhantering.

Om fonden

Fonden ar en absolutavkastande
specialfond med malsattning att skapa och
bevara virde at dess andelsdgare och
darmed uppvisa en stabil riskjusterad
avkastning oberoende av kursutvecklingen
pa aktie-, rante-, valuta- och
ravarumarknaden.

Genom lokal expertis, specialisering och
narvaro ar forvaltningens fokus de nordiska
kapitalmarknaderna, men fonden agerar
dven pa oOvriga OECD-marknader. |
forvaltningen av fonden laggs tonvikt pa
rantemarknader, men fonden har &ven
mojlighet att sprida riskerna genom
positioner pa aktie-, valuta- och
ravarumarknader. Minst 50 procent av
fondens vdrde ska vid var tid vara
placerade i ranterelaterade finansiella
instrument.

For att uppna malsattningen ar fondens
placeringsmojligheter mindre begransande
an for véardepappersfonder, sasom
mojligheten att i storre omfattning
anvanda derivatinstrument, belaning samt
blankning. Detta mdjliggor for fonden att

exploatera onskvarda risker, att
neutralisera icke oOnskvarda risker, att
kombinera riktningsberoende och

riktningsoberoende positioner och darmed
effektivt hantera fondens totala
riskexponering.

Fondbolaget efterstravar att fondens
genomsnittliga riskniva, matt som arlig
standardavvikelse 6ver en rullande
tjugofyramanadersperiod, ska uppga till 4



till 8 procent. Vidare efterstrdvas en
assymetrisk avkastningsprofil utan stora
vardefall genom fokus pa sa kallad stop-
loss disciplin.

Det bor sarskilt uppmarksammas att den
efterstravade genomsnittliga risknivan kan
komma att 6ver- eller underskridas vid
ovanliga  marknadsférhallanden  eller
extraordindra handelser.

Investeringsprocessen

Investeringsteamet kombinerar top-down
analys av de radande makroekonomiska
forutsattningarna med hur marknads-
forutsattningarna bedéms vara pa nagot
kortare sikt.

Over tid anser vi att virderingarna pa
finansiella instrument atergar till “normal”
vardering med hansyn till makroekonomisk
fundamenta. Darfor ar analysen av
makroekonomisk fundamenta en av
grundpelarna i var investeringsprocess.
Utifran detta synsatt saljer vi instrument
som vi anser vara oOvervarderade (s.k.
blankning) och koper instrument som vi
anser vara undervarderade, ofta men inte
alltid genom kombinerade riktnings-
oberoende strategier.

Pa kort sikt kan priser ofta variera kraftigt
kring vad som kan anses vara “normal”
vardering, pa grund utav t ex politiska och
makroekonomiska handelser. Dessa
situationer kan ha betydande effekt pa
varderingar och marknadssentiment. Vi
bedomer darfor fortlopande potentiella
katalysatorer och gor egna prognoser i
syfte att forutse, och darmed utnyttja,
dessa kortsiktiga marknadsrorelser. Dessa
katalysatorer ar som exempel prognoser
for  penningpolitiska  utfall,  makro-

ekonomisk  data, statistik-rapporter,
overraskningsindex och marknads-
positioneringsdata.

Med ett investeringsteam i tva stader avser
vi kapitalisera pa en tydlig nordisk
spetskompetens. Vidare, baserad pa lang
individuell  historik av  framgangsrik
rantehandel, besitter vara portfolj-
forvaltare var for sig olika spetskunskaper
avseeende sin forvaltningsstil som spanner
over saval kvantitativt till diskretionart
forhaliningssatt. Aven geografiskt
huvudfokus skiljer sig mellan forvaltarna
Detta skapar en diversifiering inom teamet
hur idéer genereras och hur positioner tas.

| syfte att optimera riskutnyttjandet for att
maximera absolut avkastning och simultant
unvika nedatrisker forhaller sig
portfoljforvaltarna till ett internt ramverk
for risktagande. Detta ramverk ar nagot
som vi kallar Game Plan system:

Game Plan system

Alla investeringar ar foremal for en i forvag
definierad plan, sk Game Plan. Inspirerad
av teorier inom Behavioral Finance, syftar
detta till att disciplinera vara portfolj-
forvaltare att lata vinster l6pa men att
begransa forluster genom strikt stop-loss
disciplin. Syftet med game plan ar alltsa att
skapa ett ramverk for disciplin, fokus och
transparens i investeringsprocessen
eftersom forvaltarna darmed agerar
utefter fordefinierade rutiner. Detta okar
den forvantade riskjusterade avkastningen
eftersom forluster begransas och vinster
tillats excellera.



Integrering av riskhantering och
organsisation kring fonden

Riskhantering ar en central byggsten, och
darmed en fullt integrerad del, i Nordkinns
investeringsprocess. En person fokuserar
uteslutande pa aktiv hantering av risk.

Som svensk specialfond alaggs en rad
regler  och foreskrifter pa hur
organisationen  kring  fonden  skall
struktureras. Dessa regler har det
Overgripande syftet att skydda
investerarens  intresse  genom att
sdkerstdlla ett oberoende  mellan
nyckelfunktionerna inom och runt fond-
bolaget. Vidare finns krav pa insyn sa att
Finansinspektionen kan sdkerstalla att alla
rutiner och regler efterfoljs. Mot bakgrund
av detta har Nordkinn, i tillagg till de
interna funktionerna, etablerat féljande
organisation kring fonden:

e Externt back office for att separera
NAV-berdkning och adminstration
fran fondbolaget

e Extern riskfunktion for fortlopande
oberoende kontroll av samtliga
risklimiter (i tillagg till den interna
riskfunktionen)

e Extern regelefterlevnadsfunktion
for fortlopande oberoende kontroll
av att samtliga rutiner efterlevs.

e Externt férvaringsinstitut och prime
brokerage

e Oberoende revisionsfunktioner,
bade avseende intern revision och
extern revision

| tillagg har Nordkinn etablerat system som
mojliggor transparens bade inom bolaget
och gentemot bolagets motparter. Dessa
system inkluderar tex ett straight-through-
processing portfoljforvaltningssystem
(Bloomberg AIM) och det egenutvecklade
game plan systemet.
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Transparens

Att ha vdlinformerade investerare ar nagot
som ligger i Nordkinns intresse. Om
fondens investerare har god forstaelse av
hur  Nordkinn  arbetar s3  Okar
sannolikheten att investerarens
forvantansbild motsvarar avkastnings-
profilen i fonden over tid. En grundsten i
detta ar att bibehalla en O6ppenhet och
transparens gentemot investerarna, ndgot
Nordkinn efterstravar i storsta mojliga
utstrackning i vara manadsrapporter och
ovriga rapporter. Investerarna uppmanas
att engagera Nordkinn om man uppfattar
att man inte erhaller relevant transparens
och den information man onskar erhalla.

Marknadskommentar

Virldsekonomin 2013: Atervindo
mot det normala?

Varldsekonomin vaxte med ca 3% under
2013, vilket var nagot under férvantan i
relation till konsensus. Global tillvaxt var
modest vid arets borjan men tog fart under
andra halvan drivet av avancerade
ekonomier.

Vid ingangen av 2013, var rantenivan pa
statsobligationer i avancerade ekonomier
laga pa grund av blygsam tillvaxt i
kombination med centralbankernas
enormt expansiva penningpolitik. Rantorna
steg kraftigt under andra och tredje
kvartalet efter att amerikanska
centralbanken signallerade att de skulle
minska pa deras stodkop av tillgangar,
nagot som sammanfoll med starkare
makrostatistik. | relativa termer var
rantorna pa amerikanska statspapper
hogre én de for Japan och Euroomradet pa
grund utav skillnaderna i det foérvantade
penningpolitiken.



| kontrast till detta, bromsade
tillvaxtlandera kraftigt in under 2013, vilka
tidigare hade dragit betydande férdelar av
det ultraexpansiva penningpolitiken i
avancerade lander. Investerare oroades
over risken att hogre rantor i avancerade
ekonomier skulle leda till utstrommning av
kapital fran tillvaxtmarknaderna. Som ett
led i detta foll manga valutor inom
tillvaxtmarknaderna i varde under aret.

Nedgangen inom tillvixtmarknader ledde i
sin tur till fallande ravarupriser, vilket
skapade vardefall for ravarukansliga
valutor sasom australiensiska dollarn och
norska kronan. Japanska yenen var den
samsta valutan inom G10 under 2013 mot
bakgrund av den expansiva
penningpolitiken som o©kade riskaptiten
bland investerare. Amerikanska dollarn,
brittiska pundet och nya zeelandska dollarn
redovisade alla vardedkning under aret,
drivet av starkare makroutsikter.

Aktiemarknaderna i avancerade ekonomier
steg under 2013, trots att investerarna
tidvis drog 6ronen at sig nar amerikanska
centralbanken 6ppnade for att minska pa
stodkopen. Japanska Nikkei index stod ut i
G10 med stark avkastning, foljt av
amerikanska S&P index.

USA: Politiska
overraskningar

spanningar och

Amerikanska ekonomin vaxte med strax
under 2% 2013, vilket var lagre an
forvantat. Den relativt  blygsamma
tillvaxten ar i det narmaste en spegebild av
de 2.5% av BNP som IMF uppskattar att
nedtrappningen av finanspolitiken innebar
for landet. Hushallens konsumption 6kade
medan tillvaxten i investeringar var
mindre. Om an arbetsmarknaden visade
tydlig forbattring 1ag arbestslosheten Gver

amerikanska centralbankens definition av
full sysselsattning.

Med stdd av minskad outntnyttjad
kapacitet i ekonomin, starkare
framtidsutsikter samt potentiella
kostnaderna pa ldangre sikt for den
expansiva penningpolitiken, beslutade US
Federal Reserve i december att de skulle
paborja en reducering av deras stodkop
med 10 miljarder dollar per manad med en
ambition att avbryta stodkopen under
fjarde kvartalet 2014. Centralbankschefen
Ben Bernanke kom med forsta signalen for
denna sk “tapering” i ett tal han holl i maj,
vilket kom som en fullstandig 6veraskning i
marknaden med omfattande fallande
varde pa statsobligationer mellan maj till
september.

Obligationer steg kraftigt i varde efter det
ovantade beslutet av Fed att lamna
stodkdpsprogrammet orort under
september, och fick ytterligare bransle av
den politiska hardsmalta som uppstod i
oktober dar manga federala verksamheter
tvingades stanga. Efter detta foll
obligationer i varde under resten av aret.
Rantan pa 10-ariga statsobligationer var 3%
vid utgangen av aret, att jamfora med 1.6%
i maj.

Eurozonen: Undvik recession

Efter sex raka negativa kvartal i rad, 6kade
BNP i eurozonen de tre senare kvartalen
under 2013. Arbetslosheten stabiliserade
sig kring 12%, vilket stigit kraftigt sedan
borjan av 2011. Den hoga arbetslosheten
innebar att det finns hoég outnyttjad
kapacitet i ekonomin, vilket satter tryck
nedat avseende inflationsférvantningar.
Karninflation minskade till 0.8% i december
2013 jamfort med 2.2% ett ar tidigare.



Som motreaktion till de alltjamt laga
inflationstrycket i ekonomin sdankte ECB
styrrantan med 50 baspunkter i november
till 0.25%. Denna rdntesdankning férmadde
dock inte undvika en ytterligare
valutaforstarkning av Euron. Rantan pa
tyska 10-arsstatsobligationer steg med 50
baspunkter under 2013, vilket var mindre
an halften av o6kningen i motsvarande
obligationsranta i USA. | kontrast till
stigande langrantor i Tyskland sjonk
europeiska medelhavs-rantorna pa bred
front under aret.

Storbritannien och Nya Zeeland visar
pa styrka

Brittisk ekonomi Overraskade pa uppsidan
under 2013, med stark BNP tillvaxt och
fallande arbetsloshet. Om an
aterhamtningen i arbetsmarknaden i sig
var stark sa var tillvaxten i produktivitet och
l6neutveckling relativt svag. Var
uppfattning ar att outtnyttjad kapacitet i
brittisk ekonomi ar hogre an i USA. Oavsett,
Okade bade rantenivderna och det brittiska
pundet rejalt under 2013, trots engelska
centralbankens forsok att halla
marknadsrantorna pa laga nivaer.

Den Nya Zeeldandska ekonomin trummade
pa med alla cylindrar under aret och fick
stark stdd av god bytesbalans som spadde
pa tillvaxten. Centralbanken signallerade
sannolikheter for att man skall bérja hoja
rantan, vilket lyfte bade marknadsrédntor
och den Nya Zeelandska dollarn.

Japan: Forsok att sparka igang
ekonomin

Efter aratal av bekymmersam kombination
av deflation, lag tillvaxt och stigande
statsskuld lanserade Japan i december
2012 ett omfattande stimulanspaket som
fick stora effekter pa ekonomin och
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marknaderna under 2013.
Stimulanspaketet innehaller de tre pilarna;
massiv monitar expansion, fiskala lattnader
samt strukturella reformer. Om an det
funnits oklarheter kring ambitionerna kring
de fiskala lattnaderna och strukturella
reformerna, har stimulanspaketet tydligt
forandrat ekonomiska forvantansbilden pa
Japan. Japanska borsen matt genom Nikkei
steg ndarmare 60 percent under 2013 och
japanska yenen tappade kring 20% i varde i
handelsviktade termer.

Sverige: Forvanande lag inflation

Aktiviteten i Sverige forblev relativt lag
under 2013, men ekonomin tog fart under
andra halvan av aret drivet av tilltagande
hushallskonsumption och 6kad utlandsk
efterfraga. Arbetslosheten forblev pa en
relativt hog niva, vilket bidrog till ett lagt
inflationstryck. Som reaktion till den laga
inflationen beslot Riksbanken att sanka
reporantan till 0.75 procent i december,
trots oro for bostadsbubbla och hog
kredittillvaxt.

Rantan pa svenska statsbobligationer med
langre |optid 6kade i kolvattent av hogre
rantor i vastvarlden under de tre forsta
kvartalen av 2013, men sjonk under det
fjarde kvartalet nar inflationen sjonk mer
an forvantat i kombination med
rantesakningen fran Riksbanken. Med
motsvarande monster steg svenska kronan
initialt under aret men foll senare under
aret for att | princip sluta pa oférandrade
nivaer.

Norge: Ekonomin saktade in och
norska kronan tappade i varde

Tillvédxten i norsk ekonomi avtog under
2013. Inbromsningen var mest tydlig |
bygg- och oljeunderleverantors-
industrierna, dar aktiviteten minskat



betydligt de senaste aren. Huspriser foll
under andra halvan av aret men
stabiliserades | december och in | 2014.
Arbetslosheten steg, men fran laga nivaer.
Kapacitetsutnyttjandet oversteg normala
nivaer | borjan pa aret men nadde normala
nivaer mot slutet av aret. Underliggande
inflation var 1ag | borjan pa aret men steg
fortare an forvantat under andra halvaret
och avslutade 2013 pa en niva over 2
procent.

Norska centralbanken ldmnade sin
styrrénta oférdandrad pa 1.5% under 2013,
men rdntan pa statsobligationer med
langre |6ptider 6kade pa grund utav lagre
global efterfraga pa statsboligationer med
AAA-trating. Norska kronan tappade cirka
10 procent i varde under aret, drivet av en
kombination av svagare tillvaxt, en relativt
duvaktig centralbank samt genom aktiv
forsaljning av sakrare statspapper sasom
norska statsobligationer som tidigare varit
i hog efterfragan under eurokrisen.

Framtidsutsikter 2014:
Aterhamtning pa tilltagande

Vi férvantar oss att aterhamtningen i den
globala ekonomin kommer tillta
kommande manader och kvartal. Trots att
tillvaxten sannolikt foérblir ojamn mellan
regioner, tror vi att produktionen i
varldsekonomin totalt sett kommer 6ka
mer under 2014 @n under 2013.

Forutsattningarna for amerikansk ekonomi
ar goda givet relativt starka
balansrakningar hos hushallen, bolag och
banker. Aterhdmtningen i bostadsektorn
och stark aktiemarknad bor stodja
konsumentfértroendet, privat
konsumption och jobbtillvixt. Vidare
kommer negativa skatteeffekter betydligt
forminskas under 2014. Mot bakgrund av
detta forvantar vi oss att amerikanska
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centrabanken helt kommer avsluta sina
stodkop mot slutet av aret och forbereda
for successiv hojning av styrrantan. Rantan
pa statsobligationer bor stiga och lutningen
pa rantekurvan bor flacka. | denna miljo
forvantar vi oss att den amerikanska
dollarn kommer 6ka i varde.

Vi forvantar oss att euro-omardet kommer
dra fordelar av de senaste fiskala
konsolideringarna och strukturella
reformerna. Trots att utlaningsvilligheten
bland banker foérvantas forbli 1ag under
aret, vilket kommer hdamma aktiviteten i
ekonomin, tror vi pa en gradvis
uppgradering av tillvaxten. Trots denna
optimistiska syn anser vi inte att tillvaxten
avsevart kommer kunna férminska den
outnyttjade kapaciteten i ekonomin.
Darfor kommer inflationstrycket forbli
mycket lagt for en langre tid framover,
vilket leder oss till tron att europeiska
centralbanken sannolikt kommer leta efter
ytterligare I6sningar att stddja
tillvaxtutsikterna. Tyska statsobligationer
kan darfor forbli relativt dyra kommande
manader om &n de forblir sarbara for
starkare tillvaxtsiffror och hogre
amerikanska rantor.

Vi forvantar att brittisk ekonomi kommer
fortsatta sin trend uppat under 2014, men
det stora utbudsgapet och en betydande
vardeodkning i brittiska pundet sannolikt
kommer halla inflationen nere vilket
kommer borga for att expansiv
penningpolitik av centralbanken aven
under overskadlig framtid.

Trots att tillvaxten i Japan sannolikt
kommer tappa momentum efter att den
okade momsen infors i april 2014, tror vi att
inhemsk ekonomi kommer utvecklas i
positiv riktining pa grund av den expansiva
penningpolitiken. Staten forvantas dartill



aven genomfora ett flertal
tillvaxtframjande reformer under aret.
Darfor tror vi att rantorna i Japan kommer
Oka gradvis under aret fran dagens mycket
laga nivder och att den japanska yenen
kommer tappa i varde.

Efterfragan pa svensk export kommer
sannolikt 6ka i kdlvattet av den forvantade
tilltagande forstarkningen av den globala
ekonomin. De alltmer optimistiska
hushallen, som kan utldsas av starkare
konsumption och konsumentfortroende,
bor ocksa stddja tillvdaxten i Sverige under
2014. Dock kommer sannolikt
arbetslosheten endast falla marginellt fran
dagens relativt héga nivaer och outnyttjad
kapacitet i ekonomin kommer halla nere
forvantan pa inflationen. Mot denna
bakgrund forvantar vi oss att Riksbanken
kommer sdnka reporantan vytterligare
under 2014. Avseende svenska kronan ar
var langsikta vy positiv med stéd av
tillvaxtutsikterna och  den  positiva
bytesbalansen. Pa kort sikt anser vi dock att
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kronan kommer férbli under negativt tryck
pa grund utav den laga inflationen och
centralbankens expansiva forhallningsatt.

For den norska ekonomin forvantar vi oss
en relativt modest utveckling under aret.
Trots att exporten kommer dra férdelar av
den kronférsvagning vi sag under 2013 i
kombination @ med  starkare  global
efterfraga, kommer det inte kunna
kompensera for den svaga tillvaxten i
oljeinvesteringar  och byggindustrin.
Outnyttjad kapacitet ar lag och i princip
obefintlig, men arbetslésheten kommer
sannolikt  ©6ka gradvis under aret.
Nedsiderisken i tillvaxten har minskat
genom stabiliserade fastighetspriser och
lagre rantor for hushall och bolag. Darfor
tror vi att norska centralbanken kommer
att behalla styrrantan oférandrad pa 1.5%
dven under 2014. Norska kronan bor i
kolvattnet av allt detta aterhamta sig nagot
under aret.



Portfoljrisker och riskspridning

Nordkinn Asset Management kontrollerar
risken genom etablerade rutiner att félja
olika matt for marknadsrisk i realtid genom
ett antal olika system. Huvudmatt for
marknadsrisk dr Value-at-Risk (olika
metoder som parametrisk, historisk och
Monte Carlo berdknas). | tillagg anvands
aven andra matt for marknadsrisk sdsom

DV01 (baspunktvarde), Duration
(Rantefdljsamhet), Leverage  (Brutto-
exponering/havstangsrisk), Kredit-

spreadar, samt egenutvecklade risk och
risk-koncentrationsmal, samt scenario-
analyser och stresstester. Utfallen av dessa
scenarioanalyser publicerats bland annat
I6pande i manadsrapporterna.

Nordkinn anvander, i tillagg till den interna
riskfunktionen, en extern tredjepart (The
Financial Compliance Group - FCG) som
oberoende foljer upp risktagande och

Value-at-Risk ar ett statistiskt estimat som
baserat pa ett antal antaganden ger en
indikation pa forlustrisken i en portfolj. En
VaR-modell beraknas utifran ett givet
konfidensintervall (sannolikhet) och en
given tidshorisont (antal dagar). VaR kan
tolkas pa foljande satt; Baserat pa VaR
modellen forvdntas denna portfolj att i x
antal dagar (tidshorisont) av 100 (100-
konfidensinterval) fa en forlust pa hogst
VaR talet y (uttryckt i kronor eller som
procentuell andel av portféljen). Till
exempel; om VaR-berdkningen visar 0.5%
(1 manadshorisont, 99%
konfidensintervall), betyder detta att
under 99 av 100 manader forvdntas
manadsforlusten inte overstiga 0.5% av
fondférmogenheten. Notera att
analysresultatet ar ett statistisk matt, som
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genomfor |6pande kontroller utav alla
limiter.

Value-at-Risk ("VaR”) syftar till att uttrycka
den forlustnivd som portféljen inte
forvantas Overskrida under en given
tidshorisont med en given grad av statistisk
konfidensnivda (dvs sannolikhet). Vid
berakning av fondens VaR anvands flera
olika historiska tidsperioder. Fondens
sammanlagda exponeringar berdaknas med
en absolut Value at Risk-modell (VaR) med
en parametrisk berdkningsgrund: VaR-
risken i fonden far maximalt uppga till 20
procent med en tidshorisont pa en manad
och ett konfidensintervall pa 99 procent.
Skulle fondens VaR o6verstiga 20 procent
ska fondbolaget snarast tillse att fondens
VaR sanks till under 20 procent.

En kort kommentar kring Value-at-Risk
(VaR)

forutsatter normala marknadsforhallanden
(normalférdelning) och att det inte handlas
i portfoljen. Analyssvaret pa 0.5% sager
heller inte nagot om hur stor foérlusten kan
vara den manad dar 0.5% kan komma att
overstigas (till detta kan andra statistiska
modeller anvdndas sasom till exempel
CVAR (Conditional Value-at-Risk). Det ar
ocksa viktigt att notera att VaR endast
inkluderar  marknadsrisk, och inte
inkluderar andra risker (sasom till exempel
operationell risk eller likviditetsrisk).
Nordkinn foljer dock aven dessa typer av
risker systematisk, nagot vi beskriver
kortfattat nedan. Vidare skall man vara
medveten om att VaR modeller baseras pa
olika antaganden som kan vara olika mellan
VaR modeller, vilket darmed kan pavisa
olika  resultat. Trots dessa olika



begransningar forblir VaR ett relativt enkelt
verktyg att ge en god indikation pa hur
risken i en portfolj ser ut.

Nordkinn anvander den VaR modell och
den limit som galler for traditionella fonder
(sk UCITS fonder): Maximalt VaR om 20% av
fondformogenheten baserat pa 99%
konfidensintervall och en tidshorisont pa
en manad.

Utgangspunkt fran global rdantemarknad
med tonvikt pa Norden

Grafen nedan visar geografiska
fordelningen av riskkonsumptionen under
andra halvan av 2013. Aven om
fondbestammelserna tillater for
diversifiering 6ver OECD sa har globala
exponeringen harrorts G4. Exponeringen
mot dessa lander sker i regel genom de
mest likvida boérshandlade
derivatinstrumenten (futures) eller inom

Riskférdelning

26 %

@

= Sverige = Norge = Global

Ovan fordelningar galler mottagarfonden Nordkinn
Fixed Income Macro Master Fund.
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valutamarknaderna (spot, futures och
optioner). Den geografiska fordelningen
varierar over tid, men grafen illustrerar att
Nordkinn ar en global rante- och
markofond med nordisk spetskompetens.

Kreditfordelning i den underliggande
karnportfoljen?

Forvaltningen av mottagarfonden ar
uppdelad i fem olika sub-portféljer med
tydliga riskmandat. En portfolj,
kdrnportfoljen, bar minst 20% av totala
risken och syftar till att aktivt forvalta de
likvida medel som finns i fonden. Med
respekt for varje baspunkts potentiella
bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfélj. Vid
utgangen av 2013 hade karnportféljen
foljande fordelning avseende kreditrisk,
dar cirka 2/3 av portféljen bestar av
sakerstadllda obligationer med AAA-rating
och resterande del utgors av certificat eller
foretagsobligationer med korta |optider:

Kreditfordelning

24 %

7%

= AAA = AA =A - BBB



En balanserad portfolj

Nordkinn ser risktagande som vart
ramaterial. Utmaningen bestar i att
effektivt omvandla risktagande il
avkastning. Nordkinn efterstravar darfor
mot att standigt anpassa risknivan och
riskkoncentrationen till den niva vi anser

Riskkonsumtion

Hog
Budget Optimal

E —

optimal i relation till malsattningen kring
avkastning och volatilitet. Mot bakgrund av
detta har vi tagit fram tva interna
illustrativa mal for riskkonsumtion och
riskkoncentration.

Riskkoncentration

Hog I

Budget Optimal

Lag

Grafiken ovan visar Riskkonsumtion och
Riskkoncentration for varje manad under
2013 sedan start. September manad
avviker genom relativt hég riskkonsumtion
och hog riskkoncentration. | de tillfallen
om bade riskkonsumtion och
riskkoncentration klassifiseras som hog,
kommer den interna riskfunktionen vara i
an hogre beredeskap sasom extra
kontroller vid den fortlopande varderingen
av portfoljen.

(%]

[N
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Definitioner:

Riskkonsumtion: berdknas genom att multiplicera
summan av alla 6ppna positioners ackumulerade
stop-loss med en berdaknad korrelationskoefficient
och dela denna siffra med fondens limit for
maximalt vardefall (utifran vara riskbudget-
berakningar). Resultatet blir darefter klassificerat
som lagt, budget optimalt eller hogt, efter
fordefinierade intervall.

Riskkoncentration: Ar ett illustrativc matt pa
koncentrationen av risk i portféljen. Mattet
berdknas genom att ta summan av VaR
(individuellt beraknad) for alla 6ppna positioner
relativt till var VaR modell. Resultatet blir darefter
klassificerat som lagt, budget optimalt eller hogt,
efter fordefinierade intervall. (Mattet nyttjas
endast illustrativt, eftersom VaR inte &r sub-
additivt).




Sammanfattning av fondens olika huvudrisker

Som forklarats ovan hade fonden under 2013
en riskprofil sammansatt av en kombination av
olika typer av risker sdsom marknadsrisk och
operationell risk. Sammanstéllningen avser
inte vara komplett eller heltackande nar det
giller de risker som kan férekomma i
forvaltningen av fonden. Monitorering av
riskerna i fonden indikerar att fonden inte hade
storre risker vid arsskiftet inom ovan namnda
omraden dn vad som kan anses vara normalt.
Det ar viktigt att notera att handel med
derivatinstrument ar en integrerad del av
fondens forvaltning och Nordkinn anvander
derivat i stor omfattning av olika skal, bland
annat for att skapa onskad risk och
avkastningsprofil, samt for att begransa
oonskade risker. En kort beskrivning och
exempel pa ovan namda risker ar:

Marknadsrisk

Med marknadsrisk menas risken for forluster
till foljd av rorelser pa finansiella marknader,
exempelvis aktie-, rante- eller
valutamarknaden. Denna risk hanteras
framforallt genom att sakerstalla efterlevnad
av de placeringsbegransningar som foljer av
fondens riskbegransningssystem. Detta
innebar ocksa kontroll och begransingar pa
foljande typer marknadsrisk:

Koncentrationsrisk

Med koncentrationsrisk menas risken for
storre forluster till foljd av att portfoljen kan
vara koncentrerad till ett fatal enskilda bolag,
motparter eller emittenter. Koncentrationsrisk
mats och begrdnsas av de
placeringsbegransningar som  foljer av
mottagarfondens riskbegransningssystem.

Kreditrisk

Med kreditrisk menas risken for forlust till foljd
av att emittent av ett fysiskt instrument, eller
referensobjekt i ett derivatkontrakt, far
forandrad kreditkvalité. Kreditrisk mats som
exponering mot olika kreditbetyg utgivna av
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valkdanda ratinginstitut, och begransas av de
laceringsbegransningar som  foljer av
mottagarfondens riskbegransningssystem, och
kan vidare hanteras genom hedging.

Ranterisk

Med rdnterisk menas risken for forlust till foljd
av  fordndringar av  rantenivder pa
rantemarknaden. Ranterisk mats i férsta hand
som duration eller DV01, och begransas av de
placeringsbegransningar som  féljer av
mottagarfondens riskbegransningssystem.
Rénterisk kan vidare hanteras genom hedging.

Valutakursrisk

Med valutarisk menas risken for forlust till foljd
av  foréndringar av  valutakurser pa
valutamarknaden. Valutakursrisk mats i forsta
hand som storleken pd de belopp som &r
exponerat mot annan valuta, och begransas av
de placeringsbegransningar som foljer av
mottagarfondens riskbegrdansningssystem.
Valutakursrisk kan vidare hanteras genom
hedging.

Kursrisk

Med kursrisk menas risken for forlust till foljd
av férandringar av kurser pa exempelvis aktie-
eller ravarumarknaden. Kursrisk begrdnsas av
de  placeringsbegransningar  (exempelvis
avseende koncentrationsrisk) som foljer av
mottagarfondens riskbegransningssystem, och
kan vidare hanteras genom hedging.

Svansrisk

Med svansrisk menas risken for att en forslut
overstiger den forslust som hanvisas av VaR-
talet. Svansrisken begransas genom
sammansattningen av mottagarfondens
portfolj, och kan vidare hanteras genom
hedging.

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk menas risken att en position
inte kan avvecklas till ett rimligt pris innanfér
en rimlig tidshorisont.



Motpartsrisk

Med motpartsrisk menas risken for forlust till
foljd av att de motparter som anvands for
genomfdrande av transaktioner, motparter i
derivatkontrakt eller motparter vid placering
av medel pa konto hos kreditinstitut inte kan
fullfélja  sina  ataganden.  Motpartsrisk
begrdnsas av at instrumenter handlast med
marginkontrakt (CSA), eller clearas och/eller
handlas pa bors. Motpartsrisk begransas vidare
av de placeringsbegransningar som foljer av
mottagarfondens riskbegransningssystem
(exempelvis avseende till foljd av icke
andamalsenliga eller misslyckade maximal
exponering mot enskild motpart), och kan
vidare hanteras genom hedging.

Operationell risk

Med operativ risk menas risken for forluster
processer, manskliga fel, felaktiga system eller
externa handelser. Operativ risk inkluderar
dven legal risk. Operativ risk hanteras
framforallt genom I6pande revisioner av
riskhanteringssystem av extern riskfunktion
(FCG) och genom rapportering och hantering,
samt genom  arliga  workshops  for
sjalvutvardering avseende operativa risker
kopplade  till  fondbolagets  operativa
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verksamhet avseende till exempel affarsflodet,
IT-system, rutiner med mera.

Matarfondernas risker

Matarfonderna &dr, med undantag for
placeringar i likvida medel som behovs for
forvaltningen av  matarfonderna  samt

placeringar i derivatinstrument for att
valutassdkra vardet pa tillgdngarna i
matarfonderna, som huvudregel

fullinvesterade i mottagarfonden.
Matarfonderna  ar  darigenom  primart
exponerade mot samma risker som
Mottagarfonden. Utbéver mottagarfondens
risker ar de matarfonder som ar denominerade
i annan valuta an svenska kronor exponerade
mot valutakursrisk. Det beror pa att dessa
fonders  avkastning ar beroende av
mottagarfondens  avkastning, vilken ar
denominerad i svenska kronor. Variationer i
valutakursen for svenska kronor i forhallande
till matarfondernas valuta paverkar saledes
resultatet for matarfondernas
fondandelsagare. Nordkinn avser dock att i
storsta moijliga man valutasakra
matarfondernas valutakursrisk mot svenska
kronor.



Mottagar/Matarfondstrukturen

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
(“Mottagarfonden”)
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Nordkinn Fixed Income Macro Master fund sker genom sex matarfonder.

Matarfonderna SEK A, NOK B, EUR C samt NOK E lanserades alla den 1:a juli 2013 medan
matarfonderna SEK D och EUR F &nnu ar inaktiva. Mekanismen bakom mottagar/matarfondstrukturen

ar foljande:

Kapitalfloden

Kapitalflodet initieras genom att investeraren
placerar medel i 6nskad matarfond. Val av
matarfond grundas mot vilken valuta
investeraren Onskar vara exponerad. | detta
syfte finns sex olika matarfonder som
denomineras i olika valutor (SEK, NOK och EUR)
och har olika krav pa minsta
investeringsbelopp. Om valutan i matarfonden
avviker fran SEK, valutasdkras matarfonden
genom valutaswap eftersom mottagarfonden
ar denominerad i SEK. Matarfonderna
maximerar exponeringen till mottagarfonden
efter att eventuell valutasdkring (i de
matarfonder detta ar aktuellt) har finansierats
av matarfonden.

Vardetillvaxt
All aktiv forvaltning sker i mottagarfonden. Vid
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varje NAV-tillfdlle (dvs vid varje manadsslut)
distribueras nettot av vinsterna/forlusterna
under manaden i mottagarfonden pro rata
mellan samtliga matarfonder i relation till hur

stor del varje matarfond investerat i
mottagarfonden.
Avgifter

Avgifter tas pa matarfondnivan. Inga avgifter
tas pa mottagarfondnivan, dar endast
kostnader for handeln i finansiella instrument
uppstar. Enligt svensk lag far fondbolaget inte
ta ut ersattningar utover de fasta och rorliga
avgifter som géller pa matarfondnivan.

Fordelar

Fordelarna med mottagar/matarfondstruktur
ar kostnadseffektivitet genom att alla
matarfonder konsolideras till en totalportfolj



vilket minskar transaktions- och administrativa
kostnader. Vidare kan investeraren vilja den
valutaexponering man 6nskar och har darmed
ocksd full insyn i hur val valutasdkringen
genomfors. Vidare anpassas det rorliga arvodet
till det troskelvarde som ar relevant for vald
valuta. Slutligen garanterar strukturen att
samtliga investerare hanteras lika.
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Forvaltningsberattelse for matarfonden SEK A

Periodens resultat

Nettoavkastningen for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A uppgick for 2013 till
2.03% efter avgifter (dvs fran fondens start 01.07.2013 till 31.12.2013). Detta resultat ar nagot under
fondens langsiktiga malsattning som 6ver cykler &r att skapa en arlig avkastning om 4-8 procentenheter
over riskfri ranta. Vanligen referera till foregaende sektioner och manadsrapporterna fér detaljerad
beskrivning om fondens manadsresultat och dess ingaende vinst/forlustférdelningar.

Avkastning

dkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

e e Lo Lo o [ [ [ oo [ o [ [ [

2013 0.38% 0.38% 0.67% -0.77% 0.78%  0.57% 2.03%

Avkastning i procent

Nordkinn SEK A OMRX Index MSCI World

Jul 0.38% 0.45% 5.05%
ug 0.38% -1.47% -2.36%
Sep 0.67% 0.43% 4.70%
Oct -0.77% 1.11% 3.76%
Nov 0.78% 0.55% 1.58%
Dec 0.57% -1.55% 1.99%
Sedan start 2.03% -0.49% 14.73%

Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

>

Summerande Statistik

Summerande Statistik

0.78% 1.11% 5.05%
-0.77% -1.55% -2.35%
0.34% -0.08% 2.46%
5 4 5

1 2 1

6 6 6
83% 67% 83%
Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

[N

8



Attribution (i baspunkter)
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Directional
Curve
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Credit Spread
Options
Country Spread

Eq. Related strategies
FX Options
FX

Equity strategies

FX strategies

M Basispunkt

Kdlla: Nordkinn AM

Ovan visar attribution per strategi men exkluderar resultatbidraget frdn karnportféljen? och
effekter som relateras till valutaswappar (dvs valutasdkringen som sker i nagra av
matarfonderna). For ytterligare kommentarer till marknadsutvecklingen under perioden
hanvisas till sida 8 -10 i denna arsberattelse.

2 Férvaltningen av mottagarfonden dr uppdelad i fem olika sub-portféljer med tydliga riskmandat. En av dessa
portfoljer, karnportfoljen, bar minst 20% av totala risken och syftar till att aktivt forvalta de likvida medel som
finns i fonden. Med respekt for varje baspunkts potentiella bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfolj. Vanligen referera till “Kreditexponering | den underliggande
karnportféljen” nedan for ytterligare information.
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Fondférmogenhetens utveckling

Mottagarfonden och matarfonden startade den 1:a juli 2013 med en fondférmogenhet som uppgick
till SEK 323,9 miljoner (mottagarfonden) respektive SEK 234,5 miljoner (matarfonden SEK A). Vid
utgangen av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 683,6 miljoner (mottagarfonden) respektive
SEK 593,6 miljoner (matarfonden SEK A). Handel sker manadsvis och sedan lanseringen Okade
fondféormdgenheten i respektive matarfond och mottagarfond enligt féljande:

Fondférmogenhet

Matarfonden SEK A Nettoinflode Mottagarfonden Nettoinflode
234 500 000 234 500 000 323927 245 325 662 464
235397 750 0 325 662 464 0

336 640 137 100 000 000 426 236 674 100 000 000
352 030 647 13 000 000 441778 108 13 000 000
389 024 523 40 000 000 477 498 412 40 000 000
464790 830 72152 708 554 235 717 72 000 000
593 584 710 126 000 000 683 567 635 126 000 000

Eftersom fonden startade 2013 finns inga jamforelsesiffor for 2012.

Forandring av fondformdgenhet (Detaljerat)

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A _

Fondférmogenhet vid arets borjan

Andelsutgivning 585 652 708
Andelsinlésen 0
Resultat enligt resultatrdkning 7932002
Ldmnad utdelning 0
Fondférmogenhet vid arets slut 593 584 710

Per 31:a december 2013 uppgick Nordkinn Fixed Income SEK As fondférmogenhet till 593,6 miljoner
kronor. Under 2013 var andelsutgivningen 585,7 miljoner kronor. Hartill kommer arets resultat pa 7,9
miljoner kronor.

arsberattelse. De flesta riskerna i fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund som ar mottagarfonden till matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ar
denominerad i SEK, vilket ar detsamma som fér matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro SEK A
Fund. Darmed finns inget behov att valutasdkra matarfonden. Saval kredit- som likviditetsriskerna
beddms per balansdagen vara sma.

No

0



Value-at-Risk 20133

D& VaR for matarfonden SEK A &r identisk med mottagarfonden, vanligen referera till Arsberattelsen
till mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 51.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestimmelserna fér mottagarfonden eller matarfonden sedan
fondens start i juli 2013. De fondbestammelser som Finansinspektionen godkant 23:e april 2013 galler
darmed fortsatt.

Vasentliga handelser under perioden

Nordkinn Asset Management AB erhéll den 23:e april 2013 Finansinspektionens tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lagen om investeringsfonder. Fonden lanserades 1:a juli 2013. Under 2014
kommer Lagen om Investeringsfonder att ersdttas av Lagen om Alternativa Investeringsfonder dar
samtliga fondbolag senast 22:a juli 2014 maste ldmna in ny ansdkan om nytt verksambhetstillstand
enligt den nya lagen. | etableringen av denna ansékan kommer bolaget ta tillfallet i akt att noga se 6ver
samtliga funktioner och rutiner, om dn de nya reglerna inte kommer innebara varken omfattande eller
dramatiska forandringar i relation till de funktioner och rutiner som Finansinspektionen godkande
under 2013 enligt den tidigare lagen.

Véasentliga handelser efter periodens utgang

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden fran fondlansering till arsslutet 2013.
Organisatoriska forandringar

Inga organistoriska forandringar har skett under perioden.

Kostnader

Arlig avgift for 2013 uppgar till 0,50 procent (motsvarande 1,00 procent pa arsbasis) beraknat pa de
fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets genomsnittliga fondférmogenhet.
Motsvarande prestationsbaserade avgift for 2013 uppgar till 0,37 procent (motsvarande 0,74 procent
pa arsbasis). Annat uttryckt, om man placerat 10,000 kronor fran fondens start, skulle virdet netto i
slutet av december 2013 vara 10,203. Erlagda kostnader under perioden ar da 89 kronor, férdelat pa
51 kronor i fast arvode och 38 kronor i rorligt arvode.

Nyckeltal

3 Value-at-Risk &r beriknad p& mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A investerar 100% i
mottagarfonden och valutasakras inte eftersom mottagarfonden ar SEK denominerad. VaR for matarfonden ar
darfor identisk med mottagarfonden. Innehaven for respektive mottagar och matarfond ar presenterad under
sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Ovrigt

Per 31 december 2013 hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A inte stallt nagra sdkerheter eller
ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet ar 1,8% fér 2013 och har berdknats som det lagsta
av summa kop eller summa forsaljningar i fonden under aret i procent av genomsnittsformégenheten
och sedan omraknad till arstakt.
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Balansrakning per 31 December 2013

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Balansrakning — kinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Tillgangar

Fondandelar 593212 625

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 593212 625

Bankmedel och 6vriga likvida medel 1229183
Commamuoivaas [ e

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 857 097

Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA
Ansvarsforbindelser INGA
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Resultatrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

inn Fixed Income Macro Fund SEK A

Intdkter ock vardeforandring

Vardeférandring pa fondandelar 2 11212 625

Rénteintakter 13024

Summa intakter och vardefo 11 225650

Kostnader

Forvaltningskostnader -3 293 643
Ersattning till fondbolaget -3 293 643

Ovriga kostnader -4
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Noter

NOT 1

Upplupet férvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

NOT 2

Realisationsvinster 6verlatbara vardepapper
Realisationsforluster 6verlatbara vardepapper
Orealiserad vinst/forlust 6verlatbara vardepapper

Summa virdeférandring pa 6verlatbara
vdrdepapper
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31.12.2013
-857 097
-857 097

31.12.2013
53817

-0

11158 809
11212 625



Fondformogenhet (Innehav) per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Fondandelar I Valutakurs I Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 5762 703 593212 625,20 593 212 625,20 99,94 %

SUMMA FONDANDELAR _ 593 212 625 99,94 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE _ 593 212 625 99,94 %

Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Kategori I Valutakurs I a Markn.vérde

Fixed Income Macro A SEK 1229 182,56 SEK 1229 182,56 1229 182,56 0,21 %

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA _ 1229183 0,21 %

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum I Valutakurs I Marknadsvérde (lokal valuta) % av portf.

Upplupet fast arvode -412 034,83 SEK -412 034,83 -412 034,83 -0,07 %
Upplupet prestationsbaserat arvode -445 062,48 -445 062,48 -445 062,48 -0,07 %

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA _ -857 097 -0,14 %

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO _ 372 085 0,06 %
ONDFORMOGENHET T [ smw] oo
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Definition Instrumentkategorier

Kategori

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

. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

. Overlatbara viardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen fér allménheten.

. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen for allménheten.
. Ovriga finansiella instrument.

Nou b wNBRE

27



Redovisningsprinciper

Radkenskaperna for fonderna som forvaltas av
Nordkinn ska foras pa ett satt som innebér att
samtliga tillgangar och skulder som ingar i
fonderna ar identifierbara vid varje tidpunkt.
Redovisningen ska utféras med ledning av vad
som anges i 19 kap. FFFS 2008:11 samt i Ovrigt
med iakttagande av god redovisningssed.

Varderingsmetoder

Innehaven av finansiella instrument som ingar
i fonderna som forvaltas av Nordkinn ska
varderas med ledning av principen om géllande
marknadsvarde. Fondbestdammelserna  for
fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de
varderingsprinciper som Nordkinn ska tillampa
vid varderingen av innehaven i fonderna.
Nedanstaende bestammelser beskriver
detaljerat hur gédllande marknadsvarde
faststalls vid varderingen av innehaven i
fonderna.

Gallande marknadsvarde kan faststéllas genom
olika metoder, vilka ska tillampas i foljande
ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en
aktiv marknad ska senaste betalkurs pa
balansdagen anvdandas. Om balansdagen inte
ar en handelsdag galler motsvarande for
senaste handelsdag fore balansdagen.

Om det finansiella instrumentet inte handlas
pa en aktiv marknad ska géllande
marknadsvarde harledas utifran information
om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstandigheter den senaste
tidsperioden.

Om inte metoderna enligt ovan gar att
tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska
gédllande marknadsvarde faststdllas genom att
en véarderingsmetod som &r etablerad pa
marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas
konsekvent. Anskaffningsvarde ar inte att
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betrakta som marknadsvarde &n vid just
anskaffningstillfdllet. Vardering av innehav ska
alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken
under- eller 6verskattas. Sa kallad konservativ
eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som
marknadsvardering.

For ytterligare information kring
marknadsvardering hanvisas till Nordkinns
interna instruktion for fondredovisning.
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Forvaltningsberattelse for matarfonden NOK B

Periodens resultat

Nettoavkastningen for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B uppgick for 2013 till
2.32% efter avgifter (dvs fran fondens start 01.07.2013 till 31.12.2013). Detta resultat ar nagot under
fondens langsiktiga malsattning som 6ver cykler &r att skapa en arlig avkastning om 4-8 procentenheter
over riskfri ranta. Vanligen referera till foregaende sektioner och manadsrapporterna fér detaljerad
beskrivning om fondens manadsresultat och dess ingaende vinst/forlustférdelningar.

Avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

e [ L o o [ [ [ oo [ o [ [ [

2013 0.41% 0.42% 0.77% -0.80% 0.80%  0.70% 2.32%

Avkastning i procent

Nordkinn NOK B OMRX Index MSCI World

Jul 0.41% 0.45% 5.05%
ug 0.42% -1.47% -2.36%
Sep 0.77% 0.43% 4.70%
Oct -0.80% 1.11% 3.76%
Nov 0.80% 0.55% 1.58%
Dec 0.70% -1.55% 1.99%
Sedan start 2.32% -0.49% 14.73%

Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

>

Summerande Statistik

Summerande Statistik

0.80% 1.11% 5.05%
-0.80% -1.55% -2.35%
0.38% -0.08% 2.46%
5 4 5

1 2 1

6 6 6
83% 67% 83%
Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg
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Attribution (i baspunkter)
-60 -40 -20 0 20 40 60 80

Directional
Curve
Butterfly

Box Fixed income strategies
Relative value
Credit Spread
Options
Country Spread

Eq. Related strategies
FX Options
FX

Equity strategies

FX strategies

M Basispunkt

Kdlla: Nordkinn AM

Ovan visar attribution per strategi men exkluderar resultatbidraget frdn karnportféljen* och
effekter som relateras till valutaswappar (dvs valutasdkringen som sker i nagra av
matarfonderna). For ytterligare kommentarer till marknadsutvecklingen under perioden
hanvisas till sida 8 -10 i denna arsberattelse.

4 Férvaltningen av mottagarfonden ar uppdelad i fem olika sub-portféljer med tydliga riskmandat. En av dessa
portfoljer, karnportfoljen, bar minst 20% av totala risken och syftar till att aktivt forvalta de likvida medel som
finns i fonden. Med respekt fér varje baspunkts potentiella bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfolj. Vanligen referera till “Kreditexponering i den underliggande
karnportfoljen” for ytterligare information.
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Fondférmogenhetens utveckling

Mottagarfonden och matarfonden startade den 1:a juli 2013 med en fondférmogenhet som uppgick
till SEK 323,9 miljoner (mottagarfonden) respektive NOK 1 miljon (matarfonden NOK B). Vid utgangen
av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 683,6 miljoner (mottagarfonden) respektive NOK 1.02
miljoner (matarfonden NOK B). Handel sker manadsvis och sedan lanseringen &kade
fondférmogenheten i respektive matarfond och mottagarfond enligt féljande:

Fondférmogenhet

Matarfonden NOK B Nettoinflode Mottagarfonden Nettoinflode
1 000 000 1 000 000 323927245 325 662 464
1004 113 0 325 662 464 0

1008 284 0 426 236 674 100 000 000
1016 106 0 441778 108 13 000 000
1007 963 0 477 498 412 40 000 000
1016 089 0 554 235 717 72 000 000
1024 030 0 683 567 635 126 000 000

Eftersom fonden startade 2013 finns inga jamforelsesiffor for 2012.

Forandring av fondformoégenhet (Detaljerat)

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B _

Fondférmogenhet vid arets borjan

Andelsutgivning 1000 000
Andelsinlésen 0
Resultat enligt resultatrdkning 24 030
Ldmnad utdelning 0
Fondférmogenhet vid arets slut 1024 030

Per 31 december 2013 uppgick Nordkinn Fixed Income NOK Bs fondférmogenhet till 1 024 030 norska
kronor. Under 2013 var andelsutgivningen 1 miljon norska kronor. Hartill kommer arets resultat pa 24
030 norska kronor.

Utdelning

Fonden genomfdrde inga utdelningar under 2013.

° °

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B beskrivs ingaende pa sidorna 11-15 i denna
arsberattelse. De flesta riskerna i fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund som ar mottagarfonden till matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund &r
denominerad i SEK, vilket inte 4r detsamma som for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund
NOK B. Darmed finns det ett behov att valutasdkra matarfonden. Valutasakringen genomfordes via
valutaterminer som utgjorde -1,70% av fondférmogenheten per 31.12.2013. Kredit- och
likviditetsriskerna bedéms per balansdagen vara mycket begransade.

w
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Value-at-Risk 2013°

D3 VaR for matarfonden NOK B &r nira identisk med mottagarfonden, vinligen referera till
Arsbersttelsen till mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 51.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestimmelserna fér mottagarfonden eller matarfonden sedan
fondens start i juli 2013. De fondbestammelser som Finansinspektionen godkant 23:e april 2013 galler
darmed fortsatt.

Vasentliga handelser under perioden

Nordkinn Asset Management AB erhdll den 23:e april 2013 Finansinspektionens tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lagen om investeringsfonder. Fonden lanserades 1:a juli 2013. Under 2014
kommer Lagen om Investeringsfonder att ersattas av Lagen om Alternativa Investeringsfonder dar
samtliga fondbolag senast 22:a juli 2014 maste Iamna in ny ansdkan om nytt verksamhetstillstand
enligt den nya lagen. | etableringen av denna ansékan kommer bolaget ta tillfallet i akt att noga se 6ver
samtliga funktioner och rutiner, om dn de nya reglerna inte kommer innebara varken omfattande eller
dramatiska forandringar i relation till de funktioner och rutiner som Finansinspektionen godkande
under 2013 enligt den tidigare lagen.

Vasentliga handelser efter periodens utgang
Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden fran fondlansering till arsslutet 2013.
Organisatoriska forandringar

Inga organistoriska forandringar har skett under perioden.

5 Value-at-Risk &r beriknad p& mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B investerar nirmare
100% i mottagarfonden och valutasakras eftersom mottagarfonden ar SEK denominerad. VaR for matarfonden
ar darfor nara identisk med mottagarfonden. Innehaven for respektive mottagar och matarfond ar presenterad
under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Kostnader

Arlig avgift for 2013 uppgar till 0,50 procent (motsvarande 1,00 procent pa arsbasis) beraknat pa de
fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets genomsnittliga fondférmogenhet.
Motsvarande prestationsbaserade avgift for 2013 uppgar till 0,39 procent (motsvarande 0,77 procent
pa arsbasis). Annat uttryckt, om man placerat 10,000 kronor fran fondens start, skulle vardet netto i
slutet av december 2013 vara 10,232. Erlagda kostnader under perioden &r da 91 kronor, fordelat pa
51 kronor i fast arvode och 40 kronor i rorligt arvode.

Nyckeltal

Ovrigt

Per 31:a december 2013 hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B inte stéllt nagra sékerheter
eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet ar 0,0% for 2013 och har berdknats som det
lagsta av summa kop eller summa forsdljningar i fonden wunder aret i procent av
genomsnittsformogenheten och sedan omraknad till arstakt.

w
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Balansrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Balansrakning — dkinn Fixed Income Macro Fund NOK B
T [ e ] s

Fondandelar 1065 055

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 1 065 055

Bankmedel ock 6vriga likvida medel 288

Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1 1734
Ovriga skulder 22122

Poster inom linjen
Stéllda sakerheter INGA
Ansvarsforbindelser INGA
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Resultatrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Resultatrakning dkinn Fixed Income Macro Fund NOK B
Intdkter ock vardeforandring

Vardeférandring pa fondandelar 3 80381
Rénteintakter 169
Valutakursvinster och -férluster netto -47 079

Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget -9011
Rantekostnader -235
Ovriga kostnader -195
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Noter

NOT 1

Upplupet férvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader ock férutbetalda intdkter

NOT 2

Likvidskulder

Summa &vriga skulder

NOT 3

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsférluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar

Summa vardeférandring pa fondandelar
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31.12.2013
-1734
-1734

31.12.2013
-22122
-22122

31.12.2013
0

0

88381
88318



Fondformogenhet (Innehav) per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Marknadsvérde (lokal
Fondandelar Volym Kategori Valut Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.
7 SEK

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 10970 0.9431293 1129277.54 1065 054.73 104.01 %

SUMMA FONDANDELAR _ 1065055 104.01 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE _ 1065055 104.01 %

Finansiella instrument med negativt marknadsvérde

Marknadsvéarde (lokal
OTC-derivatinstrument Volym Kategori Valuta] Valutakurs| valuta) Markn.vérde % av portf.
0 2 NOK 1

Valutatermin NOK/SEK 140102 -14370 -13552.77 -1.32 %

Valutatermin NOK/SEK 140203 1000 000 2 NOK 1 -4139.84 -3904.40 -0.38 %

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT _ -17 457 -1.70 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE _ -17 457 -1.70 %

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants for SEK/NOK pa balansdagen.
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Ovriga tillgdngar och skulder

Marknadsvarde (lokal
Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde

Fixed Income Macro B NOK 288. 29 288.29 288.29 0.03 %

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA _ 0.03 %

Marknadsvarde (lokal
Likvidkonton med negativt marknadsvarde Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Fixed Income Macro B SEK -23 455, 69 0.9431293 -23 455.69 -22121.75 -2.16 %

SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA _ -22 122 -2.16 %

Marknadsvéarde (lokal
Positiva upplupenheter utan faststallt likviddatum Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Upplupen ranta NOK 0.03 NOK 1 0.03 0.00 %

Marknadsvarde (lokal
Negativa upplupenheter utan faststéllt likviddatum Volym Kategori Valuta| Valutakurs valuta) Markn.véarde % av portf.

Upplupet fast arvode NOK -854.12 -854.12 -854.12 -0.08 %

Upplupet prestationshaserat arvode NOK -880.00 -880.00 -880.00 -0.09 %

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA _ -1734 -0.17 %

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO _ -23 568 -2.30 %
FONDFORMOGENHET _ 1024 030

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants for SEK/NOK pa balansdagen.
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Definition Instrumentkategorier

Kategori

Nou b wNBRE
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. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

. Overlatbara viardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen fér allménheten.

. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som é&r reglerad och &ppen for allménheten.
. Ovriga finansiella instrument.



Redovisningsprinciper

Radkenskaperna for fonderna som forvaltas av
Nordkinn ska foras pa ett satt som innebér att
samtliga tillgangar och skulder som ingar i
fonderna ar identifierbara vid varje tidpunkt.
Redovisningen ska utféras med ledning av vad
som anges i 19 kap. FFFS 2008:11 samt i Ovrigt
med iakttagande av god redovisningssed.

Varderingsmetoder

Innehaven av finansiella instrument som ingar
i fonderna som forvaltas av Nordkinn ska
varderas med ledning av principen om géllande
marknadsvarde. Fondbestdammelserna  for
fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de
varderingsprinciper som Nordkinn ska tillampa
vid varderingen av innehaven i fonderna.
Nedanstaende bestammelser beskriver
detaljerat hur gédllande marknadsvarde
faststalls vid varderingen av innehaven i
fonderna.

Gallande marknadsvarde kan faststéllas genom
olika metoder, vilka ska tillampas i foljande
ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en
aktiv marknad ska senaste betalkurs pa
balansdagen anvdandas. Om balansdagen inte
ar en handelsdag galler motsvarande for
senaste handelsdag fore balansdagen.

Om det finansiella instrumentet inte handlas
pa en aktiv marknad ska géllande
marknadsvarde harledas utifran information
om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstandigheter den senaste
tidsperioden.

Om inte metoderna enligt ovan gar att
tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska
gédllande marknadsvarde faststdllas genom att
en véarderingsmetod som &r etablerad pa
marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas
konsekvent. Anskaffningsvarde ar inte att

42

betrakta som marknadsvarde &n vid just
anskaffningstillfdllet. Vardering av innehav ska
alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken
under- eller 6verskattas. Sa kallad konservativ
eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som
marknadsvardering.

For ytterligare information kring
marknadsvardering hanvisas till Nordkinns
interna instruktion for fondredovisning.
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Forvaltningsberattelse for matarfonden EUR C

Periodens resultat

Nettoavkastningen for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C uppgick for 2013 till
1.50% efter avgifter (dvs fran fondens start 01.07.2013 till 31.12.2013). Detta resultat dr nagot under
fondens langsiktiga malsattning som 6ver cykler &r att skapa en arlig avkastning om 4-8 procentenheter
over riskfri ranta. Vanligen referera till foregaende sektioner och manadsrapporterna fér detaljerad
beskrivning om fondens manadsresultat och dess ingaende vinst/forlustférdelningar.

Avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

e [ Lo o o [ [ [ oo [ o [ [ [

2013 0.30% 0.26% 0.63% -0.86% 0.69%  0.49% 1.50%

Avkastning i procent

Nordkinn EUR C OMRX Index MSCI World

Jul 0.30% 0.45% 5.05%
ug 0.26% -1.47% -2.36%
Sep 0.63% 0.43% 4.70%
Oct -0.86% 1.11% 3.76%
Nov 0.69% 0.55% 1.58%
Dec 0.49% -1.55% 1.99%
Sedan start 1.50% -0.49% 14.73%

Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

>

Summerande Statistik

Summerande Statistik

0.69% 1.11% 5.05%
-0.86% -1.55% -2.35%
0.25% -0.08% 2.46%
5 4 5

1 2 1

6 6 6
83% 67% 83%
Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg
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Attribution (i baspunkter)
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Kdlla: Nordkinn AM

Ovan visar attribution per strategi men exkluderar resultatbidraget frdn karnportféljen® och
effekter som relateras till valutaswappar (dvs valutasdkringen som sker i nagra av
matarfonderna). For ytterligare kommentarer till marknadsutvecklingen under perioden
hanvisas till sida 8 -10 i denna arsberattelse.

8 Fdrvaltningen av mottagarfonden ar uppdelad i fem olika sub-portféljer med tydliga riskmandat. En av dessa
portfoljer, karnportfoljen, bar minst 20% av totala risken och syftar till att aktivt forvalta de likvida medel som
finns i fonden. Med respekt for varje baspunkts potentiella bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfolj. Vanligen referera till “Kreditexponering i den underliggande
karnportfoljen” for ytterligare information.
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Fondférmogenhetens utveckling

Mottagarfonden och matarfonden startade den 1:a juli 2013 med en fondférmogenhet som uppgick
till SEK 323,9 miljoner (mottagarfonden) respektive EUR 10 miljoner (matarfonden EUR C). Vid
utgangen av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 683,6 miljoner (mottagarfonden) respektive
EUR 10,16 miljoner (matarfonden EUR C). Handel sker manadsvis och sedan lanseringen 6kade
fondféormdgenheten i respektive matarfond och mottagarfond enligt féljande:

Fondférmogenhet

Matarfonden EUR C Nettoinflode Mottagarfonden Nettoinflode
10 000 000 10 000 000 323927245 325 662 464
10 029 955 0 325 662 464 0

10 055 926 0 426 236 674 100 000 000
10 119 601 0 441778 108 13 000 000
10031901 0 477 498 412 40 000 000
10 106 893 0 554 235 717 72 000 000
10 162 866 0 683 567 635 126 000 000

Eftersom fonden startade 2013 finns inga jamforelsesiffor for 2012.

Forandring av fondformogenhet (Detaljerat)

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C 2013

Fondférmogenhet vid arets borjan 0
Andelsutgivning 10 006 250
Andelsinlésen 0
Resultat enligt resultatrakning 156 616
Ldmnad utdelning 0
Fondférmogenhet vid arets slut 10 162 866

Per 31:a december 2013 uppgick Nordkinn Fixed Income EUR Cs fondformogenhet till 10.2 miljoner
EUR. Under 2013 var andelsutgivningen 10 miljoner EUR. Hartill kommer arets resultat pa 156 616

Fund som ar mottagarfonden till matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ar
denominerad i SEK, vilket inte &r detsamma som for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro FUnd
EUR C. Darmed finns det ett behov att valutasdkra matarfonden. Valutasdkringen genomfordes via
valutaterminer som utgjorde 1.47% av fondformogenheten per 31.12.2013. Kredit- och
likviditetsriskerna bedéms per balansdagen vara mycket begrdnsade.
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Value-at-Risk 20137

D3 VaR for matarfonden EUR C nira &r identisk med mottagarfonden, vianligen referera till
Arsbersttelsen till mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 51.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna fér mottagarfonden eller matarfonden sedan
fondens start i juli 2013. De fondbestammelser som Finansinspektionen godkant 23:e april 2013 galler
darmed fortsatt.

Vasentliga handelser under perioden

Nordkinn Asset Management AB erhdll den 23:e april 2013 Finansinspektionens tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lagen om investeringsfonder. Fonden lanserades 1:a juli 2013. Under 2014
kommer Lagen om Investeringsfonder att ersattas av Lagen om Alternativa Investeringsfonder dar
samtliga fondbolag senast 22:a juli 2014 maste ldmna in ny ansdkan om nytt verksambhetstillstand
enligt den nya lagen. | etableringen av denna ansékan kommer bolaget ta tillfallet i akt att noga se 6ver
samtliga funktioner och rutiner, om an de nya reglerna inte kommer innebéara varken omfattande eller
dramatiska forandringar i relation till de funktioner och rutiner som Finansinspektionen godkande
under 2013 enligt den tidigare lagen.

Vasentliga handelser efter periodens utgang
Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden fran fondlansering till arsslutet 2013.
Organisatoriska forandringar

Inga organistoriska forandringar har skett under perioden.

7 Value-at-Risk &r beriknad p& mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C investerar nirmare
100% i mottagarfonden och valutasakras eftersom mottagarfonden ar SEK denominerad. VaR for matarfonden
ar darfor nara identisk med mottagarfonden. Innehaven for respektive mottagar och matarfond ar presenterad
under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Kostnader

Arlig avgift for 2013 uppgar till 0,50 procent (motsvarande 1,00 procent pa arsbasis) beriknat pa de
fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets genomsnittliga fondférmogenhet.
Motsvarande prestationsbaserade avgift for 2013 uppgar till 0,37 procent (motsvarande 0,73 procent
pa arsbasis). Annat uttryckt, om man placerat 10,000 kronor fran fondens start, skulle vardet netto i
slutet av december 2013 vara 10,150. Erlagda kostnader under perioden ar da 90 kronor, férdelat pa
51 kronor i fast arvode och 39 kronor i rorligt arvode

Nyckeltal

Ovrigt

Per 31:a december 2013 hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C inte stéllt nagra sdkerheter
eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet ar 3,8% for 2013 och har berdknats som det
lagsta av summa kop eller summa forséljningar i fonden under aret i procent av
genomsnittsférmogenheten och sedan omréknard till rstakt.

I
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Balansrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Balansrakning — n Fixed Income Macro Fund EUR C

I

Tilgangar

Fondandelar 9988 164

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 10247 876

Bankmedel ock 6vriga likvida medel 41 190

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1 15 881
Ovriga skulder

Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA
Ansvarsforbindelser INGA
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Resultatrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Resultatrakning — Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Intdkter och vardeférandring

Vardeférandring pa fondandelar 2 220277
Rénteintdkter 27
Valutakursvinster och -férluster netto 23 888

Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget -87 495
Rantekostnader -79
Ovriga kostnader -1
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Noter

NOT 1

Upplupet férvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader ock férutbetalda intdkter

NOT 2

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsférluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar

Summa vardeforandring pa fondandelar
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31.12.2013
-15 881
-15 881

31.12.2013
3669

0

216 608
220 277



Fondformogenhet (Innehav) per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Marknadsvarde (lokal
Fondandelar Volym Kategori Valuta] Valutakurs| valuta) Markn.varde % av portf.

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 858 539 0.11301644 88 377 974.81 9988 164.33 98.28 %

SUMMA FONDANDELAR 9 988 164 98.28 %

Marknadsvérde (lokal
\Valutaterminer ‘ Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Valutatermin EUR/SEK 140102 2298000 259 711.79 2.56 %

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE _ 10 247 876|  100.84 %

Finansiella instrument med negativt marknadsvérde

Marknadsvéarde (lokal
OTC-derivatinstrument Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Valutatermin EUR/SEK 140203 10 000 000 -976127.13 -110 318.42 -1.09 %

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT _ -110 318 -1.09 %

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE _ -110 318 -1.09 %

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants fér SEK/EUR pa balansdagen.
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Ovriga tillgdngar och skulder

Marknadsvarde (lokal
Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Kategori Véard.ranta| Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Fixed Income Macro C EUR 34 635. 38 EUR 1 34 635.38 34 635.38 0.34 %

Fixed Income Macro C SEK 57 995.88 7 SEK 0.11301644 57 995.88 6554.49 0.06 %

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA _ 41 190 0.41 %

Marknadsvéarde (lokal
Negativa upplupenheter utan faststéllt likviddatum Volym Kategori Valuta Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Upplupet fast arvode EUR -8 476. 87 -8 476.87 -8 476.87 -0.08 %

Upplupet prestationsbaserat arvode EUR -7 404.61 EUR 1 -7 404.61 -7 404.61 -0.07 %

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA _ -15 881

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO _--
FONDFORMOGENHET _ 2866 100.00 %

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants fér SEK/EUR pa balansdagen.
Definition Instrumentkategorier

Kategori

1. Qverlatbara virdepapper som ar upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

4. Qvriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen fér allménheten.

5. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som é&r reglerad och &ppen for allménheten.
7. Ovriga finansiella instrument.
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Redovisningsprinciper

Radkenskaperna for fonderna som forvaltas av
Nordkinn ska foras pa ett satt som innebér att
samtliga tillgangar och skulder som ingar i
fonderna ar identifierbara vid varje tidpunkt.
Redovisningen ska utféras med ledning av vad
som anges i 19 kap. FFFS 2008:11 samt i Ovrigt
med iakttagande av god redovisningssed.

Varderingsmetoder

Innehaven av finansiella instrument som ingar
i fonderna som forvaltas av Nordkinn ska
varderas med ledning av principen om géllande
marknadsvarde. Fondbestdammelserna  for
fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de
varderingsprinciper som Nordkinn ska tillampa
vid varderingen av innehaven i fonderna.
Nedanstaende bestammelser beskriver
detaljerat hur gédllande marknadsvarde
faststalls vid varderingen av innehaven i
fonderna.

Gallande marknadsvarde kan faststéllas genom
olika metoder, vilka ska tillampas i foljande
ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en
aktiv marknad ska senaste betalkurs pa
balansdagen anvdandas. Om balansdagen inte
ar en handelsdag galler motsvarande for
senaste handelsdag fore balansdagen.

Om det finansiella instrumentet inte handlas
pa en aktiv marknad ska géllande
marknadsvarde harledas utifran information
om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstandigheter den senaste
tidsperioden.

Om inte metoderna enligt ovan gar att
tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska
gédllande marknadsvarde faststdllas genom att
en véarderingsmetod som &r etablerad pa
marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas
konsekvent. Anskaffningsvarde ar inte att
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betrakta som marknadsvarde &n vid just
anskaffningstillfdllet. Vardering av innehav ska
alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken
under- eller 6verskattas. Sa kallad konservativ
eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som
marknadsvardering.

For ytterligare information kring
marknadsvardering hanvisas till Nordkinns
interna instruktion for fondredovisning.
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Forvaltningsberattelse for matarfonden NOK E

Periodens resultat

Nettoavkastningen for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E uppgick for 2013 till
2.10% efter avgifter (dvs fran fondens start 01.07.2013 till 31.12.2013). Detta resultat ar nagot under
fondens langsiktiga malsattning som 6ver cykler &r att skapa en arlig avkastning om 4-8 procentenheter
over riskfri ranta. Vanligen referera till foregaende sektioner och manadsrapporterna fér detaljerad
beskrivning om fondens manadsresultat och dess ingaende vinst/forlustférdelningar.

Avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

e e L o Lo [ [ [ oo [ [ [ [ o

2013 0.38% 0.38% 0.74% -0.89% 0.80%  0.68% 2.10%

Avkastning i procent

Nordkinn NOK E OMRX Index MSCI World

Jul 0.38% 0.45% 5.05%
ug 0.38% -1.47% -2.36%
Sep 0.74% 0.43% 4.70%
Oct -0.89% 1.11% 3.76%
Nov 0.80% 0.55% 1.58%
Dec 0.68% -1.55% 1.99%
Sedan start 2.10% -0.49% 14.73%

Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

>

Summerande Statistik

Summerande Statistik

0.80% 1.11% 5.05%
-0.89% -1.55% -2.35%
0.35% -0.08% 2.46%
5 4 5

1 2 1

6 6 6
83% 67% 83%
Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg
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Attribution (i baspunkter)
-60 -40 -20 0 20 40 60 80

Directional
Curve
Butterfly

Box Fixed income strategies
Relative value
Credit Spread
Options
Country Spread

Eq. Related strategies
FX Options
FX

Equity strategies

FX strategies

M Basispunkt

Kdlla: Nordkinn AM

Ovan visar attribution per strategi men exkluderar resultatbidraget frdn karnportféljen® och
effekter som relateras till valutaswappar (dvs valutasdkringen som sker i nagra av
matarfonderna). For ytterligare kommentarer till marknadsutvecklingen under perioden
hanvisas till sida 8 -10 i denna arsberattelse.

8 Fdrvaltningen av mottagarfonden ar uppdelad i fem olika sub-portféljer med tydliga riskmandat. En av dessa
portfoljer, karnportfoljen, bar minst 20% av totala risken och syftar till att aktivt forvalta de likvida medel som
finns i fonden. Med respekt for varje baspunkts potentiella bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfolj. Vanligen referera till “Kreditexponering i den underliggande
karnportféljen” nedan for ytterligare information.
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Fondférmogenhetens utveckling

Mottagarfonden och matarfonden startade den 1:a juli 2013 med en fondférmogenhet som uppgick
till SEK 323,9 miljoner (mottagarfonden) respektive NOK 750 tusen (matarfonden NOK E). Vid utgangen
av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 683,6 miljoner (mottagarfonden) respektive NOK 766
tusen (matarfonden NOK E). Handel sker manadsvis och sedan lanseringen 6kade fondférmogenheten
i respektive matarfond och mottagarfond enligt féljande:

Matarfonden NOK E Nettoinflode Mottagarfonden Nettoinflode
750 000 750 000 323927245 325 662 464
752 826 0 325 662 464 0

755 657 0 426 236 674 100 000 000
761 262 0 441778 108 13 000 000
754 570 0 477 498 412 40 000 000
760 554 0 554 235 717 72 000 000
766 396 0 683 567 635 126 000 000

Eftersom fonden startade 2013 finns inga jamforelsesiffor for 2012.

Forandring av fondformoégenhet (Detaljerat)

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E 2013

Fondférmogenhet vid arets borjan 0
Andelsutgivning 750 000
Andelsinlésen 0
Resultat enligt resultatrakning 16 396
Ldmnad utdelning 0
Fondférmogenhet vid arets slut 766 396

Per 31:a december 2013 uppgick Nordkinn Fixed Income NOK Es fondférmoégenhet till 750 tusen norska
kronor. Under 2013 var andelsutgivningen 10 miljoner 750 tusen norska kronor. Hartill kommer arets
resultat pa 16 396 norska kronor.

o o

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E beskrivs ingdende pa sidorna 11-15 i denna

Fund som ar mottagarfonden till matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ar
denominerad i SEK, vilket inte &r detsamma som for matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro FUnd
NOK E. Darmed finns det ett behov att valutasdkra matarfonden. Valutasdkringen genomférdes via
valutaterminer som utgjorde -1.71% av fondsformogenheten per 31.12.2013. Kredit- och
likviditetsriskerna bedéms per balansdagen vara mycket begrdnsade.

D
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Value-at-Risk 2013°

D& VaR for matarfonden NOK D &r identisk med mottagarfonden, vinligen referera till Arsberittelsen
till mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 51.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna fér mottagarfonden eller matarfonden sedan
fondens start i juli 2013. De fondbestammelser som Finansinspektionen godkant 23:e april 2013 galler
darmed fortsatt.

Vasentliga handelser under perioden

Nordkinn Asset Management AB erhdll den 23:e april 2013 Finansinspektionens tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lagen om investeringsfonder. Fonden lanserades 1:a juli 2013. Under 2014
kommer Lagen om Investeringsfonder att ersattas av Lagen om Alternativa Investeringsfonder dar
samtliga fondbolag senast 22:a juli 2014 maste Iamna in ny ansdkan om nytt verksamhetstillstand
enligt den nya lagen. | etableringen av denna ansékan kommer bolaget ta tillfallet i akt att noga se 6ver
samtliga funktioner och rutiner, om an de nya reglerna inte kommer innebéara varken omfattande eller
dramatiska forandringar i relation till de funktioner och rutiner som Finansinspektionen godkande
under 2013 enligt den tidigare lagen.

Vasentliga handelser efter periodens utgang
Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden fran fondlansering till arsslutet 2013.
Organisatoriska forandringar

Inga organistoriska forandringar har skett under perioden.

9 Value-at-Risk &r beriknad p& mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E investerar nirmare
100% i mottagarfonden och valutasakras eftersom mottagarfonden ar SEK denominerad. VaR for matarfonden
ar darfor nara identisk med mottagarfonden. Innehaven for respektive mottagar och matarfond ar presenterad
under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Kostnader

Arlig avgift for 2013 uppgar till 0,82 procent (motsvarande 1,65 procent pa arsbasis) beraknat pa de
fasta arvoden som belastat fonden i forhallande till arets genomsnittliga fondférmoégenhet.
Motsvarande prestationsbaserade avgift for 2013 uppgar till 0,33 procent (motsvarande 0,66 procent
pa arsbasis). Annat uttryckt, om man placerat 10,000 kronor fran fondens start, skulle vardet netto i
slutet av december 2013 vara 10,232. Erlagda kostnader under perioden dr da 117 kronor, fordelat pa
83 kronor i fast arvode och 34 kronor i rorligt arvode.

Nyckeltal

Ovrigt

Per 31:a december 2013 hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E inte stallt nagra sakerheter
eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet ar 0.0% fér 2013 och har berdknats som det
lagsta av summa kop eller summa forsdljningar i fonden under aret i procent av
genomsnittsformogenheten och sedan omraknad till arstakt.

[@))
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Balansrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Balansrakning — nn Fixed Income Macro Fund NOK E

Tilgangar

Fondandelar 806 043

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 806 043

Bankmedel ock 6vriga likvida medel 379

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1 6 599
Ovriga skulder 20333

Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA
Ansvarsforbindelser INGA
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Resultatrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

kinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Intdkter ock vardeforandring

Vardeférandring pa fondandelar 3 60 833
Rénteintakter 122
Valutakursvinster och -férluster netto -35536

Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget -8 804
Rantekostnader -200

Ovriga kostnader
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Noter

NOT 1

Upplupet férvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader ock férutbetalda intdkter

NOT 2

Likvidskulder

Summa 6veriga skulder

NOT 3

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsférluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar

Summa virdeforandring pa fondandelar
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31.12.2013
-6 599
-6 599

31.12.2013
-20333
-20333

31.12.2013
0

0

60 833

60 833



Fondformogenhet (Innehav) per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Finansiella instrument med positivt marknadsvéarde

Marknadsvarde (lokal
Fondandelar Volym Kategori Valut Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.
7 SEK

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 8302 0.9431293 854 647.00 806 042.63 105.17 %

SUMMA FONDANDELAR _ 806 043]  105.17 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE _ 806 043 105.17 %

Finansiella instrument med negativt marknadsvérde

Marknadsvéarde (lokal
OTC-derivatinstrument Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.véarde % av portf.
0 2 NOK 1

Valutatermin NOK/SEK 140102 -10777.5 -10 164.58 -1.33%

Valutatermin NOK/SEK 140203 750 000 2 NOK 1 -3104.88 -2 928.30 -0.38 %

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT _ -13 093 -1.71 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE _ -13 093 -1.71 %

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants fér SEK/NOK pa balansdagen.
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Ovriga tillgdngar och skulder

Marknadsvarde (lokal
Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Fixed Income Macro E NOK 379. 20 379.20 379.20 0.05 %

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA _ 0.05 %

Marknadsvéarde (lokal
Likvidkonton med negativt marknadsvarde Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Fixed Income Macro E SEK -21 559. 40 0.9431293 -21559.40 -20 333.30 -2.65 %

SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA _ -20 333 -2.65 %

Marknadsvéarde (lokal
Positiva upplupenheter utan faststallt likviddatum Volym Kategori Valuta] Valutakurs valuta) Markn.vérde % av portf.

Upplupen ranta NOK 0.30 NOK 1 0.30 0.00 %

Marknadsvarde (lokal
Negativa upplupenheter utan faststéllt likviddatum Volym Kategori Valuta| Valutakurs valuta) Markn.véarde % av portf.

Upplupet fast arvode NOK -5219.48 -5219.48 -5219.48 -0.68 %

Upplupet prestationsbhaserat arvode NOK -1 380.00 -1 380.00 -1 380.00 -0.18 %

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA _ -6 599 -0.86 %

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO _ -26 553
FONDFORMOGENHET _ 766 396

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvants fér SEK/NOK pa balansdagen.
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Definition Instrumentkategorier

Kategori

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

. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

. Overlatbara viardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen fér allménheten.

. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen for allménheten.
. Ovriga finansiella instrument.

Nou b wNBRE
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Redovisningsprinciper

Radkenskaperna for fonderna som forvaltas av
Nordkinn ska foras pa ett satt som innebér att
samtliga tillgangar och skulder som ingar i
fonderna ar identifierbara vid varje tidpunkt.
Redovisningen ska utféras med ledning av vad
som anges i 19 kap. FFFS 2008:11 samt i Ovrigt
med iakttagande av god redovisningssed.

Varderingsmetoder

Innehaven av finansiella instrument som ingar
i fonderna som forvaltas av Nordkinn ska
varderas med ledning av principen om géllande
marknadsvarde. Fondbestdammelserna  for
fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de
varderingsprinciper som Nordkinn ska tillampa
vid varderingen av innehaven i fonderna.
Nedanstaende bestammelser beskriver
detaljerat hur gédllande marknadsvarde
faststalls vid varderingen av innehaven i
fonderna.

Gallande marknadsvarde kan faststéllas genom
olika metoder, vilka ska tillampas i foljande
ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en
aktiv marknad ska senaste betalkurs pa
balansdagen anvdandas. Om balansdagen inte
ar en handelsdag galler motsvarande for
senaste handelsdag fore balansdagen.

Om det finansiella instrumentet inte handlas
pa en aktiv marknad ska géllande
marknadsvarde harledas utifran information
om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstandigheter den senaste
tidsperioden.

Om inte metoderna enligt ovan gar att
tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska
gédllande marknadsvarde faststdllas genom att
en véarderingsmetod som &r etablerad pa
marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas
konsekvent. Anskaffningsvarde ar inte att
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betrakta som marknadsvarde &n vid just
anskaffningstillfdllet. Vardering av innehav ska
alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken
under- eller 6verskattas. Sa kallad konservativ
eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som
marknadsvardering.

For ytterligare information kring
marknadsvardering hanvisas till Nordkinns
interna instruktion for fondredovisning.
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Forvaltningsberattelse for mottagarfonden

Periodens resultat

Nettoavkastningen fér mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master uppgick for 2013
till 2.94%, inga avgifter belastas Masterfonden (dvs fran fondens start 01.07.2013 till 31.12.2013).
Detta resultat ar nagot under fondens langsiktiga malsattning som over cykler ar att skapa en arlig
avkastning om 4-8 procentenheter Over riskfri ranta. Vanligen referera till foregdende sektioner och
manadsrapporterna for detaljerad beskrivning om fondens manadsresultat och dess ingaende
vinst/forlustférdelningar.

Avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master
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0.54% 0.45% 5.05%
0.53% -1.47% -2.36%
0.92% 0.43% 4.70%
-0.69% 1.11% 3.76%
0.87% 0.55% 1.58%

Dec 0.74% -1.55% 1.99%
2.94% -0.49% 14.73%
Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg

Summerande Statistik
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Attribution (i baspunkter)

-60 -40 -20 0 20 40 60 80
Directional
Curve
Butterfly
Box Fixed income strategies

Relative value

Credit Spread

Options
Country Spread
Eq. Related strategies Equity strategies
FX Options
Ex FX strategies

M Basispunkt

Kdlla: Nordkinn AM

Ovan visar attribution per strategi men exkluderar resultatbidraget fran kiarnportfoljen®. For
ytterligare kommentarer till marknadsutvecklingen under perioden hanvisas till sida 8 -10 i
denna arsberattelse.

OVRIG STATISTIK

Nordkinn Fixed
Nyckeltal Income Macro
Master Fund

Standardavvikelse 2.66% 11.01% 7.10%
Korrelation (™/Nordkinn) 0.38 -0.01 -0.02

Equity Index Bond Index

(MSCI World) (OMRX T-Bond)

Kdlla: Nordkinn AM, Bloomberg
Arlig standardavvikelse beriknad med 12 ménaders horisont, férutom fér fonden som baseras pd resulatet
sedan fondens uppstart i juli 2013 (6 manader) omrdknat till rstal.

10 Fdrvaltningen av mottagarfonden ar uppdelad i fem olika sub-portféljer med tydliga riskmandat. En av dessa
portfoljer, karnportfoljen, bar minst 20% av totala risken och syftar till att aktivt forvalta de likvida medel som
finns i fonden. Med respekt for varje baspunkts potentiella bidrag till den totala avkastningen
durationsmanageras denna portfolj. Vanligen referera till “Kreditexponering i den underliggande
karnportféljen” nedan for ytterligare information.
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VINST/FORLUSTPROFIL

Nordkinns game plan system mojliggor
noggrann utvdrdering av forvaltnings-
resultaten. Varje individuell transaktion
utvarderas separat och i kombination med
ovriga transationer. Ofta kravs ett flertal
transaktioner for att skapa en position eller
investeringscase och i sin tur krdvs ofta
flera positioner eller investeringscase for
att skapa ett investeringstema. Grafen

Kdélla: Nordkinn AM

nedan visar vinst/forustprofilen pa totalt
192 investmentcase/strategier som
stangdes under 2013. Totalt sett hade
forvaltarna ratt 67% av samtliga affarer. Ett
flertal av dessa investmentcase tillhor
samma investeringstema. Foérdelningen
pavisar en positiv skevhet, vilket
foranledde de reslutat som redovisas i
foregaende avsnitt.

Sum closed strategies; hit ratio = 0,67
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Mottagarfonden startade den 1:a juli 2013 med en fondférmoégenhet som uppgick till SEK 323,9
miljoner. Vid utgangen av 2013 uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 683,6 miljoner. Handel sker
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Fondférmogenhet

Fondférmaogenhet Mottagarfonden Nettoinflode
Per 1.07.2013 323927 245 325662 464
Per 31.07.2013 325662 464 0

Per 30.08.2013 426 236 674 100 000 000
Per 30.09.2013 441778 108 13 000 000

Per31.10.2013 477 498 412 40 000 000

Per 29.11.2013 554 235717 72 000 000

Per 31.12.2013 683 567 635 126 000 000

Eftersom fonden startade 2013 finns inga jamforelsesiffor for 2012.
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master 2013

Fondférmogenhet vid arets borjan 0
Andelsutgivning 674 927 245
Andelsinlésen 5155 000
Resultat enligt resultatrakning 13795 390
Lamnad utdelning 0
Fondférmogenhet vid arets slut 683 567 635

inget behov att valutasdkra fonden. Fonden anvander derivatinstrument. Per 31.12.2013 bestod
portféljens innehav av bland annat OTC-derivatinstrument (-0,28% av fondférmogenheten), samt
ovriga derivatinstrument (1,35% av fondférmogenheten). Kredit- ock likviditetsriskerna bedéms per
balansdagen vara begrdnsade.
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Value-at-Risk 2013

Fonden hade per 31:a december 2013 en Value-at-Risk (VaR) pa 0,63 procent (1 manad, 99%
konfidensintervall) av fondformogenheten. Under 2013 pavisade fondens VaR féljande profil:

VaR i procent av NAV

5,00%

0.63% 3,00%
84%

ax 2013 (12/05/2013) 3.84% 2,00%
Min 2013 (01/07/2013) 0.04%

1,78% 1,00%

0,00%

Juli

August
September
October
November
Desember

| | Konfidensintervall |
0.19% 0.13%
0.89% 0.63%

1Data géller for Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund per 31.12.2013

Vénligen referera till sida 11 av arsberattelsen for narmare information kring hur VaR
berdknas.

11 value-at-Risk &r berdknad pa mottagarfonden, Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master.
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Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna fér mottagarfonden eller matarfonden sedan
fondens start i juli 2013. De fondbestammelser som Finansinspektionen godkant 23:e april 2013 galler
darmed fortsatt.

Vasentliga handelser under perioden

Nordkinn Asset Management AB erhdll den 23:a april 2013 Finansinspektionens tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lagen om investeringsfonder. Fonden lanserades 1:a juli 2013. Under 2014
kommer Lagen om Investeringsfonder att ersattas av Lagen om Alternativa Investeringsfonder dar
samtliga fondbolag senast 22:a juli 2014 maste lamna in ny ansdkan om nytt verksamhetstillstand
enligt den nya lagen. | etableringen av denna ansékan kommer bolaget ta tillfallet i akt att noga se 6ver
samtliga funktioner och rutiner, om an de nya reglerna inte kommer innebara varken omfattande eller
dramatiska forandringar i relation till de funktioner och rutiner som Finansinspektionen godkande
under 2013 enligt den tidigare lagen.

Vasentliga handelser efter periodens utgang
Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden fran fondlansering till arsslutet 2013.
Organisatoriska forandringar

Inga organistoriska forandringar har skett under perioden.
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Kostnader
Inga kostander har belastat fonden under perioden.

Nyckeltal

Ovrigt

Master Fund stillt sdkerheter

Per 31:a december 2013 hade Nordkinn Fixed Income Macro
motsvarande 234 miljoner kronor ock mottagna sakerheter tilsvarande 208 miljoner kronor. Fondens
omsattningshastighet ar 1760,2% for 2013 och har berdknats som det ldgsta av summa kop eller
summa forsaljningar i fonden under aret i procent av genomsnittsformogenheten och sedan omraknad
till arstakt. Repor har inte inkluderats i omsattningshastigheten da detta skulle bli missvisande
eftersom repor endast finansierar redan kopta eller salda positioner som redan raknas med i

omsattningshastigheten.

~
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Balansrakning per 31 December 2013

Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master

Balansrakning rdkinn Fixed Income Macro Fund Master

Tillgangar

Overlatbara vardepapper

780 025 255
Penningmarknadsinstrument 245 706 152
OTC-derivatinstrument 3525425
Ovriga derivatinstrument
Summa finansiella instrument med positivt m.v. 1039 336 552
Bankmedel och 6vriga likvida medel 33925541
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 6 540
Ovriga tlllgangar 10572430

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 0
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde 838 693
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvirde 389010 791
[ Summa rarsiels stument mednegatvm ——— ] [ s
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4672
Ovriga skulder 5001 202

Poster inom linjen
Stallda sakerheter 3 434736 934 0
Ansvarsforbindelser 0 0
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Resultatrakning per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master

Resultatraknin dkinn Fixed Income Macro Fund Master
Intdkter ock vardeforandring

Vardeforandring pa 6verlatbara vardepapper 4 -6 286 310
Vérdeférandring pa OTC-derivatinstrument 5 -6 831111
Vardeférandringar pa 6vriga derivatinstrument 6 15 054 983
Ranteintdkter 18 348 043
Valutakursvinster och -férluster netto 8329 060

Ovriga intdkter

5

Kostnader

Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget -43 741
Rantekostnader -14 137 306
Ovriga kostnader -638 241



Noter

NOT 1

Likvidfordringar
Stéllda sakerheter

Summa 6vriga tillgangar

NOT 2

Likvidskulder
Mottagna sakerheter

Summa &vriga skulder

NOT 3

Utlanade finansiella instrument

Mottagna sakerheter for utlanade finansiella instrument
Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument
Mottagna sakerheter for 6vriga derivatinstrument
Ovriga mottagna sikerheter

Stallda sakerheter for inldnade finansiella instrument
Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument

Stéllda sékerheter for 6vriga derivatinstrument

Ovriga stillda sakerheter

Summa stédllda sdkerheter

NOT 4

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsférluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar

Summa virdeforandring pa fondandelar

NOT 5

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument
Realisationsférluster OTC-derivatinstrument
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument

Summa virdeférindring pad OTC-derivatinstrument

NOT 6

Realisationsvinster 6vriga derivatinstrument
Realisationsforluster 6vriga derivatinstrument
Orealiserad vinst/férlust évriga derivatinstrument

Summa vardeférandring pa 6vriga derivatinstrument
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31.12.2013
1724160
8848 270

10572 430

31.12.2013

-1202
-5 000 000
-5 001 202

31.12.2013
0

0

5000 000

0

195 765 965
0

8848 270
11170908
213951791
434736 934

31.12.2013

6038 268
-6 316 840
-6 007 738
-6 286 310

31.12.2013
48 827 242
-51 685619
-3972733
-6 831111

31.12.2013
26 628 115
-20 814 159

9241027
15054 983



Fondformogenhet (Innehav) per 31 December 2013
Nordkinn Fixed Income Macro Fund Master

ment med positivt marknadsvarde

% av portf.

Instrument-
Overlatbara vardepapper Volym kategori Valutakurs|| Marknadsvérde (lokal valuta)
NOK

BKK AS FRN 20 000 000 1 1.0603 20236 277.78 21 456 525.33 3.14%
DNB Boligkreditt FRN 20 000 000 1 NOK 1.0603 20076 500.00 21287 112.95 3.11%
Eika Boligkreditt 150225 4,4% 10 000 000 1 NOK 1.0603 10 662 493.15 11 305 441.49 1.65 %
Kommuninvest 1708 150 000 000 1 SEK 1 163 302 500.00 163 302 500.00 23.89 %
Nordea Eiendomskreditt 44 FRN 20 000 000 1 NOK 1.0603 20095 016.67 21306 746.17 3.12%
Nordea Eiendomskreditt 50 FRN 20000 000 1 NOK 1.0603 20119 816.67 21333 041.61 3.12%
Nordea Hypotek 5526 75 000 000 1 SEK 1 77642 875.00 77642 875.00 11.36 %
Norgesgruppen ASA 63 15 000 000 1 NOK 1.0603 15369 801.37 16 296 600.39 2.38%
Norsk Statsobligation 475 50 000 000 1 NOK 1.0603 46 725 479.45 49 543 025.86 7.25%
Nykredit 141001 100 000 000 1 SEK 1 101976 945.21 101976 945.21 14.92 %
Spb 1 Boligkreditt FRN 160429 20 000 000 1 NOK 1.0603 20176 350.00 21392 983.91 3.13%
Stadshypotek 1576 50 000 000 1 SEK 1 55 303 650.00 55 303 650.00 8.09 %
Statkraft AS FRN 15 000 000 1 NOK 1.0603 15074 333.33 15983 315.63 2.34%
Steen & Strom AS 2,58% 140110 20 000 000 1 NOK 1.0603 20511 669.32 21748 522.97 3.18%
Storebrand Kreditt 150506 5,75% 21 000 000 1 NOK 1.0603 22879 514.38 24 259 149.10 3.55%
Svensk Fastighetsfin. AB FRN 141222 25000 000 1 SEK 1 25221 627.78 25221 627.78 3.69 %
Swedbank Hypotek 150126 4,5% 29 000 000 1 NOK 1.0603 31050 141.10 32 922 464.60 4.82%
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Veidekke ASA 2,8%, 140212 25000 000 1 NOK 1.0603 25660 534.25 27 207 864.46 3.98 %

Volvo Treasury AB FRN 150717 25000 000 1 SEK 1 25197 625.00 25197 625.00 3.69 %

Wihlborgs Fast 150112 FRN 25000 000 25337 237.50 25337 237.50 3.71%

Kategori Valutakurs ‘ Marknadsvérde (lokal valuta) % av portf.

Penningmarknadsinstrument Volym

FCert Hexagon AB 140205 20 000 000 1 SEK 1 19967 811.89 19967 811.89 2.92%
FCert Trelleborg 140121 30 000 000 1 SEK 1 29972 375.46 29972 375.46 4.38%
Repa in NBHB 5520 140102 19 923 089 1 SEK 1 19923 531.35 19923 531.35 291 %
Repa in SHYB 1579 140110 175 827 000 1 SEK 1 175842 433.70 175842 433.70 25.72%

SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT _ 35.94 %

OTC-derivatinstrument Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Ranteswap 150812 Rec Fix -477 000 000 143 190.30 143 190.30 0.02 %
Valutatermin EUR/SEK 140103 -1 000 000 2 EUR 8.84827 585 303.78 585 303.78 0.09 %
Valutatermin EUR/SEK 140131 -1 000 000 2 EUR 8.84827 140 360.18 140 360.18 0.02 %
Valutatermin NOK/SEK 140102 0 2 NOK 1.0603 2580 592.00 2580 592.00 0.38 %
Valutatermin USD/SEK 140131 -500 000 6.43512 75978.50 75978.50 0.01 %

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT _- 0.52 %

Ovriga derivatinstrument Volym Kategori ‘ Valuta| Valutakurs| ‘ Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

5 Yr US Treasury Note Future Mar14 -167 2 uSsb 6.43512 153 030.69 984 770.83 0.14 %
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Euro-Bund Future Mar14 -40 2 EUR 8.84827 99 200.00 877 748.38 0.13%

NOK FRA Dec14 0 2 NOK 1.0603 1522 742.74 1614 564.13 0.24 %
NOK FRA Jun14 0 2 NOK 1.0603 276 918.52 293 616.71 0.04 %
NOK FRA Jun15 0 2 NOK 1.0603 3622 373.29 3840 802.40 0.56 %
NOK FRA Marl4 0 2 NOK 1.0603 35242411 373675.29 0.05 %
NOK FRA Marl15 0 2 NOK 1.0603 118291181 1254 241.40 0.18 %
NOK FRA Sepl4 0 2 NOK 1.0603 365 010.33 387 020.45 0.06 %
NOK FRA Sep15 1.0603 427 501.64 453 279.99 0.07 %

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT _- 1.47 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE _ 10393365 -

Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

Overlatbara vardepapper Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Stadshypotek 1579 -150 000 000 -175 059 000.00 -175 059 000.00 -25.61 %

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER _ -175059 000  -25.61 %

Penningmarknadsinstrument Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Repa ut KOIN 1708 140110 -163 993 500 -164 008 441.63 -164 008 441.63 -23.99 %

Repa ut NO 475 140110 -47 094 521 1.0603 -47 103 036.27 -49 943 349.36 -71.31%

SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT _ 213951 791]  -31.30 %
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OTC- derivatinstrument Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Rénteswap 150812 Pay Fix 261 000 000 2 SEK 1 -3 043 358.52 -3 043 358.52 -0.45%
Danske Bank IRS Fixed/Floating 150812 216 000 000 2 SEK 1 -1948 463.15 -1948 463.15 -0.29 %
Valutatermin NOK/SEK 140116 -240 000 000 2 NOK 1.0603 -383 728.47 -383 728.47 -0.06 %
Valutatermin USD/CHF 140110 1000 000 6.43512 -5 899.26 -42 520.09 -0.01 %

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT _ -5 418 070 -0.79 %

Ovriga derivatinstrument Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

10 Yr US Treasury Note Future Mar14 6.43512 -127 188.03 -818 470.24 -0.12%

Riksbanksfuture Jun14 -4 -20 222.40 -20222.40 0.00 %

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT _ -838 693 -0.12 %
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE _

Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Master Danske Bank 17 389 748.03 8 SEK 17 389 748.03 17 389 748.03 254 %
Master ISDA EUR 98.96 EUR 8.84827 98.96 875.62 0.00 %
Master ISDA SEK 1679.16 SEK 1 1679.16 1679.16 0.00 %
Master Inv CHF 1361.00 CHF 7.2077 1361.00 9809.68 0.00 %
Master Inv EUR 750.99 EUR 8.84827 750.99 6 644.96 0.00 %
Master Inv GBP 0.00 GBP 10.6537 0.00 0.00 0.00 %
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Master Inv NOK 335944.58 NOK 1.0603 335 944.58 356 202.04 0.05 %

Master Inv NZD 0.00 NZD 5.2942 0.00 0.00 0.00 %
Master Inv SEK 4989 673.28 SEK 1 4989 673.28 4989 673.28 0.73%
Master Nasdag ICA 2 253 560.00 SEK 1 2 253 560.00 2 253 560.00 0.33%
Master UBS EUR 391913.18 EUR 8.84827 391913.18 3467 753.63 0.51%
Master UBS GBP 88 134.45 GBP 10.6537 88 134.45 938 957.99 0.14 %
Master UBS USD 700 940.55 6.43512 700 940.55 4510 636.55 0.66 %

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA _ 33 925 541 4.96 %)

Likvidkonton med negativt marknadsvarde Volym Kategori Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Master Inv USD -47.79 6.43512 -47.79 -307.53 0.00 %

SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA _- 0.00 %

Volym (lokal
Positiva upplupenheter utan faststallt likviddatum valuta) Kategori Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Upplupen rénta Danske Bank 4841.61 SEK 1 4841.61 4841.61 0.00 %
Upplupen ranta NOK 327.48 NOK 1.0603 327.48 347.23 0.00 %
Upplupen réanta Nasdaq ICA 1351.38 1351.38 1351.38 0.00 %
e W W W
Volym (lokal
Negativa upplupenheter utan faststéllt likviddatum valuta) Kategori ‘ Valuta| Valutakurs| ‘ Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.
Upplupen kostnadsrénta EUR -22.94 EUR 8.84827 -22.94 -202.98 0.00 %
Upplupen Prime Brokerage Fee -4 469.00 SEK 1 -4 469.00 -4 469.00 0.00 %
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SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA _ -4 672 0.00 %

Volym (lokal
Ovrigt valuta) Kategorl Valuta Valutakurs Marknadsvérde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Erlagd sakerhet 1000 000.00 8. 84827 1000 000.00 8848 270.00 1.29%
SEK FRA Dec15 0.00 2 SEK 1 120.34 120.34 0.00 %
SEK FRA Jun15 0.00 2 SEK 1 129.84 129.84 0.00 %
SEK FRA Decl4 0.00 2 SEK 1 1210 157.02 1210 157.02 0.18 %
SEK FRA Sepl4 0.00 2 SEK 1 513 698.12 513 698.12 0.08 %
SEK FRA Junl4 54.58 54.58 0.00 %

SUMMA OVRIGT, POSITIVA _ 10 572 430 1.55 %

Volym (lokal
Ovrigt valuta) Kategori Valuta| Valutakurs|| Marknadsvarde (lokal valuta) Markn.vérde % av portf.

Erhdllen sakerhet -5 000 000.00 SEK 1 -5 000 000.00 -5 000 000.00 -0.73 %

SEK FRA Marl4 -893.97 -893.97 0.00 %

SUMMA OVRIGT, NEGATIVA _ -5 000 894 -0.73 %
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO _ 39 498 638
FONDFORMOGENHET _ 683 567 635

Tabellen ovan inkluderar den omrékningskurs som anvants for SEK mot andra valutor pa balansdagen.
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Definition Instrumentkategorier

Kategori

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

. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

. Overlatbara viardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten.

. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och 6ppen fér allménheten.

. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och &ppen for allménheten.
. Ovriga finansiella instrument.

Nou b wNBRE
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Redovisningsprinciper

Radkenskaperna for fonderna som forvaltas av
Nordkinn ska foras pa ett satt som innebér att
samtliga tillgangar och skulder som ingar i
fonderna ar identifierbara vid varje tidpunkt.
Redovisningen ska utféras med ledning av vad
som anges i 19 kap. FFFS 2008:11 samt i Ovrigt
med iakttagande av god redovisningssed.

Varderingsmetoder

Innehaven av finansiella instrument som ingar
i fonderna som forvaltas av Nordkinn ska
varderas med ledning av principen om géllande
marknadsvarde. Fondbestdammelserna  for
fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de
varderingsprinciper som Nordkinn ska tillampa
vid varderingen av innehaven i fonderna.
Nedanstaende bestammelser beskriver
detaljerat hur gédllande marknadsvarde
faststalls vid varderingen av innehaven i
fonderna.

Gallande marknadsvarde kan faststéllas genom
olika metoder, vilka ska tillampas i foljande
ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en
aktiv marknad ska senaste betalkurs pa
balansdagen anvdandas. Om balansdagen inte
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ar en handelsdag galler motsvarande for
senaste handelsdag fore balansdagen.

Om det finansiella instrumentet inte handlas
pa en aktiv marknad ska gallande
marknadsvarde harledas utifrdan information
om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstandigheter den senaste
tidsperioden.

Om inte metoderna enligt ovan gar att
tilldmpa, eller blir uppenbart missvisande, ska
gdllande marknadsvarde faststdllas genom att
en varderingsmetod som &r etablerad pa
marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas
konsekvent. Anskaffningsvarde ar inte att
betrakta som marknadsviarde &an vid just
anskaffningstillfallet. Vardering av innehav ska
alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken
under- eller 6verskattas. Sa kallad konservativ
eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som
marknadsvardering.

For ytterligare information kring
marknadsvardering hanvisas till Nordkinns
interna instruktion for fondredovisning.
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