


VD har ordet

Basta fondandelsagare och andra intressenter,

Nordkinns malsattning ar att skapa langsiktig absolut avkastning at vara fondandelsagare.
Det innebar specifikt att vi 6ver tid ska generera positiv riskjusterad avkastning med lag
samvariation till traditionella tillgangsslag.

2023 utgor vart elfte verksamhetséar och vi skapade under aret en positiv avkastning pa 7,14
procent (med Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A som referens). Traditionella
svenska ranteplaceringar (OMRX) och aktier (OMXSGI) 6kade med 4,4 respektive 18,8
procent, vilket visar pa fondens laga samvariation mot dessa tillgangar. Standardavvikelsen
for fonden var 2,6 procent jamfort med 7,9 procent for rante- respektive 16,1 procent for
aktieplaceringar.

| denna arsberéttelse redogor vi dven for vart arbete med hallbarhet under aret och vi
rapporterar i ar for andra gangen enligt det nya SDFR regelverket. Vi upplever en positiv
respons pa de dialoger vi har med bolagen vi investerar i dar vi stravar efter att paverka
bolagen mot en hallbar omstéllning. Det ar en sjalvklarhet for oss att ta vart ansvar utifran
vara forutsattningar, for att bidra till ett robust och effektivt finansiellt system.

| april 2023 gick var uppskattade kollega Tom Farmen hastigt bort. Tom var som CRO en av
Nordkinns medgrundare och han ar oss djupt saknad. Till foljd av Toms bortgang
genomforde vi en omorganisation av riskhantering som bland annat inkluderar skapandet
av Nordkinns riskkommitteé.

Hosten 2023 forstarktes teamet med Anders Augusén i rollen som portféljférvaltare och
var skicklige investeringsstrateg sedan 2019 Marcus Soderberg befordrades till
portfoljforvaltare. Med sex portfoljforvaltare anser vi att Nordkinns investeringsteam ar val
rustat for att nd var malsattning med att skapa maximal avkastning till given risk oberoende
av traditionella tillgangsslag.

Marknadsforutsattningarna under 2023 var valdigt gynnsamma och vi anser att de fortsatt
galler. Inflation forblir ett huvudbry da ingen av varldens centralbanker kan utropa att
“segern ar vunnen éver inflationen”. Samtidigt ar marknaderna ivrigt otaliga i att férvanta
att styrrantor ska sankas fort och mycket. Det for i sin tur med sig att marknaderna ar i
standig rorelse, vilket ar attraktivt fér Nordkinn som aktiv férvaltare. Dessa marknads-
forutsattningar Iag till grund till var maluppfylinad under 2023, och utgér orsaken till att vi
ar fortsatt positiva till mojligheterna att uppna vara avkastningsmal.

Avslutningsvis vill vi som alltid uttrycka var tacksamhet till alla er fondandelsagare. Var
forhoppning ar att vi lyckas formedla den respekt och stolthet vi kénner 6ver det fortroende
som ni ger 0ss.

Stockholm, mars 2024

Erik Eidolf, VD
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ALLMAN INFORMATION

Kort om férvaltaren

Nordkinn Asset Management AB ("Bolaget”) &r en forvaltare
av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) och nordisk
rantespecialist med séte i Stockholm och filial i Oslo. Nordkinn
forvaltar Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Fonden”) samt dess matarfonder, som samtliga ar svenska
s& kallade AIF specialfonder. Fondens maélsattning &r att
maximera den riskjusterade avkastningen och forvaltas med
strategin  "Global Makro” med fokus pa rante- och
valutamarknaderna. Foérvaltningen ska bedrivas pa ett
ansvarsfullt satt och héllbarhetsrisker ska beaktas i
investeringsprocessen.

Genom vara kontor i Stockholm och Oslo ar Nordkinns
verksamhet baserad pa expertisen och kunskapen hos de tolv
medarbetarna i bolaget. Teamet har alla lang erfarenhet fran
kapitalforvaltning inom de globala, och i synnerhet de
nordiska, rante- och valutamarknaderna.

Tillsyn

Bolaget star under Finansinspektionens tillsyn. Tillstdnd att
utdva fondverksamhet erhdlls 23 april 2013 och
omauktoriserades enlig lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder, LAIF, den 9 december 2014.

Forvaringsinstitut for fonderna ar Skandinaviska Enskilda
Banken AB (publ.), 106 40 Stockholm.

Revisor ar Ernst & Young AB med huvudansvarig revisor Carl
Rudin.

Fondens mal och placeringsinriktning

Fonden forvaltas med ett absolut avkastningsmal, vilket
innebar att den har som mal att éver tid skapa en positiv
avkastning oavsett marknadens utveckling, och med en lag
systematisk korrelation med aktie- och réntemarknaderna.

Fondens forvaltningsstrategi och placeringsinriktning ar sa
kallad global makro med fokus p& rante- och
valutamarknaderna baserad p& tolkningen av stora
makroekonomiska héandelser dar fonden analyserar olika
makroekonomiska och geopolitiska faktorer. Dessa inkluderar
bland annat rantor, valutakurser, nivder av internationell
handel, politiska handelser och internationella relationer.

Genom var lokala expertis och specialisering ar férvaltningens
fokus de nordiska kapitalmarknaderna, men Fonden agerar
&ven pé 6vriga OECD-marknader. | férvaltningen av Fonden
laggs tonvikt pa rante- och valutamarknader, dar vi har en
sarskild fordel i Norge och Sverige, tvd marknader vi har
handlat under artionden.

Fonden har av Finansinspektionen beviljats undantag fran
vissa av de begransningar som géller for vardepappersfonder
och Fonden har darmed friare placeringsméjligheter, sdsom
mojligheten att i stérre omfattning anvénda derivatinstrument,
beldning samt blankning.

Forvaltningsfilosofi

| var stravan att skapa avkastning kombinerar vi ett s& kallat
top-down makroperspektiv pa varlden, med ett aktivt sa kallat
bottom-up urval av vardepapper. Vi 6vervakar och utvarderar
kontinuerligt den ekonomiska utvecklingen och de politiska
forandringarna som péaverkar de finansiella marknaderna.
Dessutom drar vi nytta av var lokala narvaro och kompetens
nar vi identifierar floden samt marknadsvardering av enskilda
instrument. Som specialfond ar vi flexibla nar vi investerar och
utnyttjar den kompletta verktygslddan av finansiella
instrument och tekniker.

Var forvaltningsprocess bygger pa aktiv forvaltning med en
tydlig disciplin och struktur i syfte att undvika storre vardetapp
pa fonden, genom att for varje enskild position tydligt
fordefiniera vad vi maximalt accepterar att forlora. Inspirerad
av teorier inom sa kallad Behavioural Finance har vi utvecklat
var investeringsprocess till en metodik som vi kallar "Game
Plan". Den hjalper oss att évervaka alla typer av risker, och
stéller strikta fordefinierade regler for varje investering vi gor.

Game Plan-metodiken &r ryggraden for hur vi strukturerar var
portfolj. Metodiken ger disciplin och struktur i att styra risk
utefter graden av 6vertygelse for varje investering samt att &
ena sidan lépa med vinster och att & andra avbryta forluster i
tid.

Kostnader och teckning av andelar

Nordkinns Fixed Income Macro strategi ar uppbyggd utifran en
s& kallad mottagar-/matarfondstruktur.

Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
belastas inte utav nagra avgifter utan enbart
transaktionskostnader direkt forknippade med forvaltningen
av fonden. Enbart matarfonderna belastas med avgifter i form
av forvaltningsarvoden.

Teckning och inlésen av andelar sker manadsvis genom nagon
av foljande matarfonder till Nordkinn Fixed Income Macro
Master Fund:

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK A)
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK B)
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (EUR C)
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK D)
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (USD G)
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK I)

For detaljer om avgifter och kostnader, se avsnittet Mottagar-
/Matarfondstrukturen samt for respektive matarfonds
arsberéttelse.

Forvaltningsvolym

Total forvaltad volym i Nordkinn Fixed Income Macro Master
fonden var vid utgangen av 2023: 4 013 miljoner (2022: SEK 4
762 miljoner). Fondernas nettoutflode under aret uppgick till
SEK 1 106 miljoner (2022: nettoutfldde SEK 5 758 miljoner) och
forvaltningsresultatet uppgick till SEK 357 miljoner (2022: SEK
-695 miljoner).



Organisation och personalforéndringar

Teamet bestar av elva personer férdelade pa vara tva kontor i
Stockholm och Oslo.

| april 2023 gick var hogt uppskattade kollega Tom Farmen
hastigt bort. Tom var CRO, styrelseledamot och en av
Nordkinns medgrundare och han ar oss djupt saknad.

Till f6ljd av Tom Farmens bortgéng genomforde Nordkinn i juni
2023 en omorganisation av riskhanteringen. En riskkommitté
tillsattes vilken bestar av Erik Eidolf (VD) och Katarina
Carlbring (COO), samt Mikael Olausson (extern riskspecialist),
dar Mikael som adjungerad medlem i kommittén agerar helt
oberoende. Mikael har som anstélld vid FCG Fonder sedan
fondens start 2013 haft rollen som ansvarig for Nordkinns
externa riskfunktion. Therese Vapper, riskspecialist pA FCG
Fonder, har utsetts som ny ansvarig fér Nordkinns externa
riskfunktion och tar darmed 6ver Mikaels tidigare ansvar.
Riskkommitteen ansvarar for att férvaltningens riskramverk
och dess limiter efterlevs. Kommittén foreslar dven styrelsen
eventuella féréandringar riskramverket 6ver tid. Hua Li (Risk
Manager) ar ansvarig for att dvervaka och I6pande rapportera
efterlevnaden av riskramverket och dess limiter.

P4 arsstamman 22 juni 2023 valdes Karin Séderqvist Lindoff in
som oberoende ordinarie ledamot i Nordkinns styrelse. Med
6ver 30 ar i roller pa bland annat Finansdepartementet, SEB,
Swedbank och Carnegie, har Karin gedigna branschkunskaper
med djup kompetens inom foérmdégenhetsforvaltning i
synnerhet. Karin &r egenféretagare inom cykelsport och aven
ordinarie styrelseledamot for Lansforsékringar
Sddermanland. Vi &r stolta dver att Karin forstarker Nordkinn
och var styrelse i var framtida resa.

| september gick Marcus Soderberg fran investeringsstrateg
till portféljforvaltare. Marcus har arbetat p& Nordkinn sedan
2019 och har innan det erfarenhet frdn Danske Bank i rollen
som senior rantestrateg och innan det som riskanalytiker pa
Nordea och Riksbanken.

| september anslét Anders Augusén till forvaltarteamet.
Anders har en 1ang erfarenhet fran forvaltning av
réantestrategier sedan 1997. Innan Nordkinn spenderade
Anders 25 ar som forvaltare pa Nektar Asset Management, 3e
AP-fonden och Frost Asset Management. Anders bakgrund
omfattar ocksd Head of Short Rates pa SEB och Scandinavian
Rates pad Barclays. Philip Tham Rydén som hanterade
kundrelationer valde att lamna Nordkinn efter sommaren.

Information om erséattningar

Bolaget vill genom sin erséattningsstruktur verka for goda
prestationer och beteenden, samt verka for att uppna ett sunt
risktagande i linje med fondandelségarnas intressen. Bolaget
tillampar fast och rorlig ersattning till vissa anstéllda.
Bolagets styrelse har antagit en ersattningspolicy som féljer
Lagen  (2013:561) om  forvaltare av  alternativa
investeringsfonder, LAIF samt foreskrifter och riktlinjer
kopplade till densamma. Ersattningspolicyn utgar ifran saval
fondandelsdgarnas intressen samt Bolagets strategi och
varderingar. Ersattning ska utformas sa att den framjar
samarbete och pa ett sddant satt att den inte medfor
intressekonflikter i verksamheten.

Bolaget har utsett en ersattningskommitté med uppgift att
genomfora en oberoende riskanalys av varje individs
ersattning utifrdn ersattningspolicyn vilken omfattar en
bedémning av ersattningens eventuella konsekvenser for
Bolagets risker och riskhantering. Ersattningskommittén
forbereder ocksd beslut om ersattningar som fattas av
styrelsen.  Ersattningskommittén leds av styrelsens
ordférande. Erséattningspolicyn ses dver av styrelsen och den
oberoende regelefterlevnadsfunktionen minst arligen.

Bolaget betalade under 2023 totala ersattningar pa 15,0
miljoner (2022: 14,5 miljoner kronor) varav 1,2 miljoner (0,6
miljoner) rorliga, till totalt tretton anstéllda. 8,3 miljoner
kronor betalades till sju anstéllda som antingen réaknas till
forvaltarens verkstallande ledning eller sddana som
vasentligen paverkar riskprofilen for fonden. Fyra anstallda
erholl fast och rorlig ersattning, dar ingen identifierades som
sarskilt reglerad personal. Ersattningar som har betalats ut
under perioden har varit forenliga med bolagets
ersattningspolicy.

Hallbarhetsrelaterad information

Detaljerad information om hur miljorelaterade och sociala
egenskaper har uppnétts under aret beskrivs i avsnittet
Redogdrelse av hur miljérelaterade och sociala egenskaper
frédmjats. Informationen omfattar i vilken utstrackning de
miljorelaterade eller sociala egenskaperna som fonderna
framjar har uppfyllts under &aret samt information om
huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer.

Innehallet i och presentationen av informationen &ar gjord i
enlighet med den tekniska standard som géller for fonder som
framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper, sa kallade
Artikel 8 fonder, definierat i Fdrordningen (EU) 2019/2088 om
héllbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom den
finansiella  tjédnstesektorn (4ven kallad SFDR eller
Disclosurefdrordningen). For ytterligare information om
Bolagets hallbarhetsarbete, se avsnitten om hallbarhet i
denna &rsberattelse.

Information om klagomal

Med klagomal avses att en fondandelségare ar missnojd med
en finansiell tjnst eller produkt och dar fondandelségaren
anser att forvaltaren inte tillmotesgatt ett krav eller en
begaran om réttelse i frdga om tjansten/produkten.

Ansvarig for klagomalshantering hos Bolaget ar bolagets
Investor Ombudsman. For detaljer och redogdrelser for
klagomalshantering under &ret, se avsnitt Rapport fran
Investor Ombudsman. For vidare detaljer sdsom hur ett
klagomal framstalls, se Bolagets hemsida,
www.nordkinn.se/sustainability/investorombudsman/

Arsberattelse, fondbestammelser, faktablad och
informationsbroschyr

Fondbestammelser, faktablad och informationsbroschyr och
denna arsberattelse kan du fa tillgang till kostnadsfritt fran
Nordkinn pa telefon 08 473 40 50 eller via www.nordkinn.se


http://www.nordkinn.se/sustainability/investorombudsman/
http://www.nordkinn.se/

Ovrig information

Kategori: Auktoriserad AlF-forvaltare
Organisationsnummer: 556895-3375

Storsta dgare: Nordkinn Partners AB (70,0 procent)
Adress: Hamngatan 113¥, 111 47 STOCKHOLM

Telefon: +46 8 473 40 50

Fax.:+46 8 473 40 51

E-post: post@nordkinnam.se

Hemsida: www.nordkinn.se

Investor Ombudsman och Klagomélsansvarig: Emma lhre
Styrelse. Peter Hansson (ordférande), Tor Bechmann, Karin

Sdderqvist Lindoff och Erik Eidolf. | styrelsen medverkar éven
Emma Ihre som adjungerad ledamot.

Verkstéallande Direktor: Erik Eidolf

Vice verkstéallande direktdr: Ronny Eriksson Rostmark
Oberoende regelefterlevnadsansvarig: Anna Henjeby,
Advisense AB

Oberoende riskkontrollansvarig: Therese Vapper, FCG Fonder
AB

Investor Ombudsman och klagomalsansvarig: Emma lhre


mailto:post@nordkinnam.se
http://www.nordkinn.se/

MARKNADSKOMMENTAR

Framsta bidragen till fondens resultat 2023

Nedan foljer redogérelse frdn Nordkinns investeringsteam
som beskriver hur alla investeringsteman bidrog till
avkastningen i fonden under 2023.

Globalt: Mjuk landning?

Den ekonomiska utvecklingen under 2023 var starkare an vad
de flesta forvantade sig i borjan av aret. Detta galler framst i
USA, dar BNP-tillvaxten var dver 2,5 procent, drivet frimst av
solid tillvaxt inom privat konsumtion och capex-investeringar,

Forra arets starka ekonomiska tillvaxt i USA &r
anmarkningsvard med tanke pa den snabba ranteuppgangen
de senaste aren. Det illustrerar att det tar tid innan en
stramare penningpolitik far full effekt pd ekonomin, och
kanske sarskilt i USA dar hushallens bolan ar bundna till en
fast ranta med lang loptid.

Utanfor USA var dock den ekonomiska utvecklingen mer
dampad. | euroomradet var BNP-tillvéxten l4gre &n 1 procent.
Preliminara indikationer tyder pa att den svaga utvecklingen
fortsatte in i 2024. Arbetsmarknaden &r emellertid fortfarande
stark.

| Kina starktes BNP-tillvaxten under &ret. Fastighetssektorn
visade en kraftig nedgdng, men det var en mer positiv
utveckling utanfor fastighetssektorn. Inflationen ar l&g i Kina,
och tillverkarpriserna har sjunkit kraftigt, vilket har paverkat
pris6kningen pa varor globalt.

Som ett resultat av bland annat utvecklingen i
tillverkarprisledet i Kina avtog inflationspressen betydligt
globalt under andra halvéaret. | OECD-omradet sjonk arlig
inflation i konsumentpriserna fran éver 10 procent i slutet av
2022 till cirka 5 procent vid slutet av 2023. Stérre delen av
nedgéngen berodde p& minskad pristkning p& energi- och
livsmedelsprodukter, men &ven karninflationen har minskat.

Bade i euroomradet och USA har inflationen narmat sig
inflationsmalen  betydligt. Karninflationen, méatt som
forandring de senaste tolv manaderna, 1&g strax 6ver 3 procent
i de tvd respektive ekonomierna. Om vi bara tittar pa
prisutvecklingen de senaste manaderna av 2023, var den arliga
prisékningen cirka inflationsmalet pa 2 procent.

Den lagre inflationen har ocksd aterspeglats i
ranteutvecklingen. Centralbankerna hdjde réntorna snabbt
under forsta halvaret, men har varit mer aterhallsamma med
att hoja rantan efter nyar. Federal Reserve har hallit rantan
oférandrad pa 5,25 - 5,50 procent sedan juli 2023, medan ECB
senast hojde styrrantan i september till 4,00 procent.

Volatila marknader

Det var stora svangningar pa rantemarknaderna under 2023.
Aret bérjade med att férvantningarna pa framtida styrrantor
steg, innan de brant vande nedéat igen i mars nér tre regionala
banker i USA gick i konkurs. Rantefdrvantningarna
&terhamtade sig sedan under andra och tredje kvartalet nar
den ekonomiska utvecklingen blev battre an forvantat, men foll
igen under fjarde kvartalet eftersom inflationen avtog
snabbare an vantat. Vid slutet av 2023 prissatte

rantemarknaden att toppen var nadd och att centralbankerna
skulle borja sanka rantorna under forsta halvaret 2024.

Nordkinn var exponerat mot de globala marknaderna genom
flera olika teman under 2023. Temat "Global: Hiking into
recessior’'  bidrog positivt  till resultatet eftersom
ranteuppgéangen i borjan av aret ledde till forvantningar om
svagare ekonomisk utveckling framdver. Temat avvecklades i
april efter den amerikanska bankoron. Temat " Global: Easing
of inflation'” bidrog negativt till resultatet under forsta halvaret,
bland annat eftersom nedgangen i karninflationen inte var
tillrackligt stor for att dampa ranteuppgangen. Temat
avvecklades i oktober. Samma sak géllde temat "Global:
Comparative inflation expectations® som ocksd generade
negativ avkastning under 2023.

Mot slutet av aret introducerade vi tva nya globala teman som
ska forsoka dra nytta av nedgdngen i den globala inflationen
via rante- och valutamarknaderna; " Global: From disinflation
to divergence' och "“Global: FX misalignment'. Det
forstnamnda bidrog ndgot negativt till fondens resultat medan
det senare bidrog positivt.

Sverige: BNP faller

Sveriges BNP minskade under 2023 och avslutade dven aret
med negativ tillvaxt i tv& kvartal i rad, vilket enligt ekonomer &r
en "teknisk recession". Aktivitetsnivan ar dessutom lagre an
foregédende &r. Den ekonomiska utvecklingen &r darmed
svagare an vad de flesta andra lander upplever, vilket méaste
ses i ljuset av sjunkande realléner kombinerat med hushall
som &r kansliga for ranteférandringar.

Aven om ekonomin krymper &r situationen mindre dramatisk
an manga hade fruktat for ndgra manader sedan. Till exempel
ar arbetsmarknaden fortfarande relativt stark &ven om
arbetslésheten har borjat 6ka.

Trots den relativt svaga BNP-utvecklingen &r inflationen
fortfarande betydligt hdgre i Sverige @n i USA och Europa.
Konsumentprisdkningen totalt och ké&rninflationen, som
exkluderar energipriser bland annat, minskade éverraskande
snabbt mot slutet av aret, men l&g dnd& 6ver 5 procent fore
arsslutet.

Som en reaktion mot den hdoga inflationen och den svaga
svenska kronkursen hdjde Riksbanken réantan till 4,00 procent
i september och har sedan dess hallit den oférandrad.

Nordkinn har varit exponerat mot den svagare reala
ekonomiska utvecklingen genom temat "Sweden: Reality
bites", bland annat uttryckt genom positioner for brantare
réantekurvor och lagre svenska rantor jamfért med andra
lander. Dessa positioner har inte fungerat enligt avsikt och
temat bidrog darfor negativt till resultatet under 2023.

Utbver rantehojningen har Riksbanken minskat innehavet av
statsobligationer genom direkt forsaljning till marknaden, sé
kallad kvantitativ atstramning (QT eller Quantitative
Tightening). Eftersom priserna pa svenska statsobligationer
framstar som relativt hoga efter ar av kvantitativa lattnader
(QE eller Quantitative Easening), bdor en minskning av
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Riksbankens obligationsinnehav isolerat sett leda till lagre
priser pa dessa obligationer. Detta perspektiv har vi varit
exponerade for genom temat " Sweden: From QE to QT", bland
annat genom positioner for lagre priser pd svenska
statsobligationer i forhéllande till andra svenska
ranteinstrument. Bidraget fran detta tema till resultatet var
positivt under 2023.

Norge: Trdg inflations- och ranterespons

Norge skiljer sig fran andra lander genom att inflationen har
hallit sig relativt hog under aret. Karninflationen borjade aret
runt 6 procent och avslutade aret runt 5,5 procent. Det var
visserligen en nedgéng i inflationen under andra halvaret efter
att den toppade pa 7 procent i juni, men nedgangen har inte
varit lika stor som i andra lander.

Det finns flera hypoteser om varfér inflationen i Norge var
hogre an i andra lander mot slutet av aret. For det forsta har
den handelsviktade norska kronkursen fallit med &ver 10
procent mellan januari och mitten av december, vilket bidrog
till hog prisdkning pa importvaror. For det andra steg I6ner
forhallandevis mycket.

Vi tror emellertid att det ocksa finns mer tekniska férklaringar
till den I&ngsamma nedgéngen i inflationen. Till exempel var
det lange praxis att livsmedelskedjorna genomforde storre
prisjusteringar pad mat endast tvd ganger om aret, i februari
och juli. Denna praxis ledde till att matpriserna till
konsumenterna i Norge steg senare &n i andra lander.

Forandringar i hyror sker ocksa langsamt eftersom det enligt
norsk lag endast &r tillatet fér hyresvardar att andra hyran en
gang per ar i takt med forandringen i konsumentprisindexet.
Det innebér att hyrorna tenderar att félja KPl med en lang
fordrojning, ofta mer an 12 manader.

Av samma anledning tog det relativt lang tid innan inflationen
steg i Norge under pandemin. Anda fram till mars 2022 var
prisdkningen néara 2 procent, medan den var betydligt hogre i
grannlanderna.

Den relativt 1dngsamma uppgangen i inflationen fick stora
konsekvenser for norsk penningpolitik under 2023. Norges
Bank hojde rantan i en langsammare takt an andra lander
under forsta halvaret 2023, vilket forstarkte forsvagningen av
kronkursen.

Den fortsatt hogre inflationen under 2023 kombinerat med den
svaga utvecklingen av kronkursen tvingade Norges Bank att
h6ja rantan snabbare fran och med sommaren 2023. Den
senaste rantehajningen kom sa sent som i december, till 4,50
procent.

Nordkinn var exponerat for den relativt langsamma
uppgangen i inflationen genom temat "Norway: Sticky
inflatior’’, bland annat genom positioner for hdégre norska
réantor. Detta tema bidrog positivt till fondens resultat under
2023.

Ovriga norska investeringsteman bidrog ocksa positivt till
fondens resultat under 2023. “Norway: Weaker growth
dampens policy rate”, ” Norway. Break before it breaks” och
“Norway: Quick progress torwards target’.



Resultat per investeringstema 2023 (baspunkter*)

Liquid Securities

Norway: Brake before it breaks

Norway: Sticky inflation

Sweden: From QE to QT

Norway: Quick progress towards target
Tactical risk reward trading

Global: FX misalignment

Global: Hiking into recession

Sweden: Future inflation underpriced
Global: Market implication of energy crisis
Norway: Weaker growth dampens policy rate
Global: Too soon for dovish pivot

Sweden: Reality bites ]
Global: From disinflation to divergence [
Global: Basis Swap Trading |
Global: Comparative inflation expectations [
Global: Easing of inflation I
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*) En baspunkt motsvarar en hundradels procent.
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FRAMTIDSUTSIKTER

Nar sénks rantorna?

Malet for penningpolitiken ar att sakerstalla att inflationen
varaktigt atergar till 2 procent inom en rimlig tidsram. For att
fa ned prisokningen har centralbankerna hojt styrrantan
mycket. Ranteuppgangen har varit den storsta och snabbaste
pa flera decennier.

Den globala ekonomin har visat sig tala ranteuppgéangen i
storre utstrackning an forvantat. Aktiviteten har hallit sig
Gverraskande stark. Tendensen ar dock att efterfrdgan pa
badde varor och tjanster minskar pa de flesta hall.
Sysselsattningen ar fortfarande hog, men efterfragan pa
arbetskraft har avtagit och har ddrmed kommit i battre balans
med utbudet.

Trots battre ekonomisk utveckling &n forvantat i de flesta
landerna foll inflationen Overraskande snabbt under andra
halvaret. Det berodde bland annat pa prisfall pa kinesiska
exportvaror, nadgot som vi tror kommer att fortsatta under
2024. Tjansteinflationen har férvisso kommit ned nagot, men
bidrar fortfarande till att halla inflationen Gver
centralbankernas inflationsmal.

Samtidigt vet vi att penningpolitiken verkar med ”l&nga och
varierande tidsfordrdjningar”; det vill sédga det kan ta tid innan
styrrantan far full effekt pad ekonomin och inflationen.
Tillvaxtutsikterna ar darfor fortsatt svaga, framfoér allt i
Europa. De ekonomier som &r mest kansliga for
ranteférandringar, inklusive Skandinavien, kommer sarskilt
att méarka av svagare tillvaxt i privatkonsumtionen. Det
kommer att bidra till att minska efterfragan pa arbetskraft och
dampa lonetillvaxten. Det kommer i sin tur att démpa
prisékningen pé tjanster.

Prishdjningarna ar redan lagre &n vad man normalt skulle
forvanta sig med tanke pé& lonekostnadsutvecklingen per
producerad enhet. Det tyder pé att det finns nedattryck pa
marginalerna, vilket kan bero pé svagare efterfragan och/eller
Okad konkurrens.

Sammanfattningsvis forvantar vi oss darfor att tillvaxt i
konsumentpriserna pa rullande 12-manadsbasis kommer att
fortsatta narma sig inflationsmalen under 2024. Det skulle i s&
fall innebéara att det inte langre &r nodvandigt att halla rantorna
pa dagens hoga nivaer.

Utvecklingen indikerar att rantenivan ar tillrackligt hog for att
styra inflationen tillbaka till 2 procent, kanske redan under
2024. De flesta tror dock att det kommer att drdja till 2025
innan inflationsmalen &ar uppfyllda. Vi tror samtidigt att
centralbankerna kommer att sénka rantorna i god tid innan
inflationen nar ned till 2 procent. Annars Okar risken for
onddigt hdg arbetsléshet och att inflationen i stallet hamnar
under inflationsmalet.

Utover en inflation som narmar sig inflationsmalet, kommer
aktivitetsdata som sysselséattning och BNP vara avgdérande for
om och nar rantan sanks. Om nedgangen i inflationen
fortsatter lika snabbt under de kommande manaderna som
under hoésten 2023 kommer sannolikt rantorna att sankas
under sommarhalvaret i sdval USA som Euroomradet. Men det

ska ocksa understrykas att det finns en inte obetydlig risk att
séankningarna helt uteblir d& vi till exempel upplevde bakslag i
form av bade hogre amerikansk inflation och starkare
arbetsmarknad sa sent som i januari.

Vi tror inte att de skandinaviska centralbankerna kommer att
ha brattom med att sédnka rantorna, trots att dessa ekonomier
ar bland de mest rantekansliga pga héga belaningsgrader och
korta rantebindningstider. Anledningen &r att inflationen i hdg
grad har varit driven av valutakursutvecklingen. Framfor allt
Norge upplevde hdg inflation pa konsumtionsvaror under hela
2023, en utveckling som forstarktes av en stadigt svagare
kronkurs. Detta var huvudorsaken till att Norges Bank hojde
rantan till 4,5 procent s& sent som i december forra aret.

Vi férvantar emellertid att inflationen kommer att falla relativt
snabbt i Norge under 2024, vilket s& smaningom kan motivera
Norges Bank att sanka rantorna i ar. Vi tror att forsta
réantesankningen kommer under tredje kvartalet.

| Sverige ar forutsattningarna for att Riksbanken ska sénka
rantan nagot enklare &n i Norge. Den svaga svenska kronan
utgor forvisso ett bekymmer aven for Riksbanken, men med
undantag for en motstandskraftig arbetsmarknad har svensk
ekonomi utvecklats mycket svagt. Sverige &r i skrivandes
stund, till och med i en s& kallad "teknisk recession” (tva pa
varandra foljande kvartal med negativ tillvaxt). Dartill faller
inflationen for né&rvarande betydligt snabbare &n vad
Riksbanken och andra bedomare raknade med fér bara ndgon
manad sedan.

Nordkinns beddémning ar att Riksbanken kommer att sédnka
styrrantan under sommaren, i nara anslutning till att den
europeiska centralbanken, ECB, ocksa sanker rantan.

Marknadsférutséttningar for aktiv férvaltning

Inflation  forblir ett huvudbry d& ingen av vérldens
centralbanker kan utropa att “segern &ar vunnen o&ver
inflationen”. Samtidigt forvantar marknaderna otaligt att
styrrantorna ska sankas fort och mycket. Det for i sin tur med
sig att marknaderna ar i standig rorelse, vilket ar valdigt
gynnsamt for Nordkinn som aktiv forvaltare.

Dessa goda marknadsforutsattningar 1ag till grund till var
maluppfyllnad under 2023, men de utgér dven orsaken till att
vi ar s& konstruktiva pa att uppnd véra avkastningsmal
framgent.

Stockholm, mars 2024

//Nordkinns investeringsteam
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VINST/FORLUSTPROFIL

Inspirerad av teorier inom Behavioral Finance, syftar
Nordkinns Game Plan-metodik till att disciplinera vara
portfoljforvaltare att lata vinster 16pa men att begransa
forluster genom strikt stop-loss disciplin, som innebér att
nivan dar en forlust maste tas ar fordefinierad, vilket kan
Oka den forvantade riskjusterade avkastningen. Metodiken
omfattar vidare en noggrann utvardering av
forvaltningsresultaten.  Varje individuell investering
utvarderas béde separat och i kombination med 6vriga
investeringar. Ofta kravs flera investeringar for att skapa ett
s& kallat investeringscase. Ett eller flera investeringscase
skapar i sin tur ett sa kallat investeringstema. Grafen nedan
visar vinst/forlustprofilen for totalt mer &n 1900
investeringscase som sténgts sedan fondens start, uttryckt
som vinster respektive forluster i baspunkter (hundradels
procentenheter) av fondens NAV.
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Totalt sett, av samtliga investeringscase sedan start, har 61
procent genererat vinst. Fordelningen mellan vinst och
forlust sedan start visar pa en positiv skevhet.

Halvarsskiftet 2022 implementerade vi omfattande
anpassningar i férvaltningen, sdsom omdefinierade roller
inom riskhantering, nytt ramverk och signalsystem for
makroanalys, tydligare decentraliserad hantering av
positioner, ny struktur for I6pande utvéardering av
positionsforvaltningen samt ytterligare fortydliganden av
regler kring var game plan-metodik. Vi upplever att dessa
anpassningar var nédvandiga for att anpassa oss till den nya
marknadsmiljon och ar dessutom férklaringen till varfor vi
lyckas uppnd vara avkastningsmal sedan dess och under
helaret 2023.

Vinst/forlustprofil sedan fondens start
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PORTFOLJRISKER OCH RISKSPRIDNING

Forvaltaren kontrollerar risken i Fonden genom att
dagligen berékna olika métt for marknadsrisk. Huvudmatt
for att berakna Fondens marknadsrisk ar Value-at-Risk
("vaR”), som berdknas med de olika metoderna
parametrisk, historisk och Monte Carlo. | tillagg anvénds
dven andra matt for marknadsrisk sdsom DV01
(baspunktvarde), duration (Ranteféljsamhet), havstang
(métt enligt Brutto-, Atagande samt 10-
arsekvivalentmetoderna sdsom narmare beskrivs under
avsnitt  Havstadng), kreditspreadar, egenutvecklade
koncentrationsmatt, samt scenarioanalyser och
stresstester. Utfallen av dessa scenarioanalyser redovisas
I6pande i Matarfondernas ménadsrapporter.

VaR syftar till att uttrycka den férlustnivd som portféljen
inte forvantas dverskrida under en given tidshorisont med
en given grad av statistisk konfidensniva (dvs sannolikhet).
Vid berékning av Fondens VaR anvénds flera olika historiska
tidsperioder. Fondens sammanlagda exponeringar
beréknas med en absolut VaR-modell med en parametrisk
berakningsgrund: VaR-risken i Fonden far maximalt uppga
till 20 procent med en tidshorisont pd en manad och ett
konfidensintervall pad 99 procent. Skulle Fondens VaR
Overstiga 20 procent ska Bolaget snarast tillse att Fondens
VaR sanks till under 20 procent.

Nordkinn anvander &ven, i tillagg till den interna
riskfunktionen, FCG Fonder AB som extern oberoende
riskkontroll vilka foljer upp risktagande och genomfor
Iopande kontroller utav alla limiter. FCG Fonder AB star
under Finansinspektionens tillsyn.

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

VaR ar ett statistiskt matt som baserat pd 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 séatt; Utifran VaR modellen férvantas
denna portf6lj att i x antal dagar (tidshorisont) av 100 (100-
konfidensintervall) f& en forlust pd hogst VaR talet y
(uttryckt i kronor eller som procentuell andel av portféljen).
Till exempel; om VaR-berakningen visar 0,5 procent (1
manadshorisont, 99 procent konfidensintervall), betyder
detta att under 99 av 100 manader forvantas
manadsforlusten inte Gverstiga 0,5 procent av
fondandelsvardet. Notera att analysresultatet ar ett
statistiskt matt, som antar normala marknadsférhallanden
(normalférdelning) och en statisk portfolj. Analyssvaret pa
0,5 procent sager heller inte ndgot om hur stor férlusten

kan vara den manad dar 0,5 procent kan komma att
Overstigas (till detta kan andra statistiska modeller
anvandas sasom till exempel CVAR, Conditional VaR). 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 dessa typer av risker separat och systematisk, nagot
vi beskriver kortfattat nedan.

Nordkinn anvander den VaR modell och den limit som géller
for UCITS fonder: Maximalt VaR om 20 procent av
fondandelsvardet baserat p& 99 procent konfidensintervall
och en tidshorisont pd en manad.

Utgangspunkt fran global rantemarknad med tonvikt pa
Norden

Grafen "Riskfordelning geografier” pa nasta sida visar den
geografiska fordelningen av riskkonsumtionen per
utgdngen av aret och i jamforelse med tidigare &r. Den
globala exponeringen har varit koncentrerad till USA och
Europa. Exponeringen mot dessa regioner sker i regel
genom de mest likvida obligationerna och bérshandlade
derivatinstrument (futures) eller inom valutamarknaderna
genom s& kallade spot, futures och optioner. Den
geografiska fordelningen varierar 6ver tid, men grafen
illustrerar att Nordkinn ar en global rante- och makrofond
med sarskilt fokus pa Sverige och Norge.

Likviditetshantering

Fonden investerar enbart i tillgdngar med god likviditet. Det
ar inte nagra av Fondens tillgdngar (0 procent) som
omfattas nagra s.k. specialarrangemang av illikvid natur.
Bolagets investeringsprocess inkluderar analys och
hantering av likviditetsrisker forknippade med varje
investering. En god matchning mellan tillgdngarnas
likviditet och fondens inldsenvillkor &ar grunden for
hanteringen av dessa likviditetsrisker.

Kreditférdelning

Vid utgdngen av aret hade portféljen foljande fordelning
avseende kreditrisk; 66 procent av de kdpta obligationerna
bestod av statsobligationer och sakerstéllda obligationer
med AAA-rating medan resterande del utgjordes av
certifikat eller foretagsobligationer med rating mellan
BBB+ och BB samt bolag som saknar rating, samtliga med
loptider  understigande 1 &r, se diagrammet
"Kreditfordelning” pa nasta sida.
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Riskférdelning geografier
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Havstang

Fonden far anvanda héavstdng som en del i
forvaltningsstrategin. Havstang innebar att en exponering
mot en finansiell marknad skapas genom att bara en liten
del av det totala vardet for den position man ingar, behéver
tas i ansprék. Detta uppnds genom exponering via
derivatinstrument sdsom optioner, terminer och swappar,
eller genom lan via aterkdpsavtal (repor) samt blankningar.

Bolaget utvarderar och kontrollerar fortlopande de risker
som forknippas med de tekniker som anvéands for att uppna
havstang. Detta inkluderar dven regelbundna stresstester
och daglig uppféljning av faststallda limiter enligt bolagets
rutiner.

De typer av risker som primart genom dessa instrument
Okas eller minskas ar Fondens marknadsrisk,
likviditetsrisk och motpartsrisk. Bolaget anvander sig aven
i begréansad omfattning av OTC-derivat i sin forvaltning,
vilket skapar motpartsrisk, som hanteras via bilaterala CSA
avtal och handlas under standardiserade ISDA avtal.

Sakerheter dverfors till motparten (transfer of title) enligt
standardiserade ISDA avtal. Skulle motparten inte kunna
lamna tillbaka sékerheterna begrénsas forlustrisken
genom CSA avtal mellan Nordkinn och motparten vilket
innebdr daglig nettning av Fondens samtliga stéllda
sakerheter gentemot motparten.

Kreditfordelning obligationer och certifikat i
Mottagarfonden

6%

19%

= AAA = BBB BB = NR

CSA ar ett mycket effektivt avtalsforforande for att reducera
kreditriskerna for OTC-handlade derivatinstrument och
anvandandet av detta avtalsforforande innebar att Nordkinn
pa ett betydelsefullt satt minskar sin exponering mot
kreditrisker. Nordkinn ingar endast OTC-handlade derivat
med motparter med vilka vi har ingatt ett CSA.

Enligt AIFM Direktivet skall Fondens exponering genom
derivat, havstdngen, berdknas enligt tvd metoder;
bruttometoden samt atagandemetoden. Bruttometoden
summerar bruttoexponeringen for varje position i Fonden
medan atagandemetoden summerar alla
bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till de
riskbegransningar som astadkoms genom nettning- och
hedgning av positioner. Ingen av metoderna tar hénsyn till
l6ptider i de underliggande innehaven.

Nordkinn anvander dven en metod dar Fondens havstang
berdknas genom omrékning av alla underliggande
rantederivat till en ranterisk som motsvarar en 10-arig
obligation, innan bruttoexponeringen for varje position i
Fonden summeras, den sa kallade 10-
arsekvivalentmetoden.  Denna  metod  underlattar
jamfoérelse mellan rantekansliga instrument med olika
loptid. Havstangen, beraknad enligt denna metod, far
maximalt uppga till 20 ganger Fondens varde. For historisk
faktisk havstang, se fondernas separata
verksamhetsberattelser nedan.
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En balanserad portfélj

Riskkonsumtion utgér den centrala delen i var férvaltning
dar malsattningen ar att med hogsta moéjliga effektivitet
omvandla risktagandet till absolut avkastning. Nordkinn

efterstravar darfor att standigt anpassa risknivan till vilken
vi anser optimal i relation till avkastning relativt
risk/volatilitet. Mot bakgrund av detta har vi tagit fram
nedanstdende graf for att illustrera riskkonsumtionen
under perioden.

Riskkonsumtion
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Grafen ovan visar riskkonsumtion under 2023.
Riskkonsumtionen berédknas genom att multiplicera
summan av alla 6ppna positioners ackumulerade stop-loss
med en berdknad korrelationskoefficient och dela denna
siffra med fondens limit fér maximalt ménadsvisa vardefall

02/07/2023
—Riskkonsumtion (genomsnitt)

02/09/2023 02/11/2023

(utifrén vara riskbudgetberakningar). Resultatet som visas
i grafen ger en god indikation p& hur mycket risk (som ett
komplement till VaR) portféljen innehar. Tillsammans med
riskkoncentration utgér dessa matt en beskrivning av
risknivé och riskbalans i portfoljen.
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SAMMANFATTNING AV FONDENS RISKPROFIL &-HANTERING

Fondens riskprofil &r uppbyggd av en kombination av olika
typer av risker. Sammanfattningen av fondens olika
huvudrisker avser inte vara komplett eller heltdckande nar
det géller alla de risker som kan férekomma i férvaltningen
av fonden. | vr monitorering av risker i fonden konstaterar
vi att fonden inte hade stérre risker vid arsskiftet inom
nedan namnda omraden &n 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 dnskad risk och avkastningsprofil, samt for att
begrénsa otnskade risker.

Dessa risker hanteras framfor allt genom att sékerstélla
efterlevnad av de placeringsbegransningar som féljer av
fondens riskbegransningssystem samt i forekommande fall
genom hedging.

En Kkort beskrivning och exempel pa risker, utan inbérdes
prioritering foljer har:

Marknadsrisker

Marknadsrisk kan delas upp i kurs-, rénte- och
valutarisker. Med kursrisk menas risken for forluster till
foljd av rorelser p& hela marknadens prisséttning av ett
tillgdngsslag, exempelvis rante- eller valutamarknaderna
samt rorelser i den relativa vardeutvecklingen mellan olika
vardepapper.

Med ranterisk menas risken for forlust till foljd av
forandringar av rantenivaer pa rantemarknaden.

Med valutarisk menas risken for forlust till foljd av
forandringar av valutakurser pa valutamarknaden.

Marknadsrisker utgor en naturlig del i fondens férvaltning
och hur Nordkinn exponeras mot dessa ar central for hur
avkastningen skapas.

Koncentrationsrisk

Med koncentrationsrisk menas risken for storre forluster
till foljd av att portféljen kan vara koncentrerad till ett fatal
enskilda innehav, motparter eller emittenter.

Koncentrationsrisk beskriver risken for forluster som kan
uppstd pd grund av en betydande koncentration av
tillgangar, till exempel inom ett visst tema, sektor eller
geografiskt omréde, eller ndgon annan faktor som kan cka
sarbarheten vid negativa handelser.

Nordkinn hanterar koncentrationsrisker genom att
diversifiera exponeringen av Fondens tillgdngar mot olika
typer av tillgdngs- och geografiska risker och Fondens
riskramverk har tydliga processer och limiter for nar
exponering mot enskilda teman maste stangas ned eller
minskas i syfte att minska risken for betydande forluster
om en specifik del av portfélien paverkas negativt.
Riskhanteringstekniker som anvands for att minska

koncentrationsrisken och skydda mot potentiella forluster
omfattar noggrann &vervakning av exponeringar,
diversifiering och anvandning av derivatinstrument.

Kreditrisk

Med kreditrisk menas risken for forlust till foljd av att en
emittent av ett fysiskt instrument, eller referensobjekt i ett
derivatkontrakt, far forandrad kreditkvalité. Kreditrisk
mats som exponering mot olika kreditbetyg utgivha av
valkanda ratinginstitut.

Kreditrisk ar risken for forluster som kan uppst& nar en
part inte kan uppfylla sina &taganden att betala tillbaka sina
skulder i tid eller fullt ut vilket kan ske néar Fonden koper
obligationer. Om lantagaren inte kan betala tillbaka
skulden enligt avtalet, uppstar kreditrisk. Faktorer som kan
paverka kreditrisken inkluderar bland annat
kreditvardighet som hanvisar till emittentens férmaga och
vilja att betala tillbaka sina skulder i tid. Vissa branscher
kan vara mer riskfyllda &n andra pa grund av deras
kénslighet for ekonomiska svangningar, konkurrenstryck
eller regleringsforandringar.

Nordkinn hanterar kreditrisk framfor allt genom att
I6ptiden i de investeringar som gérs understiger ett ar i
snitt.  Fondens riskramverk omfattar faststéllda
kreditgranser baserade pa riskbedémningar, samt
diversifiering av  kreditrisken genom att sprida
exponeringarna 6ver olika bolag och sektorer.
Kreditvardigheten hos potentiella emittenter utvarderas
noggrant innan investering. Genom att ha noggrann
riskbedémning och effektiv riskhantering minskas Fondens
exponering mot kreditrisk och darmed risk for potentiella
forluster.

Motpartsrisk

Med motpartsrisk menas risken for forlust till foljd av att de
motparter som anvands for genomférande av
transaktioner, motparter i derivatkontrakt eller motparter
vid placering av medel pa konto hos kreditinstitut inte kan
fullfolja sina &taganden.

Motpartsrisk begrénsas av att instrument handlas med
marginkontrakt (CSA), eller clearas péa bors.

Likviditetsrisk

En betydande del av underliggande tillgdngar i
mottagarfonden (Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund) utgors av finansiella instrument som till sin natur ar
tillrackligt  likvida, men vilka i vissa extrema
marknadsférhéllanden kan ha en relativt 1ag likviditet, och
kan da innebéara en risk att dessa tillgdngar ar svara att
salja eller att kdpa vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt
pris.

Nordkinn  hanterar likviditetsrisk genom noggrann
likviditetsanalys innan investering och utfor I6pande
stresstester med ett tillréckligt brett urval av scenarier fér
att fanga de risker som &r relevanta fér Fonden pa ett

15



allsidigt och rattvisande satt. Genom att uppratthalla en
rimlig niva av likvida tillgdngar minimerar Bolaget risken
for negativa konsekvenser och hanterar Fondens behov av
att mota begaran om inlésen och hantera forvaltningen av
Fonden.

Svansrisk

Med svansrisk menas risken for att en forlust dverstiger
den forlust som hanvisas av VaR-maéttet.

Svansrisken begréansas genom sammansattningen av
mottagarfondens portf6lj, och kan vidare hanteras genom
hedging.

Operativ risk

Med operativ risk menas risker kopplade till Nordkinns
operativa verksamhet sdsom avseende processer, rutiner,
kassa- och likviditetshantering, vardering, IT-system och
externa handelser. Operativ risk inkluderar &ven legal risk
genom till exempel férandrad lagstiftning.

Operativa risker inom Nordkinn hanteras genom I6pande
uppféljning och utvardering av befintliga processer.

Matarfondernas risker

Matarfonderna &r, med undantag for placeringar i likvida
medel som behdvs for forvaltningen av Matarfonderna samt
placeringar i derivatinstrument for att valutassékra vardet
pa tillgdngarna i de Matarfonder som har NOK, EUR och
USD som basvaluta, till minst 85 procent investerade i
Mottagarfonden. Matarfonderna &r darigenom primart
exponerade mot samma risker som Mottagarfonden.

Utbver Mottagarfondens risker ar de Matarfonder som har
annan basvaluta &n svenska kronor exponerade mot
valutakursrisk da Mottagarfonden har svenska kronor som
basvaluta. Nordkinn valutasdkrar  Matarfondernas
valutakursrisk mot svenska kronor.
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MOTTAGAR-/MATARFONDSTRUKTUREN

NORDKINN FIXED INCOME MACRO MASTER FUND

(“MOTTAGARFONDEN”)

MATARFONDER

SEK A NOK B EURC SEK D NOK E EURF USD G GBPH SEK I

Investeringar i Nordkinn Fixed Income Macro Master fund sker
genom sex matarfonder. Matarfonderna SEK A, NOK B, EUR C
samt NOK E lanserades den 1:a juli 2013, matarfonden USD G
lanserades den 1:a mars 2015, SEK D lanserades 1:a februari
2016 och SEK | lanserades 1:a januari 2018. Matarfonden NOK
E har sedan 30:e juni 2022 inte ndgon fondférmogenhet.
Matarfonderna EUR F och GBP H &r &nnu inte lanserade.

Mekanismen
foljande:

bakom mottagar-/matarfondstrukturen &ar

Teckning och inlésen av andelar

Kapitalflodet initieras genom att fondandelsagaren placerar
order om teckning, alternativt inlésen, av andelar i 6nskad
matarfond. Val av matarfond avgdrs mot vilken valuta
andelségaren 6nskar vara exponerad. | detta syfte finns olika
matarfonder som denomineras i olika valutor (SEK, NOK, EUR,
USD och GBP). Om valutan i matarfonden avviker fran SEK,
valutasakras matarfonden eftersom mottagarfonden &r
denominerad i SEK. Utdéver den likvid som kravs for
forvaltningen av  matarfonden, samt placeringar i
derivatinstrument for att valutasakra vardet pa tillgangarna i
fonden i de fonder dar detta ar aktuellt, maximerar respektive
matarfond exponeringen till mottagarfonden. Matarfonderna
skiljer sig aven i krav pad minsta investeringsbelopp samt avgift.
For detaljer hanvisas till respektive fonds
verksamhetsberattelse i denna arsberittelse.

Véardetillvaxt
All  aktiv forvaltning sker i mottagarfonden. Den
vardeférandring som skapas genom forvaltarteamets

forvaltning av mottagarfonden speglas i mottagarfondens
NAV.

Da matarfonderna placerar sina medel i mottagarfonden
speglas vardeférandringen i mottagarfonden &ven i
matarfonderna i och med att dess huvudsakliga tillgang utgors
av andelar i mottagarfonden. De fonder som ar denominerade
i annan valuta an SEK paverkas av kostnaden for valutasakring
samt av eventuell ranteskillnad mellan Sverige och landet for
den aktuella matarfondens valuta.

Avgifter

Avgifter tas pa matarfondnivdn. Inga avgifter tas pa
mottagarfondnivan, dar endast kostnader for handeln i
finansiella instrument uppstar. Enligt svensk lag far bolaget
inte ta ut ersattningar utdver de fasta och rorliga avgifter som
galler pa matarfondniva.

Effekter av strukturen

Priméra fordelarna med mottagar-/matarfondstruktur ar
kostnadseffektivitet och transparens genom att alla
matarfonder konsolideras till en totalportfdlj vilket minskar
transaktionskostnaderna. Vidare kan andelsagaren valja den
valutaexponering man 6nskar och har darmed ocksa full insyn
i hur val valutasakringen genomférs. Vidare anpassas det
rorliga arvodet till det troskelvarde som ar relevant for vald
valuta, vilket borgar for likabehandling mellan
fondandelsagarna i de olika mottagarfonderna.
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HALLBARHETSOVERSIKT

Nordkinns huvudsakliga mal med var forvaltning ar att
generera hog riskjusterad absolut avkastning till vara
fondandelsagare. Vi ska bedriva forvaltningsverksamheten
ansvarsfullt och alltid handla uteslutande i fondandelsédgarnas
gemensamma intresse.

Med var malsattning foljer att ta ansvar for att integrera
hallbarhetsrelaterade risker och médjligheter i var
investeringsprocess samt att beakta investeringsbesluts
konsekvenser for héllbarhetsfaktorer.

Mal

Kopplat till hallbarhetsarbetet som bedrivs, har Nordkinn mal
att:

= Identifiera och vardera hallbarhetsriskers paverkan pa
makroekonomiska faktorer samt implementering av
dessa i var investeringsprocess.

= Investeringsbolag har integrerat hallbarhet i sina méal och
strategier och att de rapporterar p& omstéllningsarbetet
samt att de foljer praxis for god bolagsstyrning.

e Att bolagen respekterar och har processer for att folja
internationella normer och konventioner kring miljo,
manskliga rattigheter, arbetsratt och mangfald,

= Att bolag inte &r involverade i produktion av eller service
till kontroversiell verksamhet eller verksamhet som kan
ha betydande negativ paverkan pa hallbarhetsfaktorer.

Strategi

Nordkinn anser att ett stabilt och vél fungerande finansiellt
system ar en forutsattning for omstallningen till en hallbar
ekonomi. Nordkinn som aktor i den finansiella sektorn kan
bidra till omstaliningen genom att beakta hallbarhetsfaktorer
utifrdn: miljdmassiga, sociala och bolagsstyrningsmassiga
egenskaper, s.k. ESG (Environmental, Social and Governance)

Var strategi omfattar bland annat att:

- Identifiera och hantera hallbarhetsrisker som kan
péverka makroekonomiska faktorer eller
investeringars varderingar.

- Mata, folja upp och rapportera hallbarhetsindikatorer
for vara investeringar.

. Fora dialog med bolag fonden har exponering mot och
andra intressenter till fonden i syfte att hantera
hallbarhetrisker och péaverka i positiv riktning.

. Exkludera bolag som bedriver verksamhet som inte
bidrar till omstallningen, inte respekterar
internationella normer och konventioner kring mil;jo,
manskliga rattigheter, arbetsratt och mangfald, eller
som har for hog hallbarhetsrelaterad risk, och dér vi
samtidigt inte ser annat satt att hantera dessa risker.

- Aktivt verka for principerna uppstéllda av FN-stédda
PRI (Principles for Responsible Investment) och SBAI
(Standards Board for Alternative Investments).

- Tydligt kommunicera effekterna av héllbarhetsarbetet.

Tre perspektiv styr oss i ansvarstagandet for hallbarhet i var
verksamhet;

Fondandelségarens perspektiv, dar vi vérnar om
fondandelsdgarens intressen genom bland annat en Investor
Ombudsman som oberoende ledamot och rost i styrelsen,

Investeringarnas perspektiv, dar vi tar ansvar for effekterna
av de investeringar vi gor for vara fonders rakning, samt,

Samhallets perspektiv, dar vi verkar for hallbarhet i var
bransch i synnerhet

Nordkinn skall vidare vara en attraktiv arbetsgivare med bra
arbetsmiljé som ska kénnetecknas av dppenhet, transparens
och jamstélldhet. Vi skall erbjuda marknadsmassiga och
attraktiva villkor som féljer radande kollektivavtal och
tillhandahalla trygg halsovard.

Nordkinns utgdngspunkt ar att ta ansvar for den direkta och
indirekta paverkan som vi genom var forvaltning har pa

samhéllet, marknaden och enskilda foretag.
Resurser
| var ambition att hallbarhet forblir affarsniara och

vardeskapande for vara fondandelsiagare organiseras
integreringen av hallbarhet av var Hallbarhetskommitté,
sdsom narmare beskrivs nedan.

Vidare anvander Nordkinn oberoende kallor inom hallbarhet,
Bloomberg ESG och ISS ESG, som tillhandahaller data och
analysstdd inom hallbarhet och klimatrisker, och som
genomfoér analys av vara portfoljinvesteringar samt téankbara
investeringar.

Nordkinns Hallbarhetskommitté

Nordkinns  Hallbarhetskommitté har uppdraget att
implementera strategin for att verka for vara faststallda mal
inom hallbarhet.

Hallbarhetskommittén fattar ocksd beslut om att initiera
bolagsdialoger dar Nordkinn kan ha en positiv paverkan utifran
vara andelsagares, investeringars eller samhallets perspektiv.
Fokus ligger pa hallbarhetsrelaterade fragestallningar i bolag
som Nordkinn direkt finansierar genom investeringar i
foretagscertifikat och/eller —obligationer, dar processen
forsoker fanga upp hallbarhetsrisker eller mojligheter.

Ordforande i Hallbarhetskommittén informerar lépande
styrelsen om hallbarhetsarbetet, beslut som fattats och om de
dialoger som forts.

Utbver  tre medarbetare  frén Nordkinn  bestar
Hallbarhetskommittén av tre externa experter med lang
erfarenhet inom omrédet:

Emma Ihre som har drivit hallbarhetsfrdgor pa
finansmarknaden sedan 1998. Som chef for hallbarhet hos
Embracer Group ansvarar Emma fér koncernens globala
hallbarhetsstrategi. Innan det har Emma haft olika roller
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sdsom; hallbarhetschef pa Mannheimer  Swartling
Advokatbyrd, chef for héallbart foretagande  vid
Finansdepartementet med ansvar for att integrera hallbarhet
i styrning av statligt agda foretag, samt chef for
foretagsdialoger hos Ethix SRI Advisors.

Emma Sjostrom som har forskat om hallbara investeringar
sedan borjan av 2000-talet. Emma disputerade vid
Handelshogskolan i Stockholm 2009 pd en avhandling om
investerares paverkan pa foretags hallbarhetsarbete. Idag
studerar hon bland annat hur klimatfradgor kan integreras i
bolagsstyrningen, hur investerare kan arbeta effektivt med
péverkansdialoger och hur finansanalytiker integrerar ESG i
bolagsanalysen. Hon ar del av forskningsplattformen
Sustainable Finance inom Misum pa HHS.

Christine  Torklep som  har varit involverad i
hallbarhetsindustrin sedan borjan av 2000-talet. Christine ar
avdelningsdirektor for forskning och innovation for hallbart
naringsliv och samhalle pa Norges Forskningsrad. Christines
kérnkompetenser ar affarsutveckling, strategi och ledarskap
for hallbarhet, cirkular ekonomi inom miljéteknik samt
miljostrategi. Hennes bakgrund inkluderar 14 &r inom
kapitalforvaltning och hallbara investeringar fran Storebrand.
Hon har en MBA i Management Control och hennes
erfarenheter omfattar aven portféljhantering, ESG-analys och
aktivt &gande.

Resultat av vart hallbarhetsarbete 2023
Genomfdrda dialoger

Under aret har vi genomfort 19 hallbarhetsrelaterade dialoger
med 14 bolag respektive 6 dialoger med fondens
handelsmotparter.

Nordkinns mal med bolagsdialogerna ar att framfor allt att
forstd hur bolaget péaverkas av hallbarhetsrisker, sdsom
effekter av klimatféréandringar och hur bolagen arbetar for att
anpassa sin verksambhet till dessa. Samt att forsta bolagens
péverkan pa héllbarhetsfaktorer, vilka mal, strategier och
resurser man satt for att begransa dessa samt hur de féljer
upp och rapporterar sina lopande framsteg. Vi har utgatt fran
indikatorer for huvudsakliga negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer och fokuserat pa de faktorer som dr mest
relevanta for respektive bolag och hur arbetet med dessa
utmaningar utvecklats sedan var kontakt forra aret.

Vi har dven i &r genomfort en utvardering och dialog med flera
av vara handelsmotparter géllande bésta orderutférande dar
vi med varje motpart utvarderar aret som gatt i syfte att se om
det ar ndgot som kan ytterligare effektiviseras gallande
processer och transparens med syfte att stodja ett hallbart
effektivt finanssystem. 5 sddana dialoger har genomforts
under aret.

| vart arbete med att framja ett mer hallbart finansiellt system
for vi Iopande dialog med fondens handelsmotparter, nordiska
och globala banker, dar ett tema vi haft sedan 2019 &r dvervaka
bekdmpning av penningtvétt och finansiering av terrorism. Vi
har kunnat avsluta de flesta av dessa dialoger och under aret
endast haft en aterstdende avslutande dialog med en motpart
och d& ocksd kunna konstatera att vara motparter fortsatt
bedriver ett fokuserat arbete mot sina mal att hantera dessa
risker, att deras strategier ar tydliga och att man byggt upp
starka organisationer och resurser for att nd malen. Vi

fortsatter att bevaka fragan och aterupptar dialogen i det fall
att det skulle bedémas relevant.

Under aret bjods Nordkinn in till att delta i PRI:s fortsatta
konsultation i Stockholm under rubriken the PR/ Progression
Pathways Workshop som var en uppféljning pad workshopen
PRI in a Changing World consultation 2022 och handlade om
PRIl:s strategi om att stddja investerare att avancera
utvecklingen av ansvarsfullt investerande och ge incitament
till implementeringen dar vi deltog i en aktiv diskussion om
fragestallningen.

Grédna obligationer

Under &ret har fonden valt att investera i grona obligationer i
alla tillfallen da dessa funnits tillgangliga.

Exkluderingar

Vidare har Nordkinns Hallbarhetskommitté identifierat
sektorer med verksamheter och produkter som kan anses
bidra till negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer och
dar Nordkinn tar helt avstadnd fran att investera, sa kallad
exkludering. Dessa har under perioden omfattat verksamheter
som ar involverade i eller kopplade till fossila brénslen (olja,
gas, kol), arktisk — och djuphavsborrning och oljesand,
kontroversiella  vapen, alkohol, tobak, kommersiell
spelverksamhet, pornografi och cannabis for icke medicinskt
bruk. Vi tar dven avstand fran att investera i bolag som bryter
mot internationella normer sdsom OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag, ILO:s trepartsdeklaration om
principer fér multinationella féretag och socialpolitik, FN:s
globala 6verenskommelse (Global Compact) samt de
vagledande principerna for foretag och ménskliga rattigheter.
Vi tar ocksd avstand fran investeringar i lander som inte
uppfyller 50-procentnivan pa korruptionsindex.

Under aret har analysen baserad pa ovanstaende sektorer och
normer, resulterat beslut om uteslutning av 4 bolag vilka
presenteras i Hallbarhetsrelaterade upplysningar nedan.
Antalet uteslutna bolag har minskat sedan forra aret da vi har
minskat det mdjliga investeringsuniverset till att endast
omfatta svenska bolag.

Resultat for héllbarhetsindikatorerna

Hallbarhetsrelaterade upplysningar om véra fonder sdsom
arbetet vi bedrivit under aret och utfallet av
hallbarhetsfaktorer, sdsom det genomsnittliga utslappet av
vaxthusgaser fran fondernas investeringar, presenteras i
nedanstdende separata avsnitt; Rapport fran Investor
Ombudsman samt Hallbarhetsrelaterade upplysningar i
enlighet med foérordningen om hallbarhetsrelaterade
upplysningar (Sustainable Finance Disclosure Regulation,
SFDR).
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RAPPORT FRAN INVESTOR OMBUDSMAN

Bakgrund om Investor Ombudsman?

For att bevaka fondandelsagarnas intresse har Nordkinn sedan flera ar en Investor Ombudsman i styrelsen. Emma Ihre innehar
denna roll och hennes uppdrag &r att representera fondandelségarnas intressen. Efter ledningsprévning godkande
Finansinspektionen i bdrjan av 2017 Emma lhre som adjungerad ledamot i Nordkinns styrelse, en roll hon haft sedan dess.

For att sakerstélla ett odelat fokus pa& fondandelségarnas perspektiv ar Investor Ombudsman en adjungerad styrelseledamot.
Som adjungerad ledamot har hon samma insyn som ordinarie styrelseledaméter samtidigt som hon friskrivs fran ansvar att
gentemot aktieagarna i bolaget varna om lIénsamheten, ndgot som évriga styrelsen enligt aktiebolagslagen i tillagg ansvarar for.

Investor Ombudsman ar aven klagomalsansvarig.
RAPPORT FRAN INVESTOR OMBUDSMAN

Jag har under 2023 deltagit pd samtliga styrelsemoten. Sdsom alltid har
jag infor alla styrelseméten erhallit samtliga styrelseunderlag, som
sedan behandlats under styrelsemétet, inklusive efterféljande
protokoll. Jag beddmer att jag har lika god insyn i verksamheten, samt
har samma forutsattningar som évriga styrelseledamoéter att engagera
mig och att paverka bolagets arbete, vilket ar en forutsattning for mig
for att kunna agera i fondandelsagarnas intresse.

Intressekonflikter

Nordkinn har interna regler for identifiering, hantering och redovisning
av intressekonflikter. Som Investor Ombudsman ingar uppgiften att vid
varje styrelseméte presentera Nordkinns I6pande arbete kopplat till
intressekonflikter dar jag bland annat erhallit underlag och analys av:

. "Svarteboka” - dar alla anstéllda registrerar vardet av alla
former av maltider, g&vor etc, som vid var tidpunkt erhallits
fran externa parter,

. "Hviteboka” — dar alla anstéllda registrerar vérdet av alla
former av maltider, gavor etc, som vid var tidpunkt givits till
externa parter,

. Sammanstallning av potentiella intressekonflikter avseende
anstéllda samt ledamdterna i styrelsen.

Min bedémning &r att potentiella intressekonflikter pa ett
tillfredsstallande sétt identifierats, redovisats och hanterats. Jag har
darmed inte sett nagon risk for intressekonflikter som skulle kunnat
aventyrat fondandelségarnas intressen i hur Nordkinn bedriver sitt
I6pande arbete.

Likabehandling

Nordkinn har utdver det externa regelverket interna regler for
identifiering, redovisning och hantering hur fondandelsagare ska
behandlas.

Jag har vid varje styrelseméte tagit del Nordkinns lépande arbete
kopplat till dessa frdgor genom att jag tagit del av underlag samt analys
av hur gruppen av fondandelségare utvecklats.

Jag har under aret kunna félja hur fondandelsagare b&de lamnat och
tillkommit och har beddémt att varken befintliga eller nytillkomna
fondandelsagare har sarbehandlats.

1 Termen ombudsman initierades i 1800-talets borjan genom att Justiticombudsmannen (JO)
instiftades i Sverige. JO agerar oberoende och &r &lagd att representera och skydda medborgarnas

Hallbarhet

Nordkinn  framjar  miljorelaterade  och  socialt relaterade
hallbarhetsfragor i verksamheten. Hallbarhet ar ett omfattande och
komplext omrade och det &r viktigt att vdrna om transparens och
tydlighet i kommunikationen for att motverka risker for gronmalning.
Jag har under &ret inte sett exempel pd att Nordkinn gronmalat det
arbete som gors for att framja hallbarhet inom verksamheten.

Ersattningar

Jag deltog pa styrelsemotet dar Ersattningskommittén presenterade
underlag, analys och forslag till ersattningar, som darefter formellt
beslutades av styrelsen. Ersattningspolicyn offentliggérs pa bolagets
hemsida.

Min bedémning &r att ersattningssystemet framjat en sund och effektiv
riskhantering i bolaget och fonderna samt att ersattningspolicyn
inkluderar integrering och hantering av héllbarhetsrisker i bolaget och
fonderna.

Klagomal fran fondandelsagare under perioden

Nordkinn ska enligt lag ha effektiva och 6ppet redovisade rutiner for att
snabbt och pad ett rimligt satt kunna hantera klagomal fran
fondandelséagare. Alla fondandelsdgare uppmanas att kontakta mig i
egenskap av Klagomalsansvarig vid eventuella klagomal. Detta kan
t.ex. goras via Nordkinns hemsida.

Jag har inte erhallit klagomal fran ndgon av fondandelsagare under
aret.

Ambitioner foér 2024

Min ambition for 2024 ar att fortsatta att framja skyddet av
fondandelsagarnas intressen. Jag vill fortsatt kunna forsakra mig om
att Nordkinn handlar réattvist, professionellt, samt pa ett satt som
gagnar bade samtliga fondandelsdgares och fondens langsiktiga
intressen och att det dartill kommuniceras p& ett transparent och
pedagogiskt satt.

I min roll som Investor Ombudsman uppmuntrar jag alla
fondandelsagare att kontakta mig med asikter om hur de upplever och
behandlas av Nordkinn eller om de i 6vrigt har synpunkter kring
funktionen Investor Ombudsman.

Min beddmning &r att likabehandling av fondandelsagarna skett pa ett
tillfredsstallande satt.

Stockholm, mars 2024

Emma lhre
Investor Ombudsman

réattigheter gentemot myndigheter. | ett vidare begrepp &r ombudsman en individ med uppdrag att
representera och/eller skydda annan persons intressen, exempelvis vid diskriminering.
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Huvudsakliga
negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som rér miljo,
sociala fragor och
personalfrégor,
respekt for
manskliga
rattigheter samt
fragor rorande

Andel av investeringsbolagen med vilka vi haft pdverkansdialog.: 100%

Andel bolag som strévar efter att na malen i Parisavtalet och de 17 globala hallbarhetsmalen.: 100%

Andel bolag som satt vetenskapligt baserade klimatmal sésom SBTi: 75%

Andel bolag som bdrjat identifiera verksamhetens negativa paverkan pa biodiversitet och omraden med kénslig biologisk
mangfald: 100%

Bolag som fonden har exponering mot som inte respekterar globala normer sdsom internationella konventioner, lagar och
regler, som berdr omrédena miljé, ménskliga réttigheter, barnarbete, arbetsriétt, korruption. 0

Bolag med malséttning att minska ojusterade loneklyftor mellan kénen samt jamnare kénsférdelning i styrelsen. 70%
Bolag involverade i tillverkning eller forséljning, distribution eller service av kontroversiella vapen: 0

Sammanstéliningen visar att samtliga bolag nar upp till vdra grundldggande hallbarhetskrav samt att flera har forbéttrat
flera faktorer under perioden. Vi har genomfort paverkansdialog med samtliga bolag som fonden har haft exponering emot.
Den visar ocksd att majoriteten har uttryckt vetenskapligt baserade klimatmal och att flertalet ocksé har borjat en
kartldggning av verksamhetens paverkan pa omraden med kanslig biologisk mangfald. Samtliga bolag i fonden lever upp
till globala normer sdsom internationella konventioner lagar och regler som berér omraden sdsom miljé, méanskliga
réttigheter, barnarbete, arbetsrétt, korruption och kontroversiella vapen. Fonden har inte ndgon exponering mot bolag som
har betydande negativ pdverkan pa héllbarhetsfaktorer.

Fonden har inte nagra dtaganden géllande héllbara investeringar. Trots det har fonden gjort héllbara investeringar genom
investeringar i grona obligationer som finansierat hallbar omstéllning. Andelen sédana investeringar uppgick vid arsskifte
till 14,4 procent.

... och jamfért med de féregdende perioderna?

Samtliga bolag har kunnat pédvisa positiv utveckling i omstéllningsarbetet mot att minska den negativa paverkan pé
miljo och sociala faktorer genom att fortydliga sina mal och strategier samt genom att under dret successivt forbéttra
omfattningen och kvaliteten i sin rapportering. Vi har till exempel sett flera av bolagen som under 2023 anslutit sig
till de vetenskapligt baserade klimatmdélen, ndgot som vi kommunicerade till dem under 2022 och dér flera har satt
ambitiosa mél. Detta ser vi mycket positivt pa. Bolagen kan ocksa visa pd omfattande arbete med att stélla om
fastigheter i sitt bestand till béttre energieffektivitet. Vid nybyggnadsprojekt ldggs stort fokus pa att bygga
materialeffektivt och dér sa &r mdjligt utnyttjia terbruk vilket sker i stérre utstrdckning an tidigare. Flera bolag har
ocksa startat sin analys av hur bolaget paverkar den biologiska mangfalden och vilka mal och vilken strategi de ska
séitta for att minska denna eventuella negativa paverkan.

Vilka var mdlen med de héllbara investeringarna som fonden delvis gjorde, och hur bidrog den hillbara
investeringen till dessa mal?

Fonden framjar miljorelaterade och sociala egenskaper, och har inte haft ndgot mal for delvisa héllbara
Iinvesteringar. For de héllbara investeringar som fonden delvis &ndé gjorde under perioden var mélet forutom god
riskjusterad avkastning att begrénsa hallbarhetsrisker och mdjliggéra positiv paverkan pa en héllbar omstéllning.
Dessa utgjordes av gréna obligationer som utfédrdats i enlighet med gréna ramverk.

P4 vilket sétt orsakade de héllbara investeringar som fonden delvis gjorde inte négon betydande skada for négot
miljémal eller socialt mal med de hdllbara investeringarna?

Principen om att inte orsaka betydande skada &r endast tillamplig pa de av den finansiella produktens underliggande
investeringar som beaktar unionskriterierna for miljoméssigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Genom véra exkluderingskriterier har vi dndd kunnat sékerstélla att vi begrénsat betydande skada for miljomal och
sociala mél i véra investeringar.

Hur beaktades indikatorerna for negativa konsekvenser for hdllbarhetsfaktorer?

Vara exkluderingskriterier som fokuserar pa bolag verksamma inom sektorn for fossila branslen samt bolag
som dr involverade i tillverkning eller forsélfning av kontroversiella vapen vilket innebdér att vi inte har nagon
exponering mot sadana bolag. Vidare for vi paverkansdialog dér vi krdver tydliga vetenskapliga mal for
utslépp av véxthusgaser, analys av eventuell paverkan pa biologisk mangfald, samt malséttning for att
hantera ojusterade Ioneklyftor mellan kénen och att nd en jamnare kénsfordelning i styrelserna.

Var de héllbara investeringarna forenliga med OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s
vdgledande principer for féretag och ménskliga réttigheter? Beskrivning:
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Ja. Vdra exkluderings kriterier omfattar brott mot OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s
végledande principer for foretag och méanskliga réttigheter, och fonden hade inte ndgra investeringar i bolag
som brét mot ndgon av dessa.

1 EU-taxonomin faststélls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt vilken taxonomiférenliga
investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-taxonomins méal, och atfoljs av sédrskilda EU-
Kriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada &r endast tillamplig pa de av den finansiella produktens
underliggande investeringar som beaktar EU-kriterierna for miljoméassigt hallbara ekonomiska
verksamheter. Den aterstadende delen av denna finansiella produkt har underliggande investeringar som
inte beaktar EU-kriterierna for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella héllbara investeringar far heller orsaka betydande skada for ndgra miljomal eller
soclala mél.

Hur beaktades i fonden huvudsakliga negativa konsekvenser for héllbarhetsfaktorer?

Paverkansdialog

Bolag: Nordkinn har under dret genomfort bolagsdialoger for pdverkan med samtliga bolag som fonden har varit
exponerad mot under dret. Genom att analysera resultatet for hallbarhetsfaktorerna hos bolagen samt deras
verksamhet kan vi bedéma vilka faktorer som ska prioriteras och som &r av storst vikt att lyfta fram i dialogerna.
Vi &r tydliga med véra forvéantningar pa bolagens malséttning, strategier, resurser och métetal for de mest kritiska
héallbarhetsfaktorerna. Vi dr noga med att dialogerna belyser den dubbla materialiteten, hur héallbarhetsrisker
skapar finansiella risker for bolagen, att dessa identifieras och hanteras, och hur foretaget paverkar miljé- och
soclalt relaterade faktorer, och hur omstéliningsarbetet bedrivs.

Arets pdverkansdialoger har fokuserat pd bolagens bedémning och hantering av hllbarhetsrisker som kan skapa
finansiella risker for bolagen samt om man satt vetenskapligt baserade klimatmaél, vilken utveckling mot malen i
Parisavtalet som gjorts under dret samt hur bolagen arbetar med sin negativa paverkan pa biologisk mangfald. Vi
har ocksa foljt upp med bolagen métning av omotiverade konsskillnader i Ién och andelen kvinnor i styrelser samt
arbete mot mutor och korruption.

Det majliggor uppfdlining av indikatorer for huvudsakliga negativa konsekvenser dar féretag beskriver detta for de
indikatorer som &r mest relevanta och prioriterade for bolaget. Nordkinn féljer pa drsbasis upp utvecklingen mot
foretagens definierade mél. Resultaten for héllbarhetsindikatorerna under 2022 redovisas ovan under fraga "Vilket
resultat visade héallbarhetsindikatorerna”.

Fondens handelsmotparter: Vi har under aret ocksa foljt upp med samtliga nordiska banker med vilka vi handlar
for fondens rékning, fondens handelsmotparter, dar vi drligen gar igenom alla delar i afférsforbindelsen och
handeln for fondens rékning utifrdn ett basta orderutforande. Syftet med denna paverkansdialog ar att identifiera
eventuella forbattringsatgdrder vad géller prisfunktionalitet, transparens, kvaliteten i orderutférandet och
effektivitet i processerna i syfte att verka for ett hallbart finansiellt system.

Exkluderingar

Nordkinn har identifierat tar helt avstand fran att investera i bolag med verksamheter och produkter som vi
bedoémer kan bidra till stora negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer och/eller en odnskad eller for hog
hallbarhetsrisk, och dar Nordkinn bedomer att mdjligheten att paverka i positiv riktning pd annat sétt dr begrénsad.
Dessa omfattar verksamheter som ar involverade i eller kopplade till fossila branslen (olja, gas, kol), arktisk — och
adjuphavsborrning och oljesana, kontroversiella vapen, alkohol, tobak, kommersiell spelverksamhet, pornografi och
cannabis for icke medicinskt bruk. Vi har dven valt att ta avstind frdn att investera i bolag som bryter mot
internationella normer sasom OECD:s riktlinjer for multinationella foretag, ILO:s trepartsdeklaration om principer
for multinationella foretag och socialpolitik, FN:s globala 6verenskommelse (Global Compact) samt de védgledande
principerna for foretag och ménskliga réttigheter. Vi tar ocksd avstand fran investeringar i ldnder och i dessa
lénders valutor som inte uppfyller 50-procentnivan pa korruptionsindex frén Transparency International. allvarliga
negativa externa effekter for samhéllet och dér en investering skulle vara forknjppad med vésentliga negativa
miljémadssiga eller sociala konsekvenser
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Vilka var fondens viktigaste investeringar?

-_
= =
Stoérsta investeringarna Sektor % tillg&ngar Land

Sv Real Statsobligation 3109 Stat 43,2 Sverige
Forteckningen Repa in SE 1058 240117 Stat 283|  Sverige
innehéller de Stadshypotek 1589 Finans 26,1 Sverige
investeringar som Skandinaviska Enskilda Banken 603 3% 2029-12-06 |Finans 20,6 Sverige
utgor fondens Nordea Hypotek 5535 Finans 12,9 Sverige
stdrsta andel Kommuninvest i Sverige AB 2505 1% 2025-05-12  [Kommun 12,3 Sverige
investeringar Sv Real Statsobligation 3114 Stat 11,1 Sverige
under SEB 580 1 % 251217 Finans 9,0 Sverige
referensperioden Sv Real Statsobligation 3112 Stat 8,2 Sverige
som ar 2023 Sv Statsobligation 1059 Stat -8,0 Sverige

Repa ut NBHB 5538 231025 Finans -9,5 Sverige

Repa ut SE 3109 240117 Stat -10,5 Sverige

Repa ut SEB OBL 603 240104 Finans -12,6 Sverige

Sv Statsobligation 1062 Stat -16,1 Sverige

Sv Statsobligation 1058 2,5% 2025-05-12 Stat -57,3 Sverige

% totalt 57,9

"‘ Hur stor var andelen héllbarhetsrelaterade investeringar?

. Fonden frdamjar miljorelaterade och sociala egenskaper, den har inte ndagon minimiandel for héllbara
T'"gé"‘?s' investeringar och har darfor inte heller ndgra mal satta avseende héllbara investeringar. Fondens hade en
allokering . . . Lo . .
beskriver exponering pa 14,4 procent mot grona obligationer i genomsnitt under 2022.
andelen Vad var tillgdngsallokeringen?
investeringar i
specifika Fonden hade en tillgangsallokering dér 87 procent av tillgangarna var anpassade till miljérelaterade eller sociala
tillgéngar. egenskaper, och annat till 14 procent som utgors av likvida medel.

For att uppfylla EU-
taxonomin omfattar
kriterierna for

fossilgas
begransningar .
utslapp och 6vergang

till helt férnybar energi
eller koldioxidsnala
brénslen senast i slutet
av 2035. Nar det galler

kéarnenergi inkluderar Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens investeringar som
kriterierna omfattande anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den finansiella produkten.
sékerhets- och

avfallshan- Nr 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade till de
teringsregler. miljorelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som héllbara investeringar.

Mgjliggdrande Kategorin Nr 1 Anpassade till miljsrelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

verksamheter gor det - Underkategorin Nr 1 A Hallbara omfattar miljoméassigt och socialt hallbara investeringar.

direkt mojligt fér andra - Underkategorin Nr 1 B Andra miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade
verksamheter att bidra till de miljérelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara héllbara investering.

vésentligt till ett

miljomal.

Omstéllningsverksamhet
er ar verksamheter som
det annu inte finns
koldioxidsnéla alternativ
tillgangliga for och som
bland annat har
vaxthusgasutslapp pa
nivder som motsvarar
basta prestanda.

| vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Fonden hade under dret en genomsnittlig exponering mot foljande sektorer och undersektorer métt som andel
av fondférmégenheten:
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Sektor % tillgngar
Finans 38
Fastigheter 31
Stat och kommun 18
Likvida medel 14
ar Fdrordningen kréver att vi &ven redogor for andelen investeringar inom fossila brénslen. Nordkinn har valt att ha
hallbara ett exkluderingsfilter for bolag med omséttning som hérror produktion, distribution eller service inom denna
investeringar sektor. Under dret exkluderades totalt 3 bolag inom denna sektor, dérmed hade fonden inte nagon exponering
med ett mot fossila brénslen.
miljomal som
inte beaktar ) | hur stor utstrackning var de hallbara investeringarna med ett miljémal forenliga med EU-taxonomin?
kriterierna for
miljdmassigt Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper men har inte hallbara investeringar som mél. I den del
héllbara fonden gjort investeringar i gréna obligationer har dessa gjorts under ramverk fér grona obligationer.
ekonomiska
verksamheter
enligt . Investerar fonden i fossilgas och/eller karnenergirelaterad verksamhet som uppfyller EU-taxonomin?
forordning (EU)
2020/852. .
Ja, i
fossilgas kdrnenergi
b4 Nej
Diagrammen nedan visar i blatt procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin. Eftersom
det inte finns ndgon léimplig metodik for att avgéra hur taxonomiférenliga statliga obligationer* dir, visar det
férsta diagrammet taxonomiférenligheten med avseende pa den finansiella produktens alla investeringar,
inklusive statliga obligationer, medan det andra diagrammet visar taxonomiférenligheten endast med avseende
pa de investeringar fér fonden som inte dr statliga obligationer.
1. Taxanomiférenlighet hos i aringar, inklusive statliga 2. Taxonomiférenligh
obligati
Verksamheter

som ar fbren”ga Omsattning m 90,20% Omsittning 83,63%
med taxonomin

uttrycks el G Kapitalutgifter 90,20% Kapitalutgifter 84,00%

andel av féljande:

- Omséttning, Driftsutgifter  EREEIEA 90,20% Drifts utgifter 83,13%

vilket

éterspeglar 0% 20% 40% &0% 0% 100% 0% 20% L0% &0% 80% 100%
andelen av
intakterna

frén
investerings * | dessa diagram avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper.

objektens ** Inga investeringar gjordes under perioden i taxonomiférenlig fossil gas eller kérnenergi.
gréna
verksamhet
er

- kapitalutgift
er, som
visar de De grona obligationerna som fonden investerat i definieras inte som taxonomiférenliga. Samtidigt har dessa grona

?nr\(/):sieringa obligationer finansierat omstéliningsverksamheter och mdjliggdrande verksamheter inom fastighetssektorn.

r som gjorts
av
investerings

| Taxonomifgrenlig (ef fossil gas eller karnkraft]** Ej taxonomiférenlig B Taxonomiféarenlig (e fossil gas eller kdrnkraft]** Ej taxonamiférenlig

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstéllningsverksamheter och méjliggérande verksamheter?

Hur stor var procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin jamfért med tidigare

objekten, referensperioder?
t.ex. for en
omstallning Andelen investeringar som var forenliga med EU-taxonomin har 6kat jamfort med 2022 dd den var 9,8 procent
ulllenlgren respektive 12,27 procent.
ekonomi
- driftsutgifter,

<om Vilken var andelen héllbara investeringar med ett miljbmal som inte var férenliga med EU-taxonomin?

&terspeglar
investeringsobj
ektens gréna
operativa 25
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Referensvarden
ar index for att
mata om den
finansiella
produkten
uppnar de
miljorelaterade
eller sociala
egenskaper som
den framjar.
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Fondens hade en andel pa 14,4 procent mot grona obligationer i genomsnitt under 2023, som inte &r sékert att de
definieras som taxonomiférenliga.

Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?
Fonden hade inte ndgra exponeringar till socialt hallbara investeringar under perioden.

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin Annat”, vad var deras syfte och fanns det nagra miljérelaterade
eller sociala minimiskyddsatgérder?

| kategorin "Annat”, som totalt utgjorde 14 procent av fondfdrmdgenheten, inkluderade likvida medel i olika valutor,
vilka syftar till att hantera fondens behov av likviditetshantering, riskhantering samt for stéllandet av sdkerheter fér
positionstagning.

Sociala minimiskyddsdtgérder som tréffar de valutor som utgor fondens likvida medel relaterar till Nordkinns limit mot
investeringar i ldnder och dess valutor som inte uppfyller 50-procentnivdn pa korruptionsindex fran Transparency
International.

Vilka atgarder har vidtagits fér att uppfylla de miljérelaterade eller sociala egenskaperna under referensperioden?

Fonden har framjat miljérelaterade och sociala egenskaper genom integrering av hallbarhetsrisker och
mdjligheter i investeringsprocessen under aret enligt foljande:

e Fonden har haft pdverkansdialog med samtliga bolag dér fonden har investeringar via rédntebérande
vérdepapper. Dessa dialoger har &ven inkluderat bolag som finansierar bostdder (utgivare av
sdkerstéllda obligationer) och upplaning for kommuner (Kommuninvest). | dessa dialoger ar vi tydliga
med véra forvéantningar pd bolagen att de integrerar héllbarhet i sina affirsmodeller och att har tydliga
mal, strategier, resurser och rapportering av de hallbarhetsindikatorer som bedéms ha storst negativ
paverkan hos de respektive bolagen. Vi forvéntar oss att alla bolag strévar efter att nd malen i Parisavtalet
och de globala héllbarhetsmalen Agenda 2030. For de flesta bolagen forvéantar vi oss ocks4 att de satt
vetenskapliga mél sésom SBTi for minskning av sina koldioxidutsldpp. Dialogerna har i dr fokuserat pa
uppfolining av dialogerna for 2022 och hur bolagen kunnat fortsatt sitt arbete mot mélen samt forbéttra
kvalitet i mdtning och rapportering. En utmaning ar fortsatt kvalitet i méatning och rapportering dér vi ser
att data och konkreta siffror stddjer beslutsfattande och &r avgérande for all framgéng i den hallbara
dvergdngen. | kampen mot kilimatférandringar ser vi var roll att fortsatt fora en paverkansdialog om
vikten att tillhandahalla de mest pélitliga métningsdata sa att bolagen och vi sjélva i vdra investeringar
kan fatta informerade och béttre beslut ndr det géller att forstd, mildra och anpassa sig till
klimatférandringarna.

. Bolagsdialogerna har ocksa inkluderat vdra forvantningar pa bolagen att dessa styrs effektivt och foljer
praxis for god bolagsstyrning.

e Fonden har till viss del investerat i gréna obligationer som utgjort finansiering av grén omstallning hos
bolagen.

e Fonden har dven genom exkluderingar avstdtt finansiering av verksamheter som vi bedémer har
betydande negativ paverkan pa héllbarhetsfaktorer och dar Nordkinn tar helt avstand frén att investera.
Dessa omfattar verksamheter som ar involverade i eller kopplade till Fossila brénslen (olja, gas, kol),
Arktisk — och djuphavsborrning och olfesand, kontroversiella vapen, alkohol, tobak, kommersiell
spelverksamhet, pornografi, cannabis for icke medicinskt bruk samt brott mot internationella normer. Vi
investerar inte heller i ldnder som inte uppfyller 50-procentnivan pa korruptionsindex. Under dret har
analysen baserad pa ovanstiaende sektorer och normer resulterat i en uteslutning av 36 bolag.

Vilket resultat hade fonden jamfért med referensvardet?

Fonden har ett absolut avkastningsmal och férvaltas inte mot nagot marknadsindex och dérmed har inte heller
négot referensvdérde valts.

Hur skiljer sig referensvérdet fran ett brett marknadsindex?

Se ovan.
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Vilket resultat hade fonden ndr det géller hédllbarhetsindikatorerna for att bestimma referensvérdets
anpassning till de miljérelaterade eller sociala egenskaper som frémjas?

Se ovan.

Vilket resultat hade fonden jamfért med referensvérdet

Se ovan.

Vilket resultat hade fonden jamifért med det breda marknadsindexet?

Se ovan.
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VERKSAMHETSBERATTELSER

FOR RESPEKTIVE MATARFOND SAMT MOTTAGARFONDEN
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO SEK A

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A ("Fonden™) &r en svensk AIF specialfond och en sa kallad matarfond sdsom narmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande i mottagarfonden Nordkinn Fixed Income
Macro Master Fund vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dér SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning 6ver det s kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pa tremanaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelrdntan ar negativ, tillampas en tréskelranta om noll procent.
Inséttnings- och uttagsavgift: Inga inséttnings- eller uttagsavgifter tas ut.

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: M&natligen

Minsta investering: SEK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgdngen av aret uppgick till 123,54 svenska kronor. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till 7,14
procent efter avgifter.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A*

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,38% 0,38% 0,67% -0,77% 0,78% 0,57% 2,03%
2014 0,07% 0,22% 0,60% 0,12% 0,29% 1,74% 1,38% 0,14% 1,16% 0,31% -0,03% 0,12% 5,35%
2015 0,95% 0,24% 0,85% 0,37% -0,26% -0,53% 0,91% -0,65% 0,00% 0,67% 0,43% 0,50% 3,50%
2016 -0,92% -0,44% 1,18% -0,27% 0,67% 0,26% 0,04% -0,15% 0,68% 1,00% 0,46% 0,21% 2,72%
2017 0,95% 0,15% 0,74% 0,08% -0,24% 0,36% 0,58% -0,68% 0,95% 0,03% -0,94% 0,72% 2,70%
2018 0,87% -0,21% -0,31% 0,51% -0,90% -0,03% 1,07% -1,16% 1,26% 0,19% -1,39% -1,39% -1,53%
2019 0,88% 0,00% 0,03% 0,63% 0,20% 0,88% 0,40% -0,92% 0,41% 0,10% -0,21% 0,53% 2,95%
2020 1,17% -0,22% -0,40% 1,85% 1,53% 0,27% 0,81% 0,98% -0,75% -0,74% 1,46% 0,33% 6,44%
2021 1,52% -2,38% 2,64% 0,12% -0,49% -1,29% 0,27% -0,10% 0,51% -6,13% 2,33% 0,69% -3,13%
2022 0,20% -1,10% -4,61% 1,08% -2,53% -3,74% 0,57% 0,83% 0,38% -0,04% 1,55% 1,46% -6,02%
2023 1,32% -0,50% 0,35% 0,53% -0,08% 0,36% 1,02% 1,63% 1,31% 0,61% 1,14% -0,76% 7,14%

Manadsavkastning i fonden samt aktie- och rantemarknaden

Avkastning i procent, detaljer 2023

OMXSGI Index
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1,32% 2,48% 7,88%
Feb -0,50% -4,33% 1,24%
0,35% 3,19% -0,48%
Apr 0,53% -0,46% 2,92%
-0,08% 0,29% -2,82%
0,36% -1,63% 2,11%
Jul 1,02% 0,57% -0,33%
1,63% -0,94% -3,76%
1,31% -0,85% -2,03%
0,61% 0,32% -3,51%
1,14% 2,14% 9,11%
-0,76% 3,83% 8,22%
7,14% 4,41% 18,82%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &r Fondens forvaltning frikopplad frén jamforelseindex. Som en foljd ar s& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (métt genom OMRX Index) och traditionella aktieplaceringar (métt genom OMX SGI Index)
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Summerande statistik

2023|Nordkinn SEK A OMRX Index |OMXSGI Index

[ 20

1.63% 3% 91
0.76% VR
0,58% 0,38% 1,54%
9 7 6
3 5 6
12 12 12
75,00% s3%  S000%
008 023
0,35% -4,11% -3.97%
1,345 129 1466%
Totalrisk (24 manader)” 5,59% 8,02% 21,91%
Totalrisk (sedan fondens start)* 3,99% 4,61% 16,04%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013,
omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens havstang. Havstdng kan beraknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av havstang utifrdn bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt &tagandemetoden exkluderas i stéllet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéattelse.

Fonden ar, med undantag for placeringar i likvida medel som behdvs for férvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden.
| forvaltningen av Fonden anvands inte nagra derivat och det uppstar darmed inte nagon finansiell havstang i Fonden.

vasentliga faktorer som péverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under &ret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i mottagarfonden, vilket férdelade sig pé ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmoégenhetens utveckling

Nedanstaende tabell redovisar Fondens fondférmdégenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestdende andelar sedan
start.

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 234 500 000 0 351 152 708 7932002 593 584 710 5817 740
31.12.2014 593 584 710 -78 189 163 913810514 44 177 579 1473383641 13707 278
31.12.2015 1473383 641 2 495 308 291 241 299 766 85 775916 3813168 082 34 275 697
31.12.2016 3813168 082 2776 075 850 326 804 716 153 290 382 6 415 729 598 56 138 774
31.12.2017 6 415 729 598 2528884018 256 495 038 188 511 047 8876 629 625 75630138
31.12.2018 8 876 629 625 1132755 217 830 448 247 -139 921 306 9039 015 288 78 207 218
31.12.2019 9039 015 288 1121472 141 772 013536 267918 314 9 656 392 207 81 162 498
31.12.2020 9 656 392 207 1410574 530 1476 293 381 592 589 285 10183 262 641 80 393 789
31.12.2021 10 183 262 641 1015614 854 2176549 152 -357 958 508 8 664 369 835 70632529
31.12.2022 8 664 369 835 73902 757 4477009 618 -604 396 140 3656 866 834 31712 402
31.12.2023 3 656 866 834 49 382 604 965 072 086 236 875 138 2978 052 490 24 105 305

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden hérrérs till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som &r mottagarfonden till Fonden, vilka
beskrivs ndarmare pa sidorna 12-14 och 15-17 i denna arsberattelse.
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Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r nara identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberattelsen for Mottagarfonden.
Fondbestdammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.
Vasentliga handelser under perioden

Inga véasentliga héndelser har intraffat under perioden.
vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga véasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska férandringar, se sidan 5.

Kostnader

Den sé kallade drliga avgiften for helaret uppgick till 1,11 procent vilken omfattar, forutom den fasta foérvaltningsavgiften (1,00
procent), dven erséttning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, beréknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat SEK 10 000 fran &rets borjan, skulle vardet i slutet av december
vara SEK 10 713,73. Erlagda kostnader under perioden &r d& SEK 103,10 férdelat p& SEK 103,10 i fast arvode och SEK 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r erséttning till forvaringsinstitutet som uppgick till SEK 130 samt
transaktionskostnader som for helaret uppgick till SEK 0. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12 manaderna:
0,00 procent.

Ovrigt

Per utgangen av &ret hade Fonden inte stallt ngra sakerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet var 0,00
procent for helaret, och utgérs till 100 procent av narstdendetransaktioner. Den har berdknats som det lagsta av summa kop
eller summa férsaljningar under aret i procent av genomsnittsférmégenheten och sedan omréknad till arstakt.
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Resultatrakning 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Intakter och vardeféréndring Not
vardeforandring pa fondandelar 1
Rénteintakter

Summa intakter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (erséttning till fondbolaget)
Forvaltningskostnader (erséttning till forvaringsinsitut)
Réntekostnader

Ovriga kostnader 2
Summa kostnader

ARETS RESULTAT

270524 331
199 359
270 723 690

-33847 730
-130

-642

-50

-33 848 551

236 875 138

2023-01-01 - 2023-12-31 2022-01-01 - 2022-12-31

-547 637 378
35768
-547 601 611

-56 658 220
-118 648
-16 671
-990

-56 794 529

-604 396 140
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Balansrakning 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Tillgdngar
Fondandelar
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och 6vriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not 2023-12-31
2975137727
2975137 727

5409079
2 980 546 806

3 -2494 316
-2 494 316

2978 052 490

2022-12-31
3653613 395
3653 613 395

6 340 805
3 659 954 201

-3 087 366
-3 087 366

3 656 866 834

33



Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/férlust fondandelar
Summa véardeforandring pa fondandelar

Not 2

Bankavgifter
Oresutjamning

Summa 6vriga kostnader

Not 3
Upplupet foérvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter

136 536 158

0
133988173
270 524 331

-2494 316
-2 494 316

353412 469
0

-901 049 848
-547 637 378

-989

-990

-3 087 366
-3 087 366
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Likvidkonton

Fixed Income Macro A SEK

SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Antal/Nominellt
20331 700

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt

Markn.véarde
2975137727
2 975 137 727

2 975 137 727
Markn.varde
5409 079
5409 079
Markn.véarde
-2494 316

-2 494 316

2914 764

2 978 052 490

% av portf,
99,91
99,91
99,91

% av portf.

0,17
0,17

% av portf,
-0,08
-0,08

0,09

100,00
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A
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Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot

Investor Ombudsman
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Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO NOK B

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s kallad matarfond sdsom narmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Mottagarfonden”) vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning 6ver det sé kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden 3-manaders norsk statsranta
(NOGOVD3M).

Inséttnings- och uttagsavgift: Inga inséttnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: M&natligen

Minsta investering: NOK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgangen av aret uppgick till 137,05 NOK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till 7,55 efter
avgifter.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B*

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,41% 0,42% 0,77% -0,80% 0,80% 0,70% 2,32%
2014 0,19% 0,33% 0,65% 0,15% 0,32% 1,82% 1,42% 0,10% 1,24% -0,11% 0,12% 0,06% 6,44%
2015 0,98% 0,35% 0,95% 0,42% -0,14% -0,35% 1,01% -0,53% 0,14% 0,79% 0,57% 0,69% 4,98%
2016 -0,79% -0,34% 1,31% -0,15% 0,80% 0,35% 0,14% -0,03% 0,68% 1,01% 0,58% 0,40% 4,02%
2017 1,06% 0,22% 0,90% 0,18% -0,14% 0,47% 0,67% -0,57% 1,01% 0,14% -0,87% 0,88% 3,99%
2018 0,88% -0,12% -0,14% 0,56% -0,77% 0,10% 1,13% -1,06% 1,33% 0,30% -1,27% -1,27% -0,36%
2019 1,00% 0,04% 0,17% 0,71% 0,34% 0,98% 0,47% -0,73% 0,50% 0,41% -0,10% 0,67% 4,54%
2020 1,30% -0,14% -0,42% 1,93% 1,47% 0,28% 0,82% 0,94% -0,72% -0,77% 1,51% 0,42% 6,77%
2021 1,50% -2,36% 2,64% 0,14% -0,46% -1,28% -0,29% -0,06% 0,52% -5,95% 2,24% 0,90% -2,72%
2022 0,28% -1,06% -4,40% 1,25% -2,51% -3,59% 0,63% 0,89% 0,54% 0,00% 1,61% 1,72% -4,77%
2023 1,40% -0,45% 0,37% 0,60% -0,11% 0,37% 0,97% 1,68% 1,37% 0,66% 1,20% -0,72% 7,55%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Nordkinn NOK B 100727NO Index OSEAX Index

Ts [N
mgg
=4 w

1,40% 1,12% 0,04%

-0,45% -2,20% 3,66%

Mar 0,37% 2,94% -4,31%
0,60% -0,72% 2,97%
-0,11% -0,48% -2,73%
Jun 0,37% -2,09% 2,27%
0,97% -0,59% 2,35%
Aug 1,68% 0,63% 1,91%
1,37% -0,55% 3,63%
0,66% 0,16% 0,62%
Nov 1,20% 2,60% 1,14%
-0,72% 1,86% -0,29%
7,55% 2,56% 11,49%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd ar sé kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna. | syfte att visa hur val malsattningen nétts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (méatt genom 100727NO Index) och traditionella aktieplaceringar (métt genom OSEAX Index).
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Summerande statistik

2023[Nordkinn NOK B [I00727NO Index [OSEAX Index

4sta manad 1,68% 2,94% 3,66%
amsta ménad -0,72% -2,20% -4,31%
Genomsnittlig manadsavkastning 0,61% 0,22% 0,94%
Antal positiva manader 9 6 9
Antal negativa ménader 3 6 3
Antal manader (totalt) 12 12 12
Andel positiva manader (%) 75,00% 50,00% 75,00%
orrelation med fonden 0,19 0,16
Genomsnittlig avkastning (2 ar) 1,20% -0,80% 7,7%%
Genomsnittlig avkastning (5 ar) 2,15% 0,28% 10,98%
otalrisk (24 manader)’ 5,54% 5,45% 15,86%
otalrisk (sedan fondens start)" 3,94% 3,28% 13,78%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fonabolagens férenings rekommendationer som standardawikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013,
omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvéander i Mottagarfonden sig av bade s kallad. blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens hévstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
&tagandemetoden. | berdkning av havstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berakning av havstang enligt &tagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden héanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéttelse.

Eftersom Fonden ar denominerad i NOK, till skillnad frdn Mottagarfonden som &r denominerad i SEK, gors placeringar i
derivatinstrument for att valutasiakra Fonden, vilket paverkar finansiell havstang. Under perioden har havstangen i Fonden métt
med bruttometoden varierat mellan 195 och 202 procent, och 199 procent i genomsnitt av fondférmodgenheten. Matt med
atagandemetoden, har havstangen varierat mellan 96 och 103, och 100 procent i genomsnitt.

vasentliga faktorer som péverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket férdelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmoégenhetens utveckling

Nedanstdende tabell redovisar Fondens fondférmgégenhetsutveckling i norska kronor samt antal utestdende andelar sedan start.

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 1 000 000 0 0 24 030 1024 030 10 000
31.12.2014 1024 030 25021875 0 1538742 27 584 647 253 276
31.12.2015 27 584 647 155 819 695 0 5456 138 188 860 479 1651981
31.12.2016 188 860 479 52 562 597 71030176 5848 764 176 241 664 1481926
31.12.2017 176 241 664 80501 363 75 813 089 7297 890 188 227 827 1521957
31.12.2018 188 227 827 452 000 580 17 048 074 -4 967 956 618 212 377 5016 419
31.12.2019 618 212 377 130 292 935 219 664 573 28 283 828 557 124 567 4324779
31.12.2020 557 124 567 348 719779 408 795 606 34 065 697 531114 437 3860 653
31.12.2021 531 114 437 133 284 653 209 303 505 -14 710 039 440 385 546 3291823
31.12.2022 440 385 546 9933 142 308 432 850 -23 138 963 118 746 874 931834
31.12.2023 118 746 874 3144908 1136 908 9038 159 129793 034 947 022

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker férknippade med innehaven
Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 12-14 och 15-17 i denna

&rsbherattelse. Eftersom Fonden &r denominerad i NOK och Mottagarfonden &r denominerad i SEK, valutasikras Fonden genom
valutaterminer.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r nara identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberattelsen for Mottagarfonden.
Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.
Vésentliga héndelser under perioden

Inga véasentliga handelser har intraffat under perioden.
vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska férandringar, se sida 5.

Kostnader

Den s kallade drliga avgiften for helaret uppgick till 1,11 procent vilken omfattar, forutom den fasta férvaltningsavgiften (1,00
procent), dven erséttning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, beréknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat NOK 10 000 fran arets bérjan, skulle véardet i slutet av december
vara NOK 10 754,92. Erlagda kostnader under perioden ar d& NOK 103,28, fordelat pa NOK 103,28 i fast arvode och NOK 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r erséttning till forvaringsinstitutet som uppgick till NOK 0 samt
transaktionskostnader som uppgick till NOK 262,49. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12 manaderna: 0.00
procent.

Ovrigt

Per utgangen av &ret hade Fonden inte stallt ndgra sékerheter eller ansvarsférbindelser. Fondens omséttningshastighet var
18,57 procent for helaret och utgjordes, férutom valutaséakringspositioner, till 100 procent av narstdendetranaktioner. Den har
beréaknats som det lagsta av summa kop eller summa forsaljningar under &ret i procent av genomsnittsformégenheten och
sedan omraknad till &rstakt.
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Resultatrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Intékter och véardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar
Valutakursvinster och -forluster netto
Ranteintakter

Ovriga intakter

Summa intékter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (erséttning till fondbolaget)
Forvaltningskostnader (ersattning till férvaringsinstitut)
Réantekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

ARETS RESULTAT

Not 2023-01-01 - 2023-12-312022-01-01 - 2022-12-31

1

18 386 395
-7989 699
27 242

1

10 423 938

-1242678
0

-142 837
-264
-1385 779

9 038 159

-33 888 140
13668 410
83238

2

-20 136 491

-2 840 865
-18 987
-139 568
-3054

-3 002 473

-23 138 963
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Balansrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Tillgngar

Fondandelar

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvérde
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och 6vriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvérde

Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not  2023-12-31
127 063 757
1857 040
128 920 796

980 489
129 901 285

4 -108 251
-108 251

129 793 034

2022-12-31
118 200 935
0
118 200 935

760 003

118 960 938

-115025

-115 025

-99 038
-214 063

118 746 874
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Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar
Summa vardeforandring pa fondandelar

Not 2
Oresavrundning

Summa dvriga intékter

Not 3

Bankavgifter
Oresutjamning

Summa dvriga kostnader

Not 4
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter

1410482
-81011

17 056 924
18 386 395

-262

-264

-108 251
-108 251

4112714
-10 541 698
-27 459 157
-33 888 140

-3054

-3 054

-99 038
-99 038

44



Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Finansiella instrument

Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument
Valutatermin NOK/SEK 240129 SEB
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgdngar och skulder
Likvidkonton

Fixed Income Macro B NOK

Fixed Income Macro B SEK
SUMMA LIKVIDKONTON

Ovriga tillg&ngar
Upplupet fast arvode NOK
SUMMA OVRIGA TILLGANGAR

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Antal/Nominellt
861 694

Antal/Nominellt
128 000 000

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt

Markn.varde
127 063 757
127 063 757

Markn.varde
1857 040
1 857 040

128 920 796
Markn.varde
223979

756 509

980 489
Markn.varde
-108 251

-108 251

872 238

129 793 034

% av portf.
97,90
97,90

% av portf.
143
1,43

99,33

% av portf.
0,17

0,58

0,76

% av portf.
-0,08
-0,08

0,67

100,00
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Styrelseordférande Verkstéllande direktdr
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor

46









VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO EUR C

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s& kallad matarfond sdsom narmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Mottagarfonden”) vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dér SEB agerar
som fondens férvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning 6ver det sé kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan p& tremanaders tyska
statsskuldvaxlar (Germany 3 Month Bubill). | de fall avkastningen pa troskelrantan ar negativ, tillampas en troskelranta om noll
procent.

Inséttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning.: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: M&natligen

Minsta investering: EUR 100 000

Periodens resultat

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C'

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,30% 0,26% 0,63% -0,86% 0,69% 0,49% 1,50%
2014 0,07% 0,14% 0,52% 0,03% 0,22% 1,63% 1,27% 0,10% 1,17% 0,37% -0,08% -0,20% 4,58%
2015 0,94% 0,23% 0,85% 0,35% -0,26% -0,49% 0,90% -0,61% 0,02% 0,64% 0,45% 0,52% 3,59%
2016 -0,92% -0,41% 1,23% -0,25% 0,68% 0,22% 0,02% -0,14% 0,64% 0,87% 0,48% 0,32% 2,76%
2017 1,00% 0,13% 0,74% 0,06% -0,25% 0,38% 0,58% -0,66% 0,93% 0,03% -0,90% 0,70% 2,75%
2018 0,85% -0,23% -0,30% 0,46% -0,87% -0,01% 1,04% -1,11% 1,20% 0,17% -1,38% -1,40% -1,60%
2019 0,91% 0,00% 0,02% 0,62% 0,16% 0,83% 0,38% -0,92% 0,38% 0,06% -0,25% 0,53% 2,76%
2020 1,15% -0,25% 0,47% 1,86% 1,54% 0,24% 0,77% 0,93% -0,76% -0,79% 1,41% 0,35% 6,07%
2021 1,49% -2,38% 2,55% 0,09% -0,51% -1,32% -0,30% -0,15% 0,47% -6,26% 2,33% 0,69% -3,55%
2022 0,17% -1,14% -4,72% 1,01% -2,55% -3,63% 0,49% 0,75% 0,16% -0,14% 1,50% 1,42% -6,69%
2023 1,23% -0,51% 0,35% 0,52% -0,06% 0,36% 0,95% 1,50% 1,32% 0,60% 1,15% -0,70% 6,89%

Avkastning i procent, detaljer 2023

1,23% 1,29% 5,31%
-0,51% -1,24% -0,52%
0,35% 1,22% 0,62%
0,52% -1,53% -0,17%
VEY, -0,06% 1,28% 2,45%
0,36% -2,59% 3,39%
aul 0,95% -0,45% 2,58%
1,50% -0,08% -1,26%
1,32% -0,73% -1,72%
0,60% -1,07% -2,85%
1,15% 1,66% 5,81%
Dec -0,70% 3,02% 3,52%
6,89% 0,65% 18,06%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd ar s& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (matt genom LGTRTREU Index) och aktieplaceringar (matt genom M7WD Index).
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Summerande statistik
2023|Nordkinn EUR C [LGTRTREU Index |M7WD Index

4sta manad 1,50% 3,02% 5,81%
amsta méanad -0,70% -2,59% -2,85%
Genomsnittlig manadsavkastning 0,56% 0,07% 1,43%
ntal positiva manader 9 5 7
Antal negativa manader 3 7 5
a (totalt) 12 12 12
Andel positiva manader (%) 75,00% 41,67% 58,33%
orrelation med fonden 0,05 0,18
enomsnittlig avkastning (2 &r) -0,13% -5,92% 1,34%
Genomsnittlig avkastning (5 ar) 0,95% -0,80% 12,49%
otalrisk (24 manader)* 5,54% 6,55% 15,02%
Totalrisk (sedan fondens start)* 3,98% 6,09% 13,01%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fonabolagens férenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan fondens start 1 juli 2013),
omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke énskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
&tagandemetoden. | berdkning av havstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berakning av havstang enligt &tagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden héanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéttelse.

Eftersom Fonden ar denominerad i EUR, till skillnad fran Mottagarfonden som &r denominerad i SEK, gors placeringar i
derivatinstrument for att valutasakra Fonden, vilket paverkar finansiell havstang. Under perioden har havstangen i Fonden métt
med bruttometoden varierat mellan 189 och 201 procent, och 195 procent i genomsnitt av fondférmdgenheten. Méatt med
atagandemetoden, har havstangen varierat mellan 92 och 103 procent, och 97 procent i genomsnitt.

Vasentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket férdelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 10 000 000 10 006 250 0 156 616 10 162 866 100 062
31.12.2014 10 162 866 22783 0 459 087 10 644 736 100 282
31.12.2015 10 644 736 4 057 493 0 408 840 15111 069 137 428
31.12.2016 15111 069 305 050 399 127 406 327 15 423 318 136 504
31.12.2017 15423 318 9 656 615 602 935 440 068 24 917 066 214 613
31.12.2018 24 917 066 1532602 19 648 513 -144 862 6 656 293 58 285
31.12.2019 6 656 293 264 946 1270042 182 202 5833399 49 697
31.12.2020 5833399 3107 500 3840651 203 280 5303529 42 587
31.12.2021 5303529 12 301 700 163 285 -739 967 16 701 976 139 096
31.12.2022 16 701 976 255 827 15 325 596 -1419 895 212 313 1894
31.12.2023 212 313 0 26 632 14 624 200 305 1672

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker férknippade med innehaven
Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 12-14 och 15-17 i denna

&rsberattelse. Eftersom Fonden &r denominerad i EUR och Mottagarfonden &r denominerad i SEK, valutasékras Fonden genom
valutaterminer.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberéttelsen for Mottagarfonden.
Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.

Vésentliga héndelser under perioden

Inga véasentliga handelser har intraffat under perioden.

vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.

Organisatoriska férandringar

For organisatoriska forandringar, se sida 5.

Kostnader

Den s kallade drliga avgiften for helaret uppgick till 1,11 procent vilken omfattar, forutom den fasta férvaltningsavgiften (1,00
procent), dven erséttning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, berdknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformdégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
heldret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat EUR 10 000 fran arets borjan, skulle vardet i slutet av december
vara EUR 10 688,86. Erlagda kostnader under perioden ar da EUR 102,93, fordelat pad EUR 102,93 i fast arvode och EUR 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r ersattning till férvaringsinstitutet som uppgick till EUR 0 samt
transaktionskostnader som uppgick till EUR 4,27. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12 manaderna: 0,01
procent.

Ovrigt

Per utgangen av aret hade Fonden inte stallt ngra sakerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet var 8,41
procent fér heldret och utgjordes, forutom valutasdkringspositioner, till 100 procent av narstdendetranaktioner. Den har
beraknats som det lagsta av summa kop eller summa forsaljningar under aret i procent av genomsnittsformaégenheten och sedan
omraknad till arstakt.
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Resultatrakning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Intékter och vardeférandring
vardeforandring pa fondandelar
Valutakursvinster och -forluster netto
Rénteintakter

Ovriga intakter

Summa intékter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (erséattning till fondbolaget)
Forvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut)
Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

ARETS RESULTAT

Not 2023-01-01 - 2023-12-312022-01-01 - 2022-12-31

1

18995

-2301

212

0

16 905

-2199

=77

-2 281

14 624

-1847 433
521701
124

0

-1 325 609

-89 168
-1579
-3475

-64

-94 286

-1 419 895
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Balansrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Tillgdngar

Fondandelar

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och 6vriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not 2023-12-31
190 639

130

190 770

9725

200 494

4 -189
-189

200 305

2022-12-31
206 442
1097

207 539
4950

212 490

=177
=177

212 313
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Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/férlust fondandelar
Summa vardefdrandring pa fondandelar

Not 2
Oresavrundning
Summa o6vriga intakter

Not 3

Bankavgifter
Oresavrundning

Summa 6vriga kostnader

Not 4
Upplupet férvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter

1471
-4 273
21797
18 995

-4

-189
-189

57 505
-2 000 567
95629
-1847 433

-64

-64

-177
-177
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Finansiella instrument
Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund

SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument
Valutatermin EUR/SEK 240104 SEB
Valutatermin EUR/SEK 240129 SEB
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillg&dngar och skulder
Likvidkonton

Fixed Income Macro C EUR

Fixed Income Macro C SEK
SUMMA LIKVIDKONTON

Ovriga tillgéngar
Upplupet fast arvode EUR
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

Antal/Nominellt
14 469

Antal/Nominellt
28 500
197 500

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Markn.véarde
190 639

190 639

Markn.varde
16
114
130

190 770
Markn.varde
-26 546
36271

9725
Markn.véarde
-189

-189

9 536

200 305

% av portf.
95,17

95,17

% av portf.
0,01
0,06
0,06

95,24

% av portf.
-13,25
18,11

4,86

% av portf.
-0,09

-0,09

4,76

100,00

55



Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO SEK D

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s& kallad matarfond sdsom niarmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
"Mottagarfonden) vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a februari 2016. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB
agerar som Fondens forvaringsinstitut.

—

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,50 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning 6ver det sé kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pa tremanaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelrdntan ar negativ, tillampas en tréskelranta om noll procent.
Inséttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: M&natligen

Minsta investering: SEK 50 000 SEK

Periodens resultat

Andelsvardet per utgangen av aret uppgick till 108,08 SEK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till 6,61 procent
efter avgifter.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2016 -0,48% 0,98% -0,31% 0,63% 0,23% 0,00% -0,20% 0,65% 0,98% 0,41% 0,18% 3,11%
2017 0,90% 0,11% 0,71% 0,05% -0,29% 0,34% 0,54% -0,72% 0,92% -0,01% -0,96% 0,67% 2,26%
2018 0,85% -0,24% -0,36% 0,46% -0,94% -0,07% 1,07% -1,20% 1,24% 0,17% -1,43% -1,43% -1,92%
2019 0,84% -0,05% -0,01% 0,59% 0,15% 0,84% 0,41% -0,96% 0,36% 0,06% -0,25% 0,48% 2,48%
2020 1,21% -0,27% -0,44% 1,83% 1,49% 0,25% 0,78% 0,94% -0,78% -0,79% 1,42% 0,32% 6,08%
2021 1,48% -2,41% 2,60% 0,08% -0,52% -1,33% -0,32% -0,13% 0,46% -6,16% 2,29% 0,65% -3,57%
2022 0,16% -1,14% -4,66% 1,05% -2,57% -3,78% 0,54% 0,78% 0,35% -0,08% 1,50% 1,42% -6,48%
2023 1,27% -0,54% 0,31% 0,49% -0,12% 0,31% 0,99% 1,58% 1,27% 0,57% 1,10% 0,79% 6,61%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Nordkinn SEK D |OMRX Index OMXSGI Index

]
(=}
N
w

Jan 1,27% 2,48% 7,88%
-0,54% -4,33% 1,24%
0,31% 3,19% -0,48%
Apr 0,49% -0,46% 2,92%
-0,12% 0,29% -2,82%
0,31% -1,63% 2,11%
Jul 0,99% 0,57% -0,33%
1,58% -0,94% -3,76%
1,27% -0,85% -2,03%
Oct 0,57% 0,32% -3,51%
1,10% 2,14% 9,11%
Dec -0,79% 3,83% 8,22%
6,61% 4,41% 18,82%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd &r s& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (méatt genom OMRX Index) och traditionella aktieplaceringar (méatt genom OMXSGI Index).
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Summerande statistik
2023
asta manad 1,58% 3,83% 9,11%
amsta manad -0,79% -4,33% -3,76%
enomsnittlig manadsavkastning 0,54% 0,38% 1,54%
ntal positiva manader 9 7 6
ntal negativa manader 3 5 6
ntal manader (totalt) 12 12 12
ndel positiva manader (%) 75,00% 58,33% 50,00%
orrelation med fonden 0,09 0,22
enomsnittlig avkastning (2 ar) -0,15% -4,11% -3,97%
enomsnittlig avkastning (5 ar) 0,89% -1,25% 14,66%
otalrisk (24 ménader)* 5,59% 8,02% 21,91%
Totalrisk (sedan fondens start)” 4,43% 4,75% 16,75%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 méanader, samt sedan fondens start 1 februari
2016, omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens héavstang. Havstdng kan beraknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
&tagandemetoden. | berdkning av havstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt &tagandemetoden exkluderas i stéllet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéttelse.

Fonden ar, med undantag for placeringar i likvida medel som behdvs for férvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden.
| forvaltningen av Fonden anvands inte nagra derivat och det uppstar darmed inte nagon finansiell havstang i Fonden.

vasentliga faktorer som péverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pé ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive

Nedanstaende tabell redovisar Fondens fondférmdégenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestdende andelar sedan
start.

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2016 0 530 581 595 36 000 904 10 257 660 504 838 351 4896 217
31.12.2017 504 838 351 403 999 681 128 483 719 12 593 105 792 947 418 7520176
31.12.2018 792947 418 302 224 849 219218173 -16 988 164 858 965 930 8306 001
31.12.2019 858 965 930 237 630 551 183 434 032 21836 442 935 089 891 8 824 006
31.12.2020 935 089 891 220 649 297 164 821 063 56 113 560 1047 031 685 9312048
31.12.2021 1047 031 685 277 905 693 243 644 645 -41 940081 1039 352 653 9589533
31.12.2022 1039 352 653 86 020 695 369 149 403 -65 666 376 690 557 569 6811473
31.12.2023 690 557 569 92719171 225 303 256 41 878 525 599 852 009 5550 130,80

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden héarrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs ingéende pé& sidorna 12-14 och 15-17 i denna
arsberattelse.
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Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r nara identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberattelsen for Mottagarfonden.
Fondbestdammelser

Inga férandringar har skett i fondbestammelserna under aret.

Vasentliga handelser under perioden

Inga véasentliga héndelser har intraffat under perioden.

vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga véasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sida 5.

Kostnader

Den sa kallade drliga avgiften for helaret uppgick till 1,61 procent vilken omfattar, forutom den fasta férvaltningsavgiften (1,50
procent), &ven erséattning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, berdknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformdégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat SEK 10 000 fran arets borjan, skulle vardet i slutet av aret vara
SEK 10 660,88. Erlagda kostnader under perioden ar d& SEK 154,29 kronor, férdelat pa SEK 154,29 i fast arvode och SEK 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r erséttning till forvaringsinstitutet som uppgick till SEK 130 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till SEK 50. Transaktionskostnader i procent av omsattning senaste 12 manaderna: 0,00
procent.

Ovrigt

Per utgangen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sékerheter eller ansvarsfoérbindelser. Fondens omséttningshastighet var 0,61
procent for heldret och utgjordes till 100 procent av narstdendetranaktioner. Den har beréknats som det lagsta av summa kop
eller summa forsaljningar under aret i procent av genomsnittsformégenheten och sedan omréknad till arstakt.
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Resultatrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Intékter och vardefdrandring
vardeforandring pa fondandelar
Réanteintakter

Ovriga intakter

Summa intakter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (ersattning till fondbolaget)
Forvaltningskostnader (ersattning till férvaringsinstitut)
Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

ARETS RESULTAT

Not 2023-01-01 - 2023-12-312022-01-01 - 2022-12-31

1

51 647 081
105555

0

51 752 636

-9873799
-130

-130

-52

-9874 111

41 878 525

-53 207 638
15599

0

-53 192 039

-12 446 441
-23 840

-4 049

-8

-12 474 337

-65 666 376
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Balansrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Tillgangar
Fondandelar
Summa finansiella instrument

Bankmedel och évriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not

2023-12-31
598 246 216
598 246 216

2368713
600 614 929

-762 921
-762 921

599 852 009

2022-12-31
689 399 137
689 399 137

2051494
691 450 631

-893 062
-893 062

690 557 569
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Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar
Summa vardeférandring p& fondandelar

Not 2
Oresavrundning
Summa 6vriga intékter

Not 3

Bankavgifter
Oresavrundning

Summa 6vriga kostnader

Not 4
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter

15923 225
35723855
51 647 081

-762 921
-762 921

19 254 441
-72 462079
-53 207 638

-893 062
-893 062
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Finansiella instrument

Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgdngar och skulder
Likvidkonton

Fixed Income Macro D SEK

SUMMA LIKVIDKONTON

Ovriga tillgngar

Upplupet fast arvode

SUMMA OVRIGA TILLGANGAR

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Antal/Nominellt
4088 336

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt

Markn.varde
598 246 216
598 246 216

598 246 216

Markn.varde

2368 713

2368 713

Markn.véarde

-762 921

-762 921

1 605 793

599 852 009

% av portf.
99,73
99,73

99,73

% av portf.
0,39

0,39

% av portf.
-0,13

-0,13

0,27

100,00
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO

ush G

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s& kallad matarfond sdsom narmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Mottagarfonden™) vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a mars 2015. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationshaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade tréskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan p& tremanaders amerikanska
statsskuldvéxlar (3M US treasury-bills).

Inséttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: M&natligen

Minsta investering: USD 100 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgdngen aret uppgick till 129,25 USD. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for heléret till 9,15 procent efter
avgifter.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G*

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2015 0,79% 0,41% -0,21% -0,48% 0,94% -0,58% 0,06% 0,70% 0,44% 0,65% 2,74%
2016 -0,85% -0,35% 1,40% -0,16% 0,66% 0,30% 0,10% 0,01% 0,71% 0,82% 0,39% 0,41% 3,47%
2017 1,16% 0,21% 0,88% 0,19% -0,06% 0,50% 0,72% -0,54% 1,09% 0,16% 0,77% 1,01% 4,65%
2018 1,01% -0,09% -0,07% 0,66% -0,63% 0,19% 1,23% -0,95% 1,43% 0,35% -1,13% -1,08% 0,86%
2019 1,15% 0,13% 0,28% 0,76% 0,41% 1,16% 0,43% -0,79% 0,57% 0,41% -0,06% 0,77% 5,33%
2020 1,31% -0,11% -0,19% 1,89% 1,67% 0,32% 0,88% 1,02% -0,74% 0,73% 1,43% 0,49% 7,45%
2021 1,51% -2,33% 2,60% 0,15% -0,45% -1,22% -0,24% -0,07% 0,54% -6,10% 2,34% 0,86% -2,66%
2022 0,23% -1,10% -4,46% 1,14% -2,34% -3,34% 0,81% 0,94% 0,50% 0,09% 1,66% 1,80% -4,21%
2023 1,50% -0,35% 0,53% 0,70% 0,10% 0,52% 1,19% 1,63% 1,44% 0,72% 1,35% -0,51% 9,15%

Avkastning i procent, detaljer 2023

023 NordkinnUSDG |LGTRTRUU Index |M1IWD Index

I

Jan 1,50% 3,08% 7,17%
-0,35% -3,56% -2,87%
Mar 0,53% 3,69% 3,08%
0,70% 0,06% 1,44%
0,10% -2,19% -1,07%
0,52 -0,31% 5,81%
1,19% 0,60% 3,66%
Aug 1,63% -1,63% -2,7%
1,44% -3,17% -4,14%
0.72% -1,23% -3,01%
1,35% 4,94% 9,23%
-0,51% 4,30% 4,80%
9,15% 4,18% 22,20%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd &r s& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (méatt genom LGTRTRUU Index) och traditionella aktieplaceringar (méatt genom M1WD World
Index).
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Summerande statistik

Summerande statistik

2023[Nordkinn USD G|LGTRTRUU Index [M1WD Index

asta manad 1,63% 4,94% 9,23%
amsta manad -0,51% -3,56% -4,14%
enomsnittlig manadsavkastning 0,74% 0,38% 1,78%
ntal positiva manader 10 6 7
ntal negativa manader 2 6 5
ntal manader (totalt) 12 12 12
ndel positiva manader (%) 83,33% 50,00% 58,33%
orrelation med fonden 0,13 0,21
enomsnittlig avkastning (2 ar) 2,25% -7,28% -0,12%
enomshittlig avkastning (5 ar) 2,87% -1,42% 11,87%
otalrisk (24 manader)’ 5,51% 10,87% 19,08%
Totalrisk (sedan fondens start)* 4,20% 7,05% 15,53%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fonabolagens férenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan fondens start 1 mars 2015,

Nordkinns forvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke énskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens havstang. Havstdng kan beraknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
&tagandemetoden. | berdkning av havstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt atagandemetoden exkluderas istallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden héanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéttelse.

Eftersom Fonden ar denominerad i USD, till skillnad fran Mottagarfonden som ar denominerad i SEK, gérs placeringar i
derivatinstrument for att valutasiakra Fonden, vilket paverkar finansiell havstang. Under perioden har hdvstangen i Fonden métt
med bruttometoden varierat mellan 191 och 202 procent, och 198 procent i genomsnitt av fondférmodgenheten. Matt med
atagandemetoden, har havstangen varierat mellan 93 och 104, och 99 procent i genomsnitt.

vasentliga faktorer som péverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket férdelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmoégenhetens utveckling

Nedanstdende tabell redovisar Fondens fondférmégenhetsutveckling i amerikanska dollar samt antal utestdende andelar
sedan start.

Ingéende Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid &rets slut Antal andelar
31.12.2015 0 4 503 965 0 108 717 4612 682 44 896
31.12.2016 4612 682 1506 975 0 202 804 6 322 462 59 469
31.12.2017 6 322 462 673 804 0 304 993 7301259 65 628
31.12.2018 7 301 259 7607 590 380 68 176 6 786 662 60 463
31.12.2019 6 786 662 27 754 33551 358 912 7139778 60 415
31.12.2020 7139778 88 236 36 148 535 223 7727089 60 834
31.12.2021 7727 089 536 648 0 -220 895 8042 842 65 075
31.12.2022 8042 842 449 623 748 899 -332 799 7410767 62579
31.12.2023 7410767 8229 0 677 603 8096 599 62 645

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven
Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 12-14 och 15-17 i denna

arsberattelse. Eftersom Fonden dr denominerad i USD och Mottagarfonden dr denominerad i SEK, valutasakras Fonden genom
valutaterminer.

Value-at-Risk

D& VaR for Fonden &r nara identisk med mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberattelsen fér Mottagarfonden.
Fondbestammelser

Inga férandringar har skett i fondbestammelserna under aret.
Vasentliga handelser under perioden

Inga véasentliga handelser har intraffat under perioden.
vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sida 5.

Kostnader

Den sa kallade drfiga avgiften for helaret uppgick till 1,11 procent vilken omfattar, forutom den fasta foérvaltningsavgiften (1,00
procent), &ven erséattning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, berdknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformdégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
heldret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat USD 10 000 fran &rets bérjan, skulle vardet vid utgangen av
&ret vara USD 10 914,54. Erlagda kostnader under perioden ar dd USD 103,99 fordelat pd USD 100 i fast arvode och USD 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r erséttning till férvaringsinstitutet som uppgick till USD 0 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till USD 0. Transaktionskostnader inklusive erséattning till férvaringsinstitut i procent av
omsattning senaste 12 manaderna: 0,00 procent.

Ovrigt

Per utgéngen av aret hade Fonden inte stillt nagra sikerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omséttningshastighet var
17,46 procent for helaret och utgjordes, forutom valutasékringspositioner, till 100 procent av narstende transaktioner. Den har
beraknats som det l4gsta av summa kop eller summa férsaljningar i Fonden under aret i procent av genomsnittsformégenheten
och sedan omréknad till arstakt.
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Resultatrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Intakter och vardeférandring Not
vardeforandring pa fondandelar 1
Ranteintékter

Valutakursvinster och -forluster netto

Summa intakter och vardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (ersattning till fondbolaget)
Forvaltningskostnader (erséattning till forvaringsinstitut)
Rantekostnader

Ovriga kostnader 2
Summa kostnader

ARETS RESULTAT

2023-01-01 - 2023-12-31 2022-01-01 - 2022-12-31

962 194
9641
-213973
757 862

-77736
0
-2523
0

-80 258

677 603

-1320978
3218
1059 906
-257 854

-72922
-1410
-557
-56

-74 945

-332 799
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Balansrakning
Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Tillgadngar
Fondandelar
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och 6vriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not 2023-12-31
8105 863
8 105 863

289113

8 394 976

-47 698

-47 698

3 -6 753
4 -243 926

-298 377

8 096 599

2022-12-31
7377 469
7 377 469

63 951

7 441 420

-24 473

-24 473

-6 181

0

-30 653

7 410 767
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Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar
Summa vardeforandring pd fondandelar

Not 2
Bankavgifter
Summa évriga kostnader

Not 3
Upplupet férvaltningsarvode
Summa Upplupna kostnader och Férutbetalda intéaki

Not 4
Dagslan
Summa é&vriga skulder

145562
-138 747
955 379
962 194

-6 753
-6 753

-243 926
-243 926

85612
-126 996
-1279594
-1320978

-56

-6181
-6 181
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Finansiella instrument

Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument
Valutatermin USD/SEK 240104 SEB
Valutatermin USD/SEK 240129 SEB
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgangar och skulder
Likvidkonton

Fixed Income Macro G SEK

Fixed Income Macro G USD
SUMMA LIKVIDKONTON

Ovriga tillg&ngar
Upplupet fast arvode USD
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

Ovriga skulder
Dagslan inlaning 240104
SUMMA OVRIGA SKULDER

Antal/Nominellt
556 046

Antal/Nominellt
25500
7920 000

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt

Antal/Nominellt
-2445900

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Markn.vérde
8105863
8 105 863

Markn.varde
-151

-47 547

-47 698

-47 698

Markn.vérde
288974

138

289 113

Markn.véarde
-6 753

-6 753
Markn.varde
-243 926
-243 926
38434

8 096 599

% av portf.
100,11
100,11

% av portf.
0,00

-0,59

-0,59

-0,59

% av portf.
3,57
0,00
3,57

% av portf.
-0,08

-0,08

% av portf.
-3,01

-3,01

0,47

100,00
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO SEK |

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | ("Fonden™) ar en svensk AIF specialfond och s& kallad matarfond sdsom narmare
beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Mottagarfonden”) vilken har en malsattning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen pa
finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a januari 2018. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Fdrvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning 6ver det sé kallade troskelvardet. Troskelvardet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade tréskelrantan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan p& tremanaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa tréskelrantan ar negativ, tillampas en tréskelranta om noll procent.
Inséttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning.: Fonden lamnar arligen utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgéngen av aret uppgick till 92,37 SEK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till 7,13 procent efter
avgifter.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK I'

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2018 0,82% -0,22% -0,32% 0,50% -0,89% -0,03% 1,08% -1,16% 1,26% 0,18% -1,38% -1,39% -1,59%
2019 0,89% -0,01% 0,04% 0,62% 0,20% 0,87% 0,40% -0,91% 0,41% 0,10% 0,22% 0,53% 2,94%
2020 1,18% -0,23% -0,40% 1,85% 1,53% 0,28% 0,80% 0,98% -0,75% -0,75% 1,47% 0,33% 6,42%
2021 1,51% -2,37% 2,63% 0,12% -0,49% -1,29% 0,27% -0,09% 0,50% -6,12% 2,33% 0,68% -3,13%
2022 0,21% -1,10% -4,59% 1,08% -2,53% -3,74% 0,57% 0,83% 0,39% -0,04% 1,53% 1,46% -5,99%
2023 1,31% -0,48% 0,35% 0,53% -0,08% 0,35% 1,02% 1,63% 1,31% 0,61% 1,14% -0,75% 7,13%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Nordkinn SEK1 [OMRX Index [OMXSGI Index

[3Y Y
oS
S

w

1,31% 2,48% 7,88%
Feb -0,48% -4,33% 1,24%
0,35% 3,19% -0,48%
0,53% -0,46% 2,92%
-0,08% 0,29% -2,82%
0,35% -1,63% 2,11%
Jul 1,02% 0,57% -0,33%
1,63% -0,94% -3,76%
Sep 1,31% -0,85% -2,03%
0,61% 0,32% -3,51%
Nov 1,14% 2,14% 9,11%
-0,75% 3,83% 8,22%
7,14% 4,41% 18,82%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &r Fondens forvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd &r s& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berékna. | syfte att visa hur val méalsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (métt genom OMRX Index) och traditionella aktieplaceringar (métt genom OMXSGI Index).
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Summerande statistik
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0,58% 0,38% 1,54%
9 7 6
3 5 6
ntal manader (totalt) 12 12 12
75,00% 58,33% 50,00%
0,12 0,22
0.36% Al -3
1,34% -1,25% 14,66%

Totalrisk (24 manader)* 5,58% 8,02% 21,91%
Totalrisk (sedan fondens start)* 4,96% 5,13% 18,61%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 méanader, samt sedan fondens start 1 januari
2018, omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera forvaltningen, exploatera 6nskvarda risker, samt att neutralisera icke énskvarda risker. Bade aterkopsavtal (repor)
och derivat paverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av havstang utifrdn bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt &tagandemetoden exkluderas i stéllet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till Mottagarfondens
verksamhetsberéttelse.

Fonden ar, med undantag for placeringar i likvida medel som behdvs for forvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden.
| forvaltningen av Fonden anvands inte ndgra derivat och det uppstar darmed inte nagon finansiell havstang i Fonden.

Vasentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pé ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 7-9 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret férdelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmdégenhetens utveckling

Nedanstaende tabell redovisar Fondens fondférmdégenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestdende andelar sedan
start.

Vid &rets start Andelsutgivning Andelsinlésen Resultat Utdelning Vid &rets slut Antal andel
31.12.2018 52 900 000 481 106 872 12 093 292 -11110401 -3 758 304 507 044 875 5192919
31.12.2019 507 044 875 108 616 719 160 633 486 14 362 200 -9710 012 459 680 296 4667 521
31.12.2020 459 680 296 187 295 763 46 234 631 31134011 -14 578 089 617 297 349 6 068 332
31.12.2021 617 297 349 331600673 87 996 069 -27 546 429 -20 869 476 812 486 048 8504 768
31.12.2022 812 486 048 26 595 358 557 225 997 -56 247 986 -9703776 215903 646 2453980
31.12.2023 215903 646 16 904 398 13634 936 15629 475 -4 390 896 230 411 686 2494520

Utdelning

Fonden lamnade i juni mé&nad en utdelning om 1,79 kronor (2022: 1,83 kronor) per andel.
Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 12-14 och 15-17 i denna
arsberattelse.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r nara identisk med mottagarfonden, vanligen referera till verksamhetsberattelsen for Mottagarfonden.
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Fondbestdammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.
Vésentliga héndelser under perioden

Inga véasentliga héndelser har intraffat under perioden.
vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga véasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska férandringar, se sida 5.

Kostnader

Den s kallade drliga avgiften for helaret uppgick till 1,11 procent vilken omfattar, forutom den fasta férvaltningsavgiften (1,00
procent), dven erséttning till forvaringsinstitutet som utgor forvaltningsavgifter och andra administrations- eller driftskostnader
i Mottagarfonden, beréknad i forhallande till arets genomsnittliga fondformogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for
helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt, om man placerat SEK 10 000 frén arets borjan, skulle vardet vid utgéngen av aret
vara SEK 10 713,46. Erlagda kostnader under perioden ar d& SEK 103,33, fordelat p& SEK 103,33 i fast arvode och SEK 0 i rorligt
arvode.

Ovriga kostnader som belastat fonden under perioden &r erséttning till férvaringsinstitutet som uppgick till SEK 0 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till SEK 0. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12 manaderna: 0,00
procent.

Ovrigt

Per utgangen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sakerheter eller ansvarsférbindelser. Fondens omséttningshastighet var 5,77
procent fér helaret och utgjordes till 100 procent av narstdendetranaktioner. Den har beraknats som det lagsta av summa kop
eller summa férsaljningar under aret i procent av genomsnittsférmégenheten och sedan omréknad till arstakt.
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Resultatrakning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Intékter och véardefdrandring Not 2023-01-01 - 2023-12-31 2022-01-01 - 2022-12-31
vardeforandring pa fondandelar 1 17870514 -51 760872
Rénteintakter 18 465 5109
Ovriga intakter 2 0 0
Summa intékter och vardeférandring 17 888 979 -51 755 762
Kostnader

Forvaltningskostnader (ersattning till fondbolaget) -2 259 502 -4 448 229
Forvaltningskostnader (erséttning till forvaringsinstit 0 -39485
Réntekostnader 0 -4 507
Ovriga kostnader 3 -2 -3
Summa kostnader -2 259 504 -4 492 224
ARETS RESULTAT 15 629 475 -56 247 986
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Balansrakning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Tillgdngar
Fondandelar
Summa finansiella instrument

Bankmedel och dvriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not

2023-12-31
230100 074
230 100 074

504 209
230 604 283

-192 596
-192 596

230 411 686

2022-12-31
215129561
215 129 561

953 737
216 083 298

-179 652
-179 652

215 903 646
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Noter

Not 1

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar
Summa vardeforandring pé fondandelar

Not 2
Oresavrundning
Summa oévriga intakter

Not 3

Bankavgifter
Oresavrundning

Summa ovriga kostnader

Not 4
Upplupet férvaltningsarvode

Summa Upplupna kostnader och Férutbetalda in

510592

0

17 359 922
17 870 514

-192 596
-192 596

464 705
-16 761 053
-35464 524
-51 760 872

-179 652
-179 652
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Finansiella instrument

Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
SUMMA FONDANDELAR

Antal/Nominellt
1572474

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgngar och skulder
Likvidkonton

Fixed Income Macro | SEK

SUMMA LIKVIDKONTON

Antal/Nominellt

Ovriga tillgdngar Antal/Nominellt

Upplupet fast arvode
SUMMA OVRIGA TILLGANGAR
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Markn.varde
230100074
230 100 074

230 100 074

Markn.varde

504 209

504 209

Markn.varde

-192 596

-192 596

311613

230 411 686

% av portf.
99,86
99,86

99,86

% av portf.
0,22

0,22

% av portf.
-0,08
-0,08

0,14

100,00
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor

86









VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO

MASTER

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ("Mottagarfonden™) &r en svensk AIF specialfond och en s& kallad mottagarfond
sdsom narmare beskrivs i avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen. Mottagarfonden har ett fokus p& de nordiska rante- och
valutamarknaderna med en malsattning att skapa varde &t andelsdgarna och att uppvisa en stabil riskjusterad avkastning
oberoende av kursutvecklingen pa aktie- och rantemarknaden. Mottagarfonden startades den 1:a juli 2013. Mottagarfonden
forvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: Forvaltaren tar inte ut nagra avgifter fran fonden

Prestationsbaserad avgift: Forvaltaren tar inte ut nagra avgifter fran fonden

Inséttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: Endast de matarfonder som finns angivna pa sidan 4 har rétt att teckna andelar i Mottagarfonden.

Periodens resultat

Andelsvardet per utgéngen av aret uppgick till 146,33 SEK. Nettoavkastningen for Mottagarfonden uppgick for helaret till 8,22
procent. Inga avgifter belastas Mottagarfonden.

Fondens manadsavkastning sedan start

Nordkinn Fixed Income Macro Fund MASTER
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Avkastning i procent, detaljer 2023

023 Nordkinn Master [OMRX Index | OMXSGI Index
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1,40% 2,48% 7,88%
Feb -0,41% -4,33% 1,24%
0,43% 3,19% -0,48%
0,61% -0,46% 2,92%
VEY, 0,01% 0,29% -2,82%
0,43% -1,63% 2,11%
Jul 1,11% 0,57% -0,33%
1,71% -0,94% -3,76%
1,40% -0,85% -2,03%
Oct 0,70% 0,32% -3,51%
1,22% 2,14% 9,11%
-0,67% 3,83% 8,22%
8,22% 4,41% 18,82%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malséttningen &r att éver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &r Fondens forvaltning frikopplad frén jamforelseindex. Som en foljd ar sé& kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berakna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (métt genom OMRX Index) och traditionella aktieplaceringar (métt genom OMXSGI Index).
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Summerande statistik

171% 3,83% 9,11%
Samsta manad -0,67% -4,33% -3,76%
of% 03 158
10 7 6
2 5 6
12 12 12
83,33% 58,33% 50,00%

007 0z
1,35% 410%  -3.97%
Genomsnittlig avkastning (5 ar) 2,78% -1,25% 14,66%
seve 8O 219
4136 4G 1608

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fonabolagens férenings rekommendationer som standardawikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013,
omréknat till drstakt.

Finansiell havstang

Nordkinns forvaltningsteam anvander sig i Mottagarfonden i stor utstrackning av handel med derivatinstrument och den ar en
integrerad del av fondens forvaltningsstrategi. Derivatexponering anvands i syfte att effektivisera forvaltningen, exploatera
onskvarda risker samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bade derivat och aterkopsavtal (repor) skapar havstang i
Mottagarfonden. Repor skapas genom avtal om férsaljning av ett vardepapper samt &terkép av samma vardepapper inom en viss
tid till verenskommet pris. Omvand repa skapas genom avtal om kop i kombination med framtida férsaljning inom viss tid till
Overenskommet pris.

Havstang kan bade 6ka och minska risken i portféljen. Till exempel kan, forenklat beskrivet, ett kop av en statsobligation (I&ng
position) samt en forsaljning av en statsobligation med en annan loptid (kort position/blankning), en s& kallad kurvposition, ha
lagre kanslighet eller risk mot forandringar i marknadsrantan jamfoért med endast en av de tva positionerna isolerat, trots att
havstangen i detta exempel dkar jamfort med att ha endast en av de tva positionerna.

Enligt AIFM Direktivet skall den finansiella havstangen, vilken inkluderar dels derivat, dels 1an av vardepapper, beréknas. Detta
skall goras enligt tvd berdkningsmetoder; bruttometoden samt &tagandemetoden. Bruttometoden summerar
bruttoexponeringen for varje position medan atagandemetoden summerar alla bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till
risksakring via nettning. Atagandemetoden, men inte bruttometoden, tar hansyn till de riskbegransningar som &stadkoms genom
att summera alla bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till nettning och hedgingpositioner (risksakring). Bruttometoden
summerar bruttoexponeringen for varje position. Ingen av metoderna tar hénsyn till I6ptider i de underliggande innehaven.

Tabellen nedan redovisar Mottagarfondens finansiella havstang beraknad utifran de bada metoderna och AIFM-forordningens
krav. Havstangen uttrycks som procent av fondférmoégenheten.

Finansiell havstang enligt AIFM forordningen Atagandemetoden
Havstang 2023-12-31 4640% 3633%

Max havstang under aret 9042% 8188%
Min havstang under aret 1526% 1526%
Genomsnittlig havstang under aret 4929% 4545%
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Finansiell h4vstang, 10-&rsmetoden

Ett alternativ till ovan &ar att mata fondens finansiella havstang med omrékning av alla underliggande instrument, genom att
durationsjustera de nominella beloppen, till en ranterisk som motsvarar en 10-arig obligation, den sa kallade 10-arsmetoden.
Denna metod gor det enklare att jamfora havstdngen mot rantemarknaden, samt att berakna de foérvantade svangningarna i
fondens resultat.

Tabellen nedan redovisar hur nivan pd Mottagarfondens finansiella havstang, beraknad utifrdn 10-arsmetoden, rért sig under
&ret. Havstangen uttrycks som procent av fondférmégenheten.

Havstang, 10-arsmetoden Belaningsgrad

Havstang 2023-12-31 473%
Max havstang under 2023 560%
Min havstang under 2023 186%
Genomsnittlig havstang 2023 350%

Vardepappersfinansiering

Mottagarfondens anvander sig av likvida medel samt rantebarande vardepapper som sékerheter for repotransaktioner. Samtliga
erhallna sakerheter i fonden innehas hos Mottagarfondens respektive Prime Broker och samtliga sékerheter som fonden beviljat
innehas hos respektive motpart. Avwveckling sker alltid bilateralt for alla repor. Mottagarfondens forvaringsinstitut ar
Skandinaviska Enskilda Banken AB. Mottagarfondens anvénder sig inte av Total Return Swaps.

Uppgifter om vardepappersfinansiering vid 2023-12-31

Marknadsvarde, tkr Andel av fondformdgenheten, %

Repa -15544 541 -387,34
Omvéand repa 11 562 497 288,11

Uppgift om sékerheter fér vardepappersfinansiering

Vid arsskiftet hade Mottagarfondens stallt (negativt varde) likvida medel fér sakerheter for samtliga repopositioner hos respektive
motpart. Dessa kontanta medel omfattade SEK enligt nedanstaende.

Marknadsvarde, tkr

7973 SEK
Danske Bank - 8301 SEK
DnB Bank - 770 SEK
Goldman Sachs - 257 EUR
Swedbank 5030 SEK

vasentliga faktorer som péverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i fonden var ett resultat som férdelade sig pa ett stort antal investeringsteman. P& sidorna 7-
9 illustreras spridningen av resultatbidragen under &ret fordelat pd dessa teman. Vanligen referera till avsnittet
Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive manadsresultat.
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Fondférmdégenhetens utveckling

Nedanstaende tabell redovisar Fondens fondférmdégenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestdende andelar sedan
start.

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 323927 245 351 000 000 5 155 000 13 795 390 683 567 635 6640514
31.12.2014 683 567 635 883 196 635 47 230 049 74076 024 1593 610 246 14 354 154
31.12.2015 1593 610 246 2 436 745 000 0 142 330 451 4172 685 696 35655 084
31.12.2016 4172 685 696 2880 100 000 58 000 000 278 346 240 7273131936 59 409 774
31.12.2017 7273131936 2 642 300 000 80 000 000 363068865 10 198 500 801 79718 970
31.12.2018 10 198 500 801 1 605 650 000 589 900 000 -41266980 11172983820 87 587 554
31.12.2019 11172983 820 915 700 000 781 480 000 455819848 11763023 669 88624774
31.12.2020 11 763 023 669 1124100 000 1435900 000 1017 966 469 12 469 190 138 86 029 533
31.12.2021 12 469 190 138 1269 900 000 2263200 000 -260638201 11215251937 78 750 084
31.12.2022 11 215323 649 47 800 000 5 805 636 528 -694 787 176 4762 699 945 35221802
31.12.2023 4762 699 945 34 360 000 1140 740 000 356 843 845 4013163790 27424719

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.

Vésentliga risker forknippade med innehaven

Mottagarfonden var per balansdagen exponerad mot ett antal typer av risker. Dessa beskrivs ingdende pé sidorna 12-14 och 15-
17 i denna arsberéttelse.

Value-at-Risk

Mottagarfonden hade vid utgangen av aret en Value-at-Risk (VaR) p& 2,97 procent (1 manad, 99% konfidensintervall) av
fondférmogenheten. Under aret pavisade mottagarfondens VaR féljande profil:

VaR % of NAV
4.0%

3.5%
3.0%
2.5%
2.0%
1.5%
1.0%
0.5%

0.0%
02/01/2023 02/03/2023 02/05/2023 02/07/2023 02/09/2023 02/11/2023
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[VaR | Min] Genomsnitt | Max | _Per3L12
EX 0,04% 1,78% 3,84% 0,63%
EV 0,53% 2,80% 6,09% 2,39%
E 1,53% 2,86% 6,15% 2,17%
E 1,86% 2,39% 3,81% 2,24%
Er 1,97% 2,82% 4,17% 3,08%
ET 1,64% 2,83% 3,97% 3,16%
Er 1,88% 2,53% 4,00% 3,43%
EN 2,47% 3,49% 5,57% 4,24%
EN 2,03% 3,21% 5,43% 3,95%
EZ 1,03% 2,89% 6,13% 1,77%
EE 0,98% 1,97% 3,80% 2,97%

0,45% 0,63%
210% 2.97%

‘Data galler for Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund per 31.12.2023

Vanligen referera till sida 11 for ndrmare information kring hur VaR beréknas.
Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.

Vésentliga héndelser under perioden

Inga véasentliga héndelser har intraffat under perioden.

vasentliga handelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska foréandringar, se sidan 5.

Kostnader

Inga arvoden belastar fonden. Kostnader som belastat fonden under perioden &r transaktionskostnader vilka uppgick till
5 348 884 kronor samt avgifter till férvaringsinstitutet som uppgick till 4 716 763 kronor. Transaktionskostnader i procent av
omsattning senaste 12 manaderna: 0,00 procent.

Ovrigt

Vid utgéngen av aret hade Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund stallt sakerheter for OTC-instrument motsvarande SEK
800 miljoner kronor och hade mottagna sékerheter motsvarande SEK 88 miljoner kronor. Fondens omséttningshastighet var
655,43 procent under aret och har berdknats som det lagsta av summa kép eller summa forsaljningar i fonden under aret i
procent av genomsnittsformogenheten och sedan omraknad till arstakt. Repor har inte inkluderats i omséattningshastigheten d&
detta skulle bli missvisande eftersom repor endast finansierar képta eller sdlda positioner som redan raknas med i
omsattningshastigheten.
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Resultatrakning

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Intékter och vardeféréandring
vardeforandring pa éverlatbara vardepapper
vardeforandring pd OTC-derivatinstrument
vardeforandring pa 6vriga derivatinstrument
Rénteintéakter

Valutakursvinster och -férluster netto
Ovriga intakter

Summa intékter och véardeférandring

Kostnader

Forvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut)
Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa kostnader

ARETS RESULTAT

Not

EE SOV \C T )

109 295 445
113 492 547
-95 156 143
1835472202
-322 854

79 086

1 962 860 283

-4 716 763
-1 595 625 647
-5674 029
-1 606 016 438

356 843 845

2023-01-01 - 2023-12-31 2022-01-01 - 2022-12-31

-1033 328 375
-365 725 419
-522 354 137
4987 895 870
77 424 475
21061

3143 933 475

-8 074 094

-3 818 025 467
-12 621 090

-3 838 720 651

-694 787 176
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Balansrakning

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Tillgdngar

Overlatbara vardepapper
Penningmarknadsinstrument
OTC-derivatinstrument

Ovriga derivatinstrument

Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och évriga likvida medel

Ovriga tillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvéarde
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvérde
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen

Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondférmdgenheten

Bankmedel

Procent av fondformégenheten

Mottagna sdkerheter for dvriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Procent av fondférmégenheten

Bankmedel

Procent av fondformdgenheten

Stéllda sékerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument
Procent av fondformégenheten

Bankmedel

Procent av fondformdgenheten

Stéllda sékerheter for évriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Procent av fondformégenheten

Bankmedel

Procent av fondférmdgenheten

Not

10

11

11

2023-12-31
17064 219 469
12 463 509 324

216 239 305
34698 181
29 778 666 279

613 648 217
39464 924

30 431 779 420

191 800 513
12772 303
26107 942 211
26 312 515 026

10000
106 090 603

26 418 615 630

4 013 163 790

87574612
2,18%

34698 181
0,86%

635 544 500
15,84%

164 804 123
4,11%

392 844 000
9,79%

49 665 026
1,24%

2022-12-31
5980 489 225
1723816 527

77716 356

13 146 045
7 795 168 153

640 559 875
3996 886

8 439 724 913

94 811 362
11606 412
3498 885 447
3 605 303 222

10000
71711746

3 677 024 968

4762 699 945

16 041 841
0,34%

13146 031
0,28%

621 650 000
13,05%
61470128
1,29%

293 976 000
6,17%
55747702
1,17%
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Noter

Not 1

Realisationsvinster 6verlatbara vardepapper
Realisationsforluster éverlatbara vardepapper
Orealiserad vinst/forlust dverlatbara vardepapper
Summa vardeforandring pa ¢verlatbara vardepapper

Not 2

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument
Realisationsforluster OTC-derivatinstrument
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument
Summa vérdefoérandring pd OTC-derivatinstrument

Not 3

Realisationsvinster évriga derivatinstrument
Realisationsforluster évriga derivatinstrument
Orealiserad vinst/forlust dvriga derivatinstrument
Summa vérdeforandring pa évriga derivatinstrument

Not 4

Vardeforéandring penningmarknadsinstrument och repor
Ovriga ranteintakter

Summa rénteintakter

Not 5

CSDR intakt
Oresavrundningar
Summa évriga intakter

Not 6

Vardeforandring penningmarknadsinstrument och repor
Ovriga rantekostnader

Summa réntekostnader

Not 7

CSDR kostnad
Transaktionskostnader
Oresavrundningar
Summa 6vriga kostnader

103 820 905
-291 117 226
296 591 766
109 295 445

219 090 786
-136 537 695
30 939 456
113 492 547

1567 835087
-1683 377476
20 386 246
-95 156 143

415 985 985
1419486 216
1835 472 202

78 927
159
79 086

-447 850 932
-1147774715
-1 595 625 647

-1198
-5672754
=77

-5 674 029

1290200 112
-2343937871
20409 384

-1 033 328 375

138 772 992
-372329674
-132 168 736
-365 725 419

6472908 404
-6 948 560 563
-46 701 977
-522 354 137

825369570
4162 526 299
4 987 895 870

20999
62
21 061

-807 975611
-3010 049 856
-3 818 025 467

-4 589

-12 616 401
-101

-12 621 090
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Not 8

Likvidfordringar

Upplupna réntor

Summa &vriga tillgangar

Not 9
Upplupen ersattning till férvaringsinstitut
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Not 10
Likvidskulder
Summa dvriga skulder

Not 11

Varav EJ utnyttjat

Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Bankmedel

Mottagna sakerheter for dvriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

Stallda sékerheter for dvriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

39464 924
0
39 464 924

10000
10 000

106 090 603
106 090 603

245521 277

92 165 504

3980404
16 482
3 996 886

10 000
10 000

71711746
71711 746

312077 693

70840 290
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overlétbara vardepapper Antal/Nom Markn.varde SEK
Bonava AB FRN 2024-03-11 140 000 000 137 523 069
Castellum AB FRN 2024-03-28 126 000 000 126 327 390
Corem Kelly AB FRN 2024-04-16 200 000 000 203 112 717
Dios Fastigheter AB FRN 2024-11-18 110 000 000 109 912 929
Fastighets AB Stenvalvet 2024-02-05 150 000 000 151 218 725
Fastpartner AB FRN 2024-03-28 150 000 000 150 074 750
Heimstaden Bostad AB 0,875% 2024-01-22 100 000 000 100 410 819
Kommuninvest i Sverige AB 2505 1% 2025-05-12 550 000 000 537 331 667
Nordea Hypotek 5535 2 150 000 000 2079 898 056
Norsk Statsobligation 481 350 000 000 322 380 415
NP3 Fastigheter AB FRN 2024-10-03 130 000 000 130817 917
SEB 579 1 % 241218 1 000 000 000 975 736 667
SEB 580 1 % 251217 1500 000 000 1441 806 667
Skandinaviska Enskilda Banken 603 3% 2029-12-06 2 150 000 000 2164 792 000
Stadshypotek 1589 2500 000 000 2 455 275 000
Stadshypotek 1594 1 000 000 000 969 657 778
Stadshypotek 1595 250 000 000 270 476 944
Sv Real Statsobligation 3109 2 150 000 000 2796 050 464
Sv Real Statsobligation 3111 65 000 000 83 211 649
Sv Real Statsobligation 3112 450 000 000 575 225 977
Sv Real Statsobligation 3113 355 000 000 446 026 585
Sv Real Statsobligation 3114 400 000 000 474 478 168
Sv Real Statsobligation 3115 150 000 000 167 736 361
Svensk Fastighetsfinansiering AB FRN 2024-03-11 84 000 000 84 208 098
Svensk Fastighetsfinansiering AB FRN 2024-09-11 110 000 000 110 528 657
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 17 064 219 469
Penningmarknadsinstrument Antal/Nom Markn.varde SEK
FCert Fastpartner AB 240122 55 000 000 54 852 067
Repa in DE 330415 240122 11115281 123 604 516
Repa in SE 1053 240104 318 156 373 318 581 466
Repa in SE 1053 240117 359 145 900 359619 274
Repa in SE 1056 240104 92 636 775 92 760 548
Repa in SE 1058 240104 1008 988 889 1010300574
Repa in SE 1058 240117 4 539 640 000 4545574 318
Repa in SE 1058 240117 509 595 500 510 276 376
Repa in SE 1058 240117 509 595 500 510 276 376
Repa in SE 1058 240117 509 595 500 510 276 376
Repa in SE 1058 240117 509 595 500 510 276 376
Repa in SE 1058 240117 509 595 500 510 276 376
Repa in SE 1059 240104 818 911 722 820 005 879
Repa in SE 1061 240117 234 648 250 234 957 529
Repa in SE 1062 240104 283 538 757 283917 596
Repa in SE 1065 240104 243 378 958 243712 928
Repa in SHYB 1590 240117 488 335 000 489 040 373
Repa in SHYB 1590 240117 488 335 000 489 040 373
Statsskuldvaxel 241218 875 000 000 846 160 000
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT 12 463 509 324

% av portf.
3,43
3,15
5,06
2,74
3,77
3,74
2,50

13,39
51,83
8,03
3,26
24,31
35,93
53,94
61,18
24,16
6,74
69,67
2,07
14,33
11,11
11,82
4,18
2,10
2,75
425,21

% av portf.
1,37
3,08
7,94
8,96
2,31

25,17
113,27
12,72
12,72
12,72
12,72
12,72
20,43
5,85
7,07
6,07
12,19
12,19
21,08
310,57
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OTC-derivatinstrument

Inflation ZC Swap 241208 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 241215 Pay Fix Rec IL
Inflation ZC Swap 250531 Pay Fix Rec IL
Inflation ZC Swap 251115 Pay IL Rec Fix
Inflation ZC Swap 251215 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 261115 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 261215 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 281115 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 281215 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 300715 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 300915 Pay IL Rec Fix
NOK FRA Mar 25 OTC

NOKSEK Dec-24 Call 1,00 (6812524 / 231837615)
OIS 260618 Rec Fix Pay SOFR-COMPOUND

Réanteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 251218 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 260318 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 260320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 260320 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 260618 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 260618 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 290320 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 290320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 290320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 290320 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 330921 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 331111 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 331220 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 340320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 340320 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 430921 Rec Fix Pay Float
SEK FRA Mar 24 OTC

Straddle Swaption 240628 2,82% SEK (Payer Option)

Swaption 240131 EUR

Swaption long payer 240624 SEK (IRS 2.9 06/24/3)
Swaption long payer 240701 SEK (IRS 2.82 07/01/34)

Valutatermin EUR/JPY 240129 SEB
Valutatermin EUR/NOK 240129 SEB
Valutatermin NOK/SEK 240122 Nordea

Valutatermin USD/SEK 240131 Danske Bank

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument
Euribor 3-mth Future Dec 25
Euribor 3-mth Future Jun 24
Euribor 3-mth Future Sep 24
Euribor 3-mth Future Dec 24
Euro-Bund Future Mar-24
Euribor Jun 24 Put 96.000
SEK FRA Mars 24

SEK FRA Jun 24

SEK FRA Sep 24

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

Antal/Nom
120 000 000
-105 000 000
-54 000 000
80 000 000

52 000 000

27 763 000
105 000 000
18 500 000

14 000 000

15 000 000

22 000 000

-3 000 000 000
300 000 000
-115 000 000
1530 000 000
-132 000 000
-132 000 000
-1 100 000 000
-2 250 000 000
-782 000 000
-521 000 000
-1 375 000 000
-1 375 000 000
-690 000 000
-690 000 000
-690 000 000
643 000 000
-30 000 000
-17 400 000
-30 000 000
-12 000 000
-240 000 000
-12 000 000
-350 000 000
-110 000 000
-12 500 000

-5 000 000 000
250 000 000
250 000 000
250 000 000
250 000 000
-7 500 000

-15 000 000
110 000 000

-6 000 000

Antal/Nom
1000

800

600

200

100

-4 000

5 000 000 000
15 000 000 000
10 000 000 000

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Markn.varde SEK % av portf.
1088 244 0,03
171 055 0,00
358 113 0,01

6 871 250 0,17
632 699 0,02
1735 140 0,04
541 955 0,01
2613420 0,07
89 356 0,00
4350 439 0,11
8978 965 0,22
218 892 0,01

2 847 584 0,07
1195 602 0,03
5 755 298 0,14
3405411 0,08
3419537 0,09
12 908 678 0,32
23784 425 0,59
72236 0,00
127 441 0,00
7302 324 0,18
17 548 956 0,44
13 345 420 0,33
4545114 0,11
3987071 0,10
392944 0,01
3655 425 0,09
2158718 0,05
3500 768 0,09
5945117 0,15
5995 658 0,15
9 540 248 0,24
28 896 321 0,72
7904 540 0,20
4678 852 0,12
5514 454 0,14
2 457 449 0,06
134 622 0,00
2027 740 0,05
2437534 0,06
335000 0,01
1366 721 0,03
1319971 0,03
82 600 0,00
216 239 305 5,39
Markn.varde SEK % av portf.
12103 423 0,30
2831 009 0,07
4581 369 0,11
1110635 0,03
466 467 0,01
13 605 279 0,34
0 0,00

0 0,00

0 0,00

34 698 181 0,86
29 778 666 279 742,02
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Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

Overlétbara vardepapper

Deutschland I/L Bond 330415

Sv Statsobligation 1058 2,5% 2025-05-12
Sv Statsobligation 1053

Sv Statsobligation 1061

Sv Statsobligation 1065

Sv Statsobligation 1059

Sv Statsobligation 1056

Sv Statsobligation 1062

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER

Penningmarknadsinstrument
Repa ut SHYB 1594 240117
Repa ut SHYB 1595 240104
Repa ut SE 3113 240117
Repa ut SEB OBL 580 240117
Repa ut SHYB 1590 240117
Repa ut SE 3115 240117
Repa ut SE 3113 240117
Repa ut SE 3109 240117
Repa ut NBHB 5535 240117
Repa ut SE 3112 240117
Repa ut SE 3109 240104
Repa ut SHYB 1589 240104
Repa ut SSVX 241218 240104
Repa ut SEB OBL 579 240117
Repa ut NBHB 5535 240117
Repa ut SE 3109 240117
Repa ut SHYB 1589 240117
Repa ut NBHB 5535 240117
Repa ut NBHB 5535 240117
Repa ut SSVX 241218 240117
Repa ut SE 3109 240117
Repa ut NBHB 5535 240117
Repa ut SEB OBL 580 240117
Repa ut SEB OBL 580 240117
Repa ut SEB OBL 603 240117
Repa ut SE 3114 240104
Repa ut SHYB 1594 240117
Repa ut SEB OBL 603 240104
Repa ut NO 481 240122

Repa ut SHYB 1589 240117
Repa ut SE 3111 240104
Repa ut SHYB 1595 240117
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT

Antal/Nom

-9 300 000

-8 000 000 000
-564 000 000
-250 000 000
-250 000 000
-850 000 000
-90 000 000
-325 000 000

Antal/Nom
-478 665 000
-105 806 027
-250 324 952
-719 507 500
-967 997 778
-164 732 605
-194 372 981
-128 383 200
-239 060 250
-573 259 532
-129 831 026
-480 502 983
-483 051 857
-974 205 556
-478 120 500

-1 679 459 941
-485 298 000

-95 624 100
-772 522 667
-358 479 000
-641 916 000
-478 120 500
-237 550 500
-475 101 000
-100 285 667
-474 215 828
-478 665 000

-2 016 727 953
-312 659 507
-305 934 200

-82 901 569

-161 702 000

Markn.varde SEK
-123 544 974

-8 088 013 333
-674 669 020

-233 430 625
-244 501 944

-821 794 167

-92 951 100

-284 495 927

-10 563 401 091

Markn.varde SEK
-479 356 405
-105 958 858
-250 670 262
-720 546 789
-969 210 464
-164 959 845
-194 620 482
-128 561 688
-239 405 559
-574 050 312
-130 011 528
-481 197 043
-483 723 434
-975 612 741
-478 811 119

-1681 776 662
-485 998 986
-95 762 224
-773 638 533
-358 983 858
-642 808 442
-478 811 119
-237 893 629
-475 787 257
-100 430 524
-474 866 557
-479 356 405
-2 019 641 005
-310 762 390
-306 376 105
-83 015 329
-161 935 570
-15 544 541 120

% av portf.
-3,08
-201,54
-16,81
-5,82

-6,09
-20,48
-2,32

-7,09
-263,22

% av portf.
-11,94
-2,64
-6,25
-17,95
-24,15
-4,11
-4,85
-3,20
-5,97
-14,30
-3,24
-11,99
-12,05
-24,31
-11,93
-41,91
-12,11
-2,39
-19,28
-8,95
-16,02
-11,93
-5,93
-11,86
-2,50
-11,83
-11,94
-50,33
-7,74
-7,63
-2,07
-4,04
-387,34
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OTC- derivatinstrument

Currencyswap 241218 Rec Float Pay Float
Currencyswap 260617 Rec Float Pay Float
Currencyswap 260617 Rec Float Pay Float
Inflation ZC Swap 261208 Pay Fix Rec IL
NOK FRA Dec 24 OTC

NOK FRA Dec 24 OTC

NOK FRA Dec 24 OTC

NOK FRA Mar 25 OTC

NOK FRA Mar 25 OTC

NOKSEK Dec-24 Put 0,95 (6812523 / 231837616)
OIS 280617 Pay Fix Rec SOFR-COMPOUND
Réanteswap 241220 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 250917 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 251217 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 251217 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 260318 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 280512 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 280617 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 280617 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 290320 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 290320 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 290320 Pay Fix Rec Float
Rénteswap 290320 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 331101 Pay Fix Rec Float
Réanteswap 340320 Rec Fix Pay Float
Réanteswap 340320 Rec Fix Pay Float
Rénteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Rénteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Réanteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Réanteswap 430921 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 530917 Pay Fix Rec Float

SEK FRA Jun 24 OTC

SEK FRA Sep 24 OTC

Straddle Swaption 240628 2,81% EUR (Payer option)
Swaption short payer 240619 EUR (IRS 2.95 06/21/34)
Swaption short payer 240701 EUR (IRS 2.8 07/01/34)
Valutatermin EUR/CHF 240129 SEB
Valutatermin EUR/SEK 240131 Danske Bank
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument

Sv Statsobligationstermin 5yr Mar 24 (SGB5YH4)
Sv Statsobligationstermin 10 yr Mar 24 (SGB10YH4)
Euribor Jun 24 Put 96.250

SEK FRA Mars 25

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

Antal/Nom
-2 200 000 000
-1 200 000 000
-1 200 000 000

-120 000 000
5 000 000 000
5 000 000 000
5 000 000 000
5000 000 000
5 000 000 000

-250 000 000

60 000 000
1100 000 000
1 500 000 000
1 500 000 000
-1 530 000 000

720 000 000

720 000 000

720 000 000

1250 000 000
1020 000 000

710 000 000

710 000 000

200 000 000

429 000 000

340 000 000

350 000 000

240 000 000

-113 000 000

-170 000 000

150 000 000

150 000 000

150 000 000

150 000 000

5200 000
5 000 000 000
5 000 000 000

-21 000 000

-21 500 000

-21 500 000

15 000 000

-12 000 000

Antal/Nom
-186 000 000
-1 250 000 000
2 000

-5 000 000 000

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

Markn.varde SEK
-2 402 056
-5 102 102
-4 610 702
-2 230584
-7 813 226
-7 753 435
-6 318 468
-364 821
-661 690
-584 740
-730 479
-6 151 933
-4 186 728
-4 172 314
-5 755 298
-4 391 068
-4 727 810
-4 452 669
13 213 569
-10 674 293
-14 408 197
-6 555 494
-2 246 128
-253 783

-4 290 238
-3849 775
-5902 104
-79 244

-627 584

-9 659 551
-1 956 530
-2 256 796
-7 085 495
-4 049 635
-8 952 793
-11 667 134
-3070 347
-2 380 626
-3 207 513
-2 656 488
-347 075
-191 800 513

Markn.varde SEK
0

0

-12 772 303

0

-12 772 303

-26 312 515 026

% av portf.
-0,06
-0,13
-0,11
-0,06
-0,19
-0,19
-0,16
-0,01
-0,02
-0,01
-0,02
-0,15
-0,10
-0,10
-0,14
-0,11
-0,12
-0,11
-0,33
-0,27
-0,36
-0,16
-0,06
-0,01
-0,11
-0,10
-0,15

0,00
-0,02
-0,24
-0,05
-0,06
-0,18
-0,10
-0,22
-0,29
-0,08
-0,06
-0,08
-0,07
-0,01
-4,78

% av portf.
0,00

0,00

-0,32

0,00

-0,32

-655,66
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Ovriga tillgngar och skulder
Likvidkonton med positivt marknadsvarde
Master Cash Balance Principal EUR
Master Cash Balance Principal SEK
Master Danske Bank EUR

Master Danske Bank GBP

Master Danske Bank NOK

Master Danske Bank SEK

Master Danske Bank USD

Master Inv AUD

Master Inv CAD

Master Inv CHF

Master Inv EUR

Master Inv GBP

Master Inv JPY

Master Inv NOK

Master Inv NZD

Master Inv SEK

Master Inv USD

Master ISDA EUR

Master ISDA SEK

Master LCH SEK

Master UBS EUR

Master UBS GBP

Master UBS JPY

Master UBS SEK

Master UBS USD

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Likvidkonton med negativt marknadsvarde
Master LCH EUR

Master LCH NOK

Master LCH USD

SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA

Negativa upplupenheter

Uppl Collateral Services Fee

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO
Likvider pa vag

Summa fondlikvidfordran
Summa fondlikvids kuld
SUMMA LIKVIDER PA VAG

FONDFORMOGENHET

Antal/Nom
2035834
156 001 016
10 206 277
1249 756
73 767 985
42 636 328
2121 640
8 494

37 586
38934

197 986
10139

30 549 556
28 325 644
2390
23914 849
354 627
63 444
1578170
45 054 997
9516 994
1106 428
63570

1

2036 946

Antal/Nom
-5 692 689
-16 590 240
-35 196

Antal/Nom
-10 000

Antal/Nom

Markn.varde SEK
22 610 685
156 001 016
113 354 486
16 010 376
73203 659
42 636 328
21 296 916
58 263
285673
465 581
2198900
129 886
2176 946
28 108 953
15213
23914 849
3559725
704 633
1578170
45 054 997
105 699 064
14 174 229
4530

1

20 446 759
693 689 838

Markn.varde SEK
-63 224 998

-16 463 325

-353 298

-80 041 621

Markn.varde SEK
-10 000
-10 000

613 638 217

Markn.varde SEK
39 464 924

-106 090 603
-66 625 679

4013 163 790

% av portf.
0,56
3,89
2,82
0,40
1,82
1,06
0,53
0,00
0,01
0,01
0,05
0,00
0,05
0,70
0,00
0,60
0,09
0,02
0,04
1,12
2,63
0,35
0,00
0,00
0,51

17,29

% av portf.
-1,58
-0,41
-0,01
-1,99

% av portf.
0,00

0,00

15,29

% av portf.
0,98

-2,64

-1,66

100,00
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Redovisningsprinciper for samtliga fonder i arsberattelsen

Fondernas redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och dr upprattade enligt lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
AIFM-férordningen, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens férenings rekommendationer samt bokforingslagen.

Varderingsmetoder
Varderingen &r gjord utifrén stangningskurser per den 29 december 2023.

Valutakurser fér omrékning av marknadsvarde i utlandsk valuta till marknadsvérde i svenska kronor:

NOK/SEK: 0,99
EUR/SEK: 11,11
USD/SEK: 10,04
GBP/SEK: 12,81
AUD/SEK: 6,86
CAD/SEK: 7,60
CHF/SEK: 11,96
JPY/SEK: 0,07126
NZD/SEK: 6,37

Innehaven av finansiella instrument som ingar i fonderna som férvaltas av Nordkinn Asset Management ska varderas med
ledning av principen om géallande marknadsvarde. Fondbestammelserna for fonderna anger de varderingsprinciper som ska
tillampas vid varderingen av innehaven i fonderna. Nedanstaende bestimmelser beskriver detaljerat hur gallande
marknadsvéarde faststalls.

Géllande marknadsvéarde kan faststéllas genom olika metoder, vilka ska tillampas i féljande ordning:

Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad ska senaste betalkurs p& balansdagen anvéandas. Om balansdagen
inte ar en handelsdag géaller motsvarande for senaste handelsdag fore balansdagen.

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

Om inte metoderna enligt ovan gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska gallande marknadsvarde faststallas genom
att en varderingsmetod som &r etablerad p& marknaden anvands.

Varderingsmetoderna enligt ovan ska tillampas konsekvent. Anskaffningsvarde &r inte att betrakta som marknadsvarde an vid
just anskaffningstillfallet. Vardering av innehav ska alltid ske objektivt, dvs. vardet far varken under- eller dverskattas. Sa kallad
konservativ eller forsiktig vardering ar inte att betrakta som marknadsvardering.
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Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstéllande direktdr
Tor Bechmann Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgér av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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