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VD har ordet

Basta fondandelsagare och andra intressenter,

Nordkinns syfte ar att skapa absolut avkastning at er fondandels&dgare. Det innebar mer
specifikt att vi dver tid ska generera positiv riskjusterad avkastning med ldg samvariation
till 6vriga tillgangsslag, vilket vi efterstravar i férvaltningen av Nordkinn Fixed Income
Macro Master Fund.

En inflationschock som inte upplevts sedan 1970-talet orsakade omfattande turbulens pa
kapitalmarknaden under 2022. Radslan for att hog inflation biter sig fast i ekonomin
tvingade véastvarldens centralbanker att snabbt byta fot fran aratal av extremt expansiv
penningpolitik till att strama at med hojda styrrantor och i stora steg. Utéver dramatiska
kursrorelser dver i princip samtliga tillgangsslag éver hela aret, drev detta upp en redan
hog marknadsvolatilitet ytterligare.

Over heldret 2022 f5ll vart resultat med 6,0 procent (med Nordkinn Fixed Income Macro
Fund SEK A som referens) och traditionella ranteplaceringar (OMRX] och aktiemarknaden
(OMXSGI) foll med 12,0 respektive 22,5 procent. Var negativa avkastning for helaret var ett
resultat av att marknadsmiljon blev en enorm utmaning for Nordkinn att hantera under
arets forsta del, dar vi levererade vart samsta halvarsresultat 6ver fondens da nioariga
historia. Fast beslutna att ta till oss lardomarna, implementerade vi vid halvarsskiftet
omfattande anpassningar i forvaltningen. Vi upplever att dessa anpassningar var
nodvandiga, dels for att de utgjorde grunden till varfor andra halvaret 2022 riskjusterat blev
det basta sedan fondens start i juli 2013, men kanske framforallt for att det mojliggjort att
vi kunnat anpassa oss till den nya marknadsmiljon.

| denna arsberattelse redogor vi aven for hur vart arbete med hallbarhet fortskrider och
gor detta enligt ett nytt format utefter nya EU-lagstiftningen. Avseende hallbarhet upplever
vi att Nordkinn har formaga att paverka och det &r en sjalvklarhet for oss som aktiv
forvaltare att ta vart ansvar for att pa olika satt bidra till ett robust och effektivt finansiellt
system.

Organisatoriskt glads vi 6ver att teamet i borjan av aret forstarkts med Roger Josefsson i
rollen som Head of Research samtidigt som vi lyckénskar var investeringsstrateg Kjetil
Hgyland framgent da han efter tva ar valt att lamna Nordkinn for forfattarskap.

Som 2022 har visat ar restriktivare penningpolitik en balansakt och de ekonomiska och
geopolitiska forutsattningarna ar mer osakra an under de senaste decennierna. Samtidigt
som vi forvantar oss att osakerheten kommer att forbli hog framgent, bedomer vi med stod
av de anpassningar vi gjort i var férvaltningsmetodik att vi har goda férutsattningar att
uppna vara absoluta avkastningsmal framover.

Avslutningsvis vill vi som alltid uttrycka var tacksamhet till alla er fondandels&gare. Var
forhoppning ar att vi lyckas formedla den respekt och stolthet vi kanner over det fortroende
som ni ger oss.

Erik Eidolf, VD
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ALLMAN INFORMATION

Kort om férvaltaren

Nordkinn Asset Management AB ("Bolaget”) &r en forvaltare
av alternativa investeringsfonder (AIF-férvaltare) och nordisk
rantespecialist med sate i Stockholm och filial i Oslo. Nordkinn
forvaltar Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
("Fonden”) samt dess matarfonder, som samtliga &r svenska
sd kallade AIF specialfonder. Fondens malsattning ar att
maximera den riskjusterade avkastningen och fdorvaltas med
strategin  "Global Makro~ med fokus pa& réante- och
valutamarknaderna. Forvaltningen ska bedrivas pé& ett
ansvarsfullt sitt och hallbarhetsrisker ska beaktas i
investeringsprocessen.

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

Tillsyn

Bolaget star under Finansinspektionens tillsyn. Tillstdnd att
utova fondverksamhet erholls 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 utifrén
strategin “"global makro” med fokus pa rante- och
valutamarknaderna och har en malsattning att éver tid skapa
en positiv riskjusterad avkastning med l3g systematisk
korrelation med aktie- och rantemarknaderna.

Genom var lokala expertis och specialisering &r férvaltningens
fokus de nordiska kapitalmarknaderna, men Fonden agerar
dven pd ovriga OECD-marknader. | forvaltningen av Fonden
laggs tonvikt pd 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 galler for vardepappersfonder
och Fonden har darmed friare placeringsmajligheter, sdsom
mojligheten att i storre omfattning anvanda derivatinstrument,
beldning samt blankning.

Férvaltningsfilosofi

| var strévan att skapa avkastning kombinerar vi ett s3 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
férandringarna som paverkar de finansiella marknaderna.
Dessutom drar vi nytta av var lokala narvaro och kompetens
nar vi identifierar floden samt marknadsvardering av enskilda

instrument. Som specialfond &r 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 stérre vardetapp
pd fonden, genom att fér varje enskild position tydligt
fordefiniera vad vi maximalt accepterar att forlora. Inspirerad
av teorier inom sd kallad Behavioural Finance har vi utvecklat
var investeringsprocess till en metodik som vi kallar “Game
Plan Tagging”. Den hjalper oss att overvaka alla typer av
risker, och staller strikta fordefinierade regler for varje
investering vi gor.

Game Plan Tagging-metodiken &r ryggraden for hur vi
strukturerar var portfolj. Metodiken ger disciplin och struktur
i att styra risk utefter graden av overtygelse for varje
investering samt att @ ena sidan l6pa med vinster och att a
andra avbryta forluster i tid.

Kostnader och teckning av andelar

Nordkinns Fixed Income Macro strategi &r uppbyggd utifrén en
sa kallad mottagar-/matarfondstruktur.

Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
belastas inte utav ndgra 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 fdljande 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
arsberattelse.

Forvaltningsvolym

Total forvaltad volym i Nordkinn Fixed Income Macro strategin
var vid utgdngen av 2022: 4 768 miljoner (2021: SEK 11 235
miljoner). Fondernas nettoutflode uppgick till SEK 5 726
miljoner (2021: nettoutflésde SEK 827 miljoner] och
forvaltningsresultatet uppgick till SEK -771 miljoner (2021:
SEK -453 miljoner].

Organisation och personalférandringar

Teamet bestar av tolv personer fordelade p& vara tva kontor i
Stockholm och Oslo.

Under aret har Roger Josefsson anslutit som ansvarig for
analys (Head of Research). Roger har sin bas i Stockholm och
kommer nérmast fran Danske Bank d&r han hade rollen som



Head of Societal Impact & Sustainability. Roger har 19 ars
erfarenhet fran finansmarknaden.

Kjetil Hgyland som anslét till teamet 2020 valde vid slutet av
aret att lamna Nordkinn och finansmarknaden for att ta upp en
ny karriar utanfor finansvarlden.

Vid &rsstamman den 16 juni 2022 lamnade Eva Redhe styrelsen
efter fyra &r som ordinarie ledamot.

Information om ersattningar

Bolaget vill genom sin ersattningsstruktur verka for goda
prestationer och beteenden, samt verka for att uppna ett sunt
risktagande i linje med fondandelsdgarnas intressen. Bolaget
tillampar fast och rorlig ersattning till vissa anstallda.
Bolagets styrelse har antagit en ersattningspolicy som foljer
Lagen  (2013:561) om  fdrvaltare av  alternativa
investeringsfonder, LAIF samt foreskrifter och riktlinjer
kopplade till densamma. Ersattningspolicyn utgar ifrdn saval
fondandelsagarnas intressen samt Bolagets strategi och
varderingar. Ersattning ska utformas sd att den fréamjar
samarbete och pd ett sddant sitt att den inte medfor
intressekonflikter i verksamheten. Ersattning ska vidare
utformas sa att den uppmuntrar anstilld att nd individuella
mal, och ta hansyn till individens bidrag till fondens och
Bolagets langsiktiga intressen.

Bolaget har utsett en ersattningskommitté med uppgift att
genomfora en oberoende riskanalys av varje individs
ersattning utifrdn ersattningspolicyn vilken omfattar en
beddmning av ersattningens eventuella konsekvenser for
Bolagets risker och riskhantering. Ers&ttningskommittén
forbereder ocksd beslut om erséttningar som fattas av
styrelsen. leds av styrelsens
ordforande. Ersattningspolicyn ses dver av styrelsen och den
oberoende regelefterlevnadsfunktionen minst arligen.

Ers&ttningskommittén

Bolaget har under 2022 utbetalat en total fast och rorlig
ersattning pa 14,2 miljoner (2021: 18,3 miljoner) kronor varav
0,8 miljoner (5,9 miljoner) avsdg rorliga ersattningar. Av total
ersattning har 6,4 miljoner kronor betalats till sex av Bolagets
anstallda som raknas till forvaltarens verkstallande ledning
och sidana anstillda som vasentligen paverkar riskprofilen
for fonden. Under aret har 6 anstallda erhallit fast och rérlig
ersattning. Ingen av de anstallda som erhallit rorlig ersattning
har identifierats 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 uppnatts under aret beskrivs i avsnittet
Redogérelse av hur miljorelaterade och sociala egenskaper
frdmyjats. 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 &r gjord i
enlighet med den tekniska standard som galler for fonder som
framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper, sa kallade
Artikel 8 fonder, definierat i Forordningen (EUJ 2019/2088 om
héllbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom den
finansiella  tjinstesektorn (aven kallad SFDR eller
Disclosureférordningen). For vytterligare information om
Bolagets hallbarhetsarbete, se avsnitten om hallbarhet i
denna arsberéttelse.

Information om klagomal

Med klagomal avses att en fondandels&gare &r missnéjd med
en finansiell tjanst eller produkt och dar fondandelsdgaren
anser att forvaltaren inte tillmotesgatt ett krav eller en
begaran om rattelse i fraga om tjansten/produkten.

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

Arsberittelse, fondbestammelser, faktablad och
informationsbroschyr

Fondbestammelser, faktablad och informationsbroschyr och
denna arsberéttelse kan du fa tillgang till kostnadsfritt fran
Nordkinn pa telefon 08 473 40 50 eller via 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 Klagomalsansvarig: Emma lhre
Styrelse: Peter Hansson (ordférande), Tor Bechmann, Erik
Eidolf och Tom Farmen. | styrelsen medverkar aven Emma
lhre som adjungerad ledamot.

Verkstallande Direktor: Erik Eidolf

Vice verkstallande direktor: Ronny Eriksson Rostmark
Oberoende regelefterlevnadsansvarig: Anna Henjeby, FCG
Risk och Compliance AB

Oberoende riskkontrollansvarig: Mikael Olausson, FCG
Fonder AB

Investor Ombudsman och klagomélsansvarig: Emma lhre,
Embracer AB
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MARKNADSKOMMENTAR

Framsta bidragen till fondens resultat 2022

Fdrsta halvaret 2022 var det mest utmanande halvaret hittills i
fondens mer &n niodriga historia. Totalavkastningen var for
svag och svangningarna i manadsresultaten for héga. Frén
denna utmanande period gjordes en grundlig genomgang av
vara arbetssatt och organisation. Vi har dragit vardefulla
lardomar och har med full effekt fran 1 juli genomfdrt
omfattande justeringar for att forbattra och forstarka var
forvaltning i framtiden.

Sedan dessa justeringar genomfordes den 1 juli har
svangningarna i manadsresultatet dtergatt till en mer normal
niva samtidigt som totalavkastningen har forbattrats.

Nedan beskrivs de viktigaste faktorerna som paverkat
vardeforandringen i fonden under 2022.

Globalt: En historisk inflationschock

Efter manga ar av l3g inflation bérjade inflationen i OCED-
omrédet att ta fart under 2021, négot som fortsatte under 2022.
Till en borjan tolkades okningen av konsumentpriserna som
tillfallig och framst orsakad av produktionsproblem till foljd av
driftstopp under framfor allt coronapandemin.

Hypotesen att inflationsuppgéngen var tillfallig kom att
successivt ifrdgasattas d& uppgéngen i individuella priser
spred sig till att bli bred inflation, det vill sdga en generellt hog
prisokning  for de  flesta varor och  tjanster.
Inflationsproblemen forvarrades kraftigt efter Rysslands
invasion av Ukraina i slutet av februari 2022, d& det orsakade
en kraftig hojning av bland annat mat- och energipriser.

Omsider blev det klart att uppgangen i inflationen inte bara
berodde pd bristande utbud, utan dven pa en stark tillvaxt i
efterfragan pa varor, tjanster och arbetskraft, framfor allt i
USA och Storbritannien.

Tillvaxten i konsumentpriserna i OECD-omradet var som hégst
i oktober 2022 med 10,8 % jamfort med samma period forra
aret. Pristillvdxten exklusive mat och energi, ofta kallad
karninflation, var 7,8 % under samma period. Det ar den
hogsta nivan sedan bdrjan av 1980-talet och pdminner om den
inflationschock som intraffade pa 1970-talet. Frén november
och framat har vi sett en tendens till lagre inflation, framst
driven av lagre pristillvaxt pd energi, livsmedel och andra
varor, samtidigt som tjansteinflationen har 6kat ytterligare.

Som ett resultat av den breda inflationsuppgdngen insag
centralbankerna att den extrema penningpolitiska stimulans
som radde frén pandemins utbrott fram till bérjan av 2022
méste vandas mycket snabbare &n man tidigare trott. Under
2022 hojde den amerikanska centralbanken sin styrranta med
totalt 425 rantepunkter (dvs 4,25 procentenheter), vilket ar den
snabbaste hojningen sedan 1980-talet. ECB holl rantan
oférandrad under hela forsta halvdret 2022, men under andra
halvaret héjdes styrrantan med 250 rantepunkter.

Rantemarknaderna paverkades starkt av inflationsuppgangen
och av centralbankernas faktiska och forvantade hdjning av
styrrantan.

Inom temat “Global: Rate hike timing, pace and duration”var
vi positionerade for att centralbankerna skulle pabérja
processen att hoja sina styrrantor. Detta tema bidrog positivt
vid borjan av 2022, men drabbades darefter av storre forluster.
Var vy var att réantehdjningen skulle ske ndgot mer gradvis &n
den faktiskt gjorde, sarskilt efter Rysslands invasion av
Ukraina och den ekonomiska osakerhet som den gav upphov
till. Dessutom forvantade vi oss att skillnaden i ekonomisk
osakerhet och underliggande inflationstryck mellan USA och
Europa skulle innebara en mer divergerande penningpolitik an
vad marknaden sa smaningom prisade in. Isolerat sett tjanade
vi pd hogre amerikanska kortrantor, men vinsten var inte
tillrackligt stor for att kompensera for forluster pa positioner
for lagre kortrantor i Europa och Sverige.

Parallellt med att styrréantorna skulle hdjas for att dampa
inflationen, aviserade aven centralbankerna en ambition att
paborja avveckling av den kvantitativa stimulansen - det vill
sdga avsluta sina kép av bland annat ldnga statsobligationer.
Vitrodde att denna policyéndring skulle resultera i en nedgang
i vérdet av langfristiga statsobligationer (dvs hégre rantor) i
forhallande till bland annat swappar och korta réantor, sarskilt
i euroomradet och Sverige, dar det tidvis har varit stora
obalanser mellan utbud och efterfragan. Positionerna for detta
synsatt organiserades under temat “Global: Quantitative
tightening . Den starka efterfragan pa ldnga statsobligationer
fortsatte dock i manga manader trots den &andrade
penningpolitiken, vilket kom som en overraskning for oss.
Temat bidrog darmed negativt till avkastningen och avbrots i
juni.

Den kraftiga okningen av olje- och gaspriserna 2022
resulterade i stora forandringar i de enskilda landernas
bytesbalansforhallande. Exportérer av energi blev vinnare och
importorer blev forlorare. Vitrodde att denna forandring skulle
aterspeglas i en relativt stark valutakursutveckling for
exportorer jamfort med importorer. | temat “Global: Terms of
trade FX implications” var vi positionerade for en relativt
starkare utveckling av norska kronan jamfért med bland annat
euron. Tyvarr fungerade inte temat da valutarérelserna i
stallet dominerades av de stora svdngningarna pd aktie- och
rantemarknaderna och temat bidrog negativt till avkastningen
under perioden.

Som ett resultat av den kraftiga inflationsuppgdngen under det
férsta halvaret stod det gradvis klart att centralbankerna
skulle behdva kyla ner ekonomierna relativt snabbt for att
férhindra att inflationen skulle stiga utom kontroll. Utifran
denna grundidé introducerade vi mot slutet av forsta halvaret
temat “Global: Hiking into recession”, dar vi inkluderade
positioner for flackare avkastningskurvor. Detta tema bidrog
positivt till resultatet under andra halvaret.

Mot slutet av 2022 borjade marknaden prissatta sankningar av
rantan redan 2023, vilket vi bedomde vara for tidigt da den hoga
inflationen gjorde att rantan maste hallas hég under en langre
period fér att lyckas att fa tillbaka den permanent till 2 %. Mot
denna bakgrund introducerade vi temat " Global: Too early for
dovish pivot’, vilket bidrog positivt till fondens resultat forra
aret. Nordkinn var &ven positionerat fér en o6kning av
inflationsforvantningarna i Europa, samt hogre realrantor i
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USA jamfort med Europa, genom temat " Global: Comparative
inflation expectations”. |solerat bidrog detta tema positivt till
fondens resultat under 2022.

Sverige: Riksbankens helomvéndning

Under aren fore pandemin forde Riksbanken en ultraexpansiv
penningpolitik bestdende av kvantitativa lattnader och extremt
lag, ibland negativ, styrranta. Syftet var att sakerstilla att
inflationen, som varit nagra tiondelar for &g under en langre
period, permanent skulle stabilisera sig kring 2 %.

Denna penningpolitik (&g i borjan av 2022 fast, trots att den
svenska inflationen steg forvdnansvart mycket i borjan av aret.

Anda in i februari signalerade Riksbanken i sin
penningpolitiska rapport att styrréantan skulle vara kvar pa noll
fram till andra halvaret 2024. Efter denna prognos

accelererade inflationen kraftigt i Sverige. | december var
inflationen 12,3 % i Sverige, vilket var hogre &n i bade
eurozonen, Storbritannien och USA.

| inflationschockens kolvatten valde Riksbanken i april att helt
vdnda pa sin ultraexpansiva penningpolitik. Styrréntan hojdes
med totalt 250 rantepunkter mellan april och december.
Marknadsrantorna steg mycket under framfér allt forsta
halvaret.

Magnituden i forandringen av den faktiska penningpolitiken,
och marknadens stora skift i forvéntningar p& den framtida
styrréntan, dvertraffade tyvarr vara forvantningar. Lag och
stabil loneutveckling i bade Europa och Sverige antydde, enligt
var bedémning, ett mer mattligt inhemskt inflationstryck
jamfort med USA. Vi trodde darfor att penningpolitiken skulle
divergera mer mellan USA och Sverige an vad marknaden till
slut diskonterade. Den snabba uppgéngen i svenska
ranteforvantningar forstarktes vytterligare av att manga
investerare med fel uppfattning, som vi, tvingades minska sina
positioner samtidigt. Detta var ndgot som drabbade
marknadslikviditeten.

Nordkinn var positionerat for en senare och mer gradvis
ranteuppgdng i Sverige an vad marknaden diskonterade, vilket
vi uttryckte genom temat «Sweden: Riksbank and market
pricing inconcistencies». Temat led extraordinart stora
forluster till foljd av marknadsutvecklingen under forsta
kvartalet, framfor allt i mars. Vi beslutade att stanga temat
samma manad.

D& vi var av uppfattningen att prissattningen pa svenska
kortrantor relativt omvarlden, aven efter Riksbankens andring
i penningpolitik, var for hog s& behdll vi viss positionering fér
lagre svenska kortrantor in i andra kvartalet men i en helt
annan form an under forsta kvartalet. Under andra kvartalet
var positionerna riktningsneutrala, uttryckta som skillnader
mot andra lander, framfér allt gentemot euroomrédet. Vi
ansag att det inte fanns grund for att tro att Riksbanken skulle
leverera snabbare och fler rantehdjningar an ECB, vilket
marknaden diskonterade. | stallet trodde vi pd en minskad
skillnad i framtida ranteforvantningar mellan Sverige och
Euroomradet, vilket var var grundvy i temat «Sweden: Rate
path to align with peers» fran april. Den aggressiva
prissattningen i marknaden for hogre kortrantor fortsatte,
vilket gjorde att vi efter betydande forluster stangde ner temat
redan i maj.

Norge: Relativ gradvis rénteuppgang

Det okade inflationstrycket globalt och forandringarna i
penningpolitiken bland Norges handelspartners hade ocksa
stor inverkan pad marknadens  forvantningar  pa
penningpolitiken i Norge, s& smaningom pabérjade Norges
Bank normaliseringen av sin penningpolitik hosten 2021.

Aven om Norges Bank forsokte fora en framatblickande
penningpolitik blev det mer och mer tydligt efter forsta
halvaret 2022 att centralbankens penningpolitik slapade efter
inflationsutvecklingen dven i Norge. Norges Bank héjde sedan
rantan med 175 baspunkter under andra halvan av 2022, vilket
var betydligt mindre an de flesta andra lander.

Nordkinn forsokte vara relativt aktiva med norska
rantepositioner under forsta halvdret och véaxlade omsom
mellan "kort” och "l&ng" exponering fér hogre respektive ldgre
rantor, men dessvarre utan storre framgang. Norska
rantepositioner var under forsta halvaret organiserade i temat
«Norway: Relative Monetary Policy», vilket hade en negativ
men relativt liten inverkan pé& fondens resultat under forsta
halvaret.

Mot slutet av 2022 stod det aterigen klart for oss att Norges
Bank, trots stark tillvixt och hég inflation, skulle forséka ga
mer stegvis fram i sin rantebana och att rantetoppen narmade
sig. Anledningen var att ledande indikatorer signalerade
betydligt svagare ekonomisk tillvaxt framdver nar
atstramningen av penningpolitiken bérjade f& effekt. Med
denna framatblickande penningpolitik som bakgrund
introducerade vi ett nytt tema; "Norway: Weaker growth
dampens policy rate”, dar vivar positionerade for relativt lagre
marknadsrantor i Norge jamfort med resten av varlden. Temat
fungerade bra och bidrog positivt till resultatet under andra
halvaret 2022.



Resultat per investeringstema 2022 (baspunkter*)

Global: comparative inflation expectations ]
Global: Hiking into recession I
Global: Too soon for dovish pivot ——
Norway: Weaker growth dampens policy rate -
Global: Market implication of energy crisis -
Global: Tapering asset purchases ]

Sweden: Reality bites

Global: Basis Swap Trading

Norway: Relative Monetary Policy

Norway: Flow effects on long-end

Global: Quantitative tightening

Global: Terms of trade FX implications
Sweden: Rate path to align with peers
Global: Rate hike timing, pace and duration
Tactical risk reward trading

Liquid Securities

Sweden: Riksbank and market pricing...
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*] En baspunkt motsvarar en hundradels procent.

Kalla: Nordkinn AM



FRAMTIDSUTSIKTER

Ranteuppgang som péverkar ekonomin

2022 var det inflationsuppgdngen och den starka responsen i
penningpolitiken som dominerade marknaden. 2023 kommer
sannolikt att handla om hur stor effekten av ranteuppgéngen
blir pa ekonomin, och hur snabbt inflationen faller tillbaka mot
2-procentsmalet.

Mélet med rantepolitiken &r nu att f3 tillbaka inflationen
permanent till 2 % inom en rimlig tidshorisont. Det tar ofta tid
for rantorna att paverka ekonomin och inflationen. En snabb
atergdng till 2 %, till exempel redan 2023, skulle sannolikt
innebara en mycket hog ranta och en onddigt stor 6kning av
arbetslosheten. Samtidigt ar det viktigt att man snabbt borjar
se att inflationen &r pa& god vdg mot 2 % for att undvika l6ne-
prisspiraler och darmed att inflationen biter sig fast pa en hég
niva.

Det finns redan tecken pd att inflationen ar pad vag ner.
Konsumentprisinflationen har fallit pd de flesta hall, framst
drivet av lagre pristillvaxt pa energi, livsmedel och andra varor.
Men for att inflationen permanent ska komma ner till 2 % kravs
en relativt mattlig lonedkning, troligen runt 3 %, under
antagande av en produktivitetstillvdxt pd runt 1 %. Idag &r
l6nedkning mycket hdgre &n sé i USA, runt 5 %. Med en sadan
lonedkning ar det osannolikt att inflationen faller till 2 % och
samtidigt stabiliseras dar.

Lagre loneutveckling, som alltsd &r en férutsattning for en
varaktig lagre pristillvéxt, kan endast uppnas genom en battre
balans mellan efterfrdgan pa arbetskraft och utbud. Detta
antagande kommer med all sakerhet inte att uppfyllas med en
rekordldg arbetsloshet pd cirka 3,5 % i USA. Darfor far vi
troligen rakna med att den amerikanska centralbanken
fortsatter att hoja styrrantan tills sysselsattningstillvaxten
avtar och arbetsldsheten borjar stiga.

Hogre arbetsloshet innebar i sin tur att BNP-tillvaxten ligger
under trend. | teorin kan denna anpassning ske utan att det blir
ett fall i BNP, det vill sdaga recession, men historiska
erfarenheter visar att nar arbetslosheten forst borjar stiga
hamnar ekonomin ofta i recession.

Sammantaget ser vi darfor framfor oss att utvecklingen under
2023 kan bli relativt volatil, dar penningpolitikens dilemma blir
att balansera malet om l4gre inflation, vilket kraver hoga
rantor, mot risken for en onddigt svar ldgkonjunktur, som kan
innebara press att sanka rantor igen.

| Skandinavien ar férhallandena ndgot annorlunda an i USA av
flera anledningar. For det forsta sker lonebildningen i storre
utstrackning genom centraliserade uppgorelser, dar
arbetslivets parter tar hansyn till den makroekonomiska
utvecklingen. | Sverige har l6neutvecklingen hittills varit
maéttlig, vilket borde innebara att inflationen kan falla tillbaka
relativt snabbt och stabiliseras kring 2 % igen. | Norge tycks
loneutvecklingen stiga lite mer, men utan att det ar stor risk
for en prislonespiral.

For det andra ar effekten av rantehdjningar pa ekonomin
mycket stérre och snabbare i de skandinaviska landerna an i

USA. Orsaken ar en hdg skuldsattningsgrad och omfattande
anvandning av rorlig ranta pa bolan.

Sammantaget skulle man alltsd tro att centralbankerna i
Norge och framfor allt Sverige har battre forutsattningar att
lyckas fa ner inflationen, utan att rantorna blir lika hoga som i
USA.

Ett problem som dock kan uppstd om penningpolitiken i sma
dppna ekonomier awviker for mycket fran andra lander &r att
vixelkurserna  kommer under press. Aven om
centralbankerna inte har ndgot uttryckligt mal fér vaxelkursen
kan en allt svagare véxelkurs gora det svart att stabilisera
inflationen d& importpriserna stiger snabbt. D&rfér kommer
aven de skandinaviska centralbankerna att stallas infor ett
svart dilemma 2023: Rantan far inte sittas s& hogt att
ekonomin kollapsar, men samtidigt maste ranteskillnaden
utomlands vara tillrdckligt l&g for att inflationen permanent
ska kunna falla tillbaka till 2 %.

Till f6ljd av dessa svara balanser ar det, enligt var bedomning,
osannolikt att utvecklingen de ndrmaste aren blir exakt som
marknaden idag forvantar sig, namligen att balansen i
ekonomin snabbt kommer att rattas till utan att foretagens
intjaning paverkas kraftigt och att réntor nar sin topp innan
sommaren 2023 for att sedan gradvis falla tillbaka mot en
normal niva under loppet av ett par ar.

Vi forvantar i stéllet att osékerheterna kring balansgdngen att
fa ner inflation utan att kndcka ekonomin kommer vara en
foljetdng av stora slag under hela 2023, med bibehéallen hog
marknadsvolatilitet till foljd. Att dessutom rantemarknaden
idag ar helt férandrad jamfort med bara ett r sedan sésom att
rantor over i princip hela avkastningskurvan ar vasentligt
hogre, gor att investeringsteamet i Nordkinn ar valdigt
konstruktiva pa férutsattningarna  att  uppnd vara
avkastningsmal framgent.



VINST/FORLUSTPROFIL

Inspirerad av teorier inom Behavioral Finance, syftar
Nordkinns Game Plan Tagging-metodik till att disciplinera
vara portféljférvaltare att lata vinster (6pa men att begrénsa
forluster genom strikt stop-loss disciplin, som innebar 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
utvdrderas bade separat och i kombination med ovriga
investeringar. Ofta kravs flera investeringar for att skapa ett
sa kallat investeringscase. Ett eller flera investeringscase
skapar i sin tur ett s kallat investeringstema. Grafen nedan
visar vinst/forlustprofilen for totalt 1 701 investeringscase
som stangts sedan fondens start, uttryckt som vinster
respektive  forluster i baspunkter  (hundradels
procentenheter] av fondens NAV. Totalt sett, av samtliga
investeringscase sedan start, har 61% genererat vinst.
Férdelningen mellan vinst och forlust sedan start visar pa
en positiv skevhet.

Forsta halvdret 2022 levererade vi vart sdmsta
halvarsresultat 6ver fondens da niodriga historia, vilken var
en turbulent period for fonden och vért team. Fast beslutna
att ta till oss lardomarna, implementerade vi vid
halvarsskiftet omfattande anpassningar i férvaltningen.
Dessa  inkluderade  omdefinierade  roller  inom
riskhantering, nytt ramverk och signalsystem for
makroanalys, tydligare decentraliserad hantering av
positioner, ny struktur for |6pande utvardering av
positionsférvaltningen samt ytterligare fértydliganden av
regler kring “game plan” metodiken. Vi upplever att dessa
anpassningar var nodvandiga, dels for att de utgjorde
grunden till varfor andra halvaret 2022 riskjusterat blev det
basta sedan fondens start i juli 2013, men kanske framfor
allt for att det mojliggjort att vi kunnat anpassa oss till den
nya marknadsmiljon.

150 Vinst-/forlustprofil sedan fondens start
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PORTFOLJRISKER OCH RISKSPRIDNING

Forvaltaren kontrollerar risken i Fonden genom att
dagligen berdkna olika métt for marknadsrisk. Huvudmatt
for att berdkna Fondens marknadsrisk ar Value-at-Risk
("VaR”), som berdknas med de olika metoderna
parametrisk, historisk och Monte Carlo. | tillagg anvands
dven andra matt for marknadsrisk sdsom DVO1
(baspunktvarde), duration (Ranteféljsamhet), h&vstang
(matt enligt Brutto-, Atagande samt 10-
arsekvivalentmetoderna sdsom narmare beskrivs pd sida
12), kreditspreadar, egenutvecklade koncentrationsmatt,
samt scenarioanalyser och stresstester. Utfallen av dessa
scenarioanalyser redovisas lopande i Matarfondernas
manadsrapporter.

VaR syftar till att uttrycka den forlustnivd som portféljen
inte forvantas overskrida under en given tidshorisont med
en given grad av statistisk konfidensniva (dvs sannolikhet).
Vid berakning av Fondens VaR anvands flera olika historiska
tidsperioder. Fondens sammanlagda exponeringar
beraknas med en absolut VaR-modell med en parametrisk
berdkningsgrund: VaR-risken i Fonden far maximalt uppga
till 20 procent med en tidshorisont pd en manad och ett
konfidensintervall pd 99 procent. Skulle Fondens VaR
overstiga 20 procent ska Bolaget snarast tillse att Fondens
VaR séanks till under 20 procent.

Nordkinn anvander aven, i tilldgg till den interna
riskfunktionen, FCG Fonder AB som extern oberoende
riskkontroll vilka foljer upp risktagande och genomfor
l6pande 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 portfdl].
En VaR-modell berdknas utifran ett givet konfidensintervall
(sannolikhet] och en given tidshorisont (antal dagar). VaR
kan tolkas pé féljande satt; Utifrén VaR modellen férvantas
denna portfdlj att i x antal dagar (tidshorisont) av 100 (100-
konfidensintervall]l f& en forlust p&d hégst VaR talet y
(uttryckt i kronor eller som procentuell andel av portféljen).
Till exempel; om VaR-berdkningen visar 0,5% (1
manadshorisont, 99% konfidensintervall), betyder detta att
under 99 av 100 ménader forvintas manadsforlusten inte
overstiga 0,5% av fondandelsvardet. Notera att
analysresultatet &r ett statistiskt matt, som antar normala
marknadsférhallanden (normalférdelning) och en statisk
portfolj. Analyssvaret pa 0.5% sdger heller inte ndgot om
hur stor férlusten kan vara den manad dar 0.5% kan komma
att Gverstigas [(till detta kan andra statistiska modeller

anvdndas sdsom till exempel CVAR, Conditional VaR). Det
ar ocksd viktigt att notera att VaR endast inkluderar
marknadsrisk, och inte inkluderar andra risker (sdsom till
exempel operationell risk eller likviditetsrisk). Nordkinn
féljer dessa typer av risker separat och systematisk, nagot
vi beskriver kortfattat nedan.

Nordkinn anvander den VaR modell och den limit som galler
for UCITS fonder: Maximalt VaR om 20% av
fondandelsvardet baserat pd 99% konfidensintervall och en
tidshorisont pa en ménad.

Utgéngspunkt fran global réntemarknad med tonvikt pa
Norden

Grafen "Riskférdelning” pa nasta sida visar den geografiska
fordelningen av riskkonsumtionen under 2021 i jamforelse
med tidigare r. Aven om fondbestdmmelserna tillater
diversifiering inom OECD s& utgérs den globala
exponeringen framfér allt av investeringar i EU-omradet
och USA. Den geografiska fordelningen varierar over tid,
men grafen illustrerar att Nordkinn ar en global rante- och
makrofond med s&rskilt fokus p& Sverige och Norge.

Likviditetshantering

Fonden investerar enbart i tillgdngar med god likviditet. Det
ar inte ndgra av Fondens tillgdngar (0%) 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
inlosenvillkor ar grunden for hanteringen av dessa
likviditetsrisker.

Under aret har vi vidareutvecklat och anpassat véra
modeller for berdkning av likviditetsstresstester i enlighet
med nya riktlinjer frdn ESMA och Finansinspektionen. |
ovrigt har inte nagra ytterligare andringar skett i
likviditetshanteringen.

Kreditférdelning

Vid utgangen av 2022 hade portféljen féljande férdelning
avseende kreditrisk; 59% av de kdpta obligationerna bestod
av statsobligationer och sakerstallda 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 ar, se diagrammet "Kreditfordelning” pa
nasta sida.
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Havsténg

Fonden far anvianda hdvstdng som en del i
férvaltningsstrategin. Havstang innebar att en exponering
mot en finansiell marknad skapas genom att bara en liten
del av det totala vardet fér den position man ingar, behdver
tas i ansprak. Detta uppnds genom exponering via
derivatinstrument sdsom optioner, terminer och swappar,
eller genom L&n via aterkdpsavtal (repor) samt blankningar.

Bolaget utvarderar och kontrollerar fortlopande de risker
som forknippas med de tekniker som anvénds for att uppna
havstang. Detta inkluderar dven regelbundna stresstester
och daglig uppfédljning 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 begransad omfattning av OTC-derivat i sin forvaltning,
vilket skapar motpartsrisk, som hanteras via bilaterala CSA
avtal och handlas under standardiserade ISDA avtal.

Sakerheter dverférs till motparten (transfer of title) enligt
standardiserade ISDA avtal. Skulle motparten inte kunna
lamna tillbaka sakerheterna begransas forlustrisken
genom CSA avtal mellan Nordkinn och motparten vilket
innebar daglig nettning av Fondens samtliga stallda
sakerheter gentemot motparten.

37%

Kreditférdelning obligationer och certifikat i

Mottagarfonden
NR
8%

BB
7%

AAA
59%

= AAA =BBB = BB = NR

CSA ar ett mycket effektivt avtalsforférande 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, h&vstangen, berdknas enligt tvda metoder;
bruttometoden samt &tagandemetoden. 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 hansyn till
loptider i de underliggande innehaven.

Nordkinn anvander dven en metod dir Fondens h&vsténg
berdaknas genom omrakning av alla underliggande
rantederivat till en ranterisk som motsvarar en 10-arig
obligation, innan bruttoexponeringen for varje position i
Fonden summeras, den s kallade 10-
arsekvivalentmetoden. Denna metod underlattar
jamforelse mellan rantekansliga instrument med olika
loptid. Havstangen, berdknad enligt denna metod, far
maximalt uppga till 20 gdnger Fondens varde. For historisk
faktisk havsténg, se fondernas separata
verksamhetsberattelser nedan.



En balanserad portfolj

Riskkonsumtion utgdr den centrala delen i var férvaltning
dar malsattningen &r att med hogsta mojliga effektivitet
omvandla risktagandet till absolut avkastning. Nordkinn

efterstravar darfor att stéandigt 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 2022.
Riskkonsumtionen beraknas genom att multiplicera
summan av alla 6ppna positioners ackumulerade stop-loss
med en berdknad korrelationskoefficient och dela denna
siffra med fondens limit fér maximalt manadsvisa vardefall

01.07.2022
——Riskkonsumption (genomsnitt)

01.09.2022 01.11.2022

(utifrén vara riskbudgetberdkningar]. Resultatet som visas
i grafen ger en god indikation pd hur mycket risk (som ett
komplement till VaR) portféljen innehar. Tillsammans med
riskkoncentration utgér dessa matt en beskrivning av
risknivéd och riskbalans i portféljen.



SAMMANFATTNING AV FONDENS OLIKA HUVUDRISKER

Fondens riskprofil ar uppbyggd av en kombination av olika
typer av risker. Sammanfattningen av fondens olika
huvudrisker avser inte vara komplett eller heltdackande nar
det galler alla de risker som kan forekomma i forvaltningen
av fonden. | vadr monitorering av risker i fonden konstaterar
vi att fonden inte hade storre risker vid &rsskiftet 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 onskad risk och
avkastningsprofil, samt for att begransa oonskade risker.

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

En kort beskrivning och exempel pa risker &r:
Marknadsrisker

Marknadsrisk kan delas upp i kurs-, rante- och
valutarisker. Med kursrisk menas risken for forluster till
foljd av rorelser pd hela marknadens prissattning 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
férandringar av rantenivaer pa rantemarknaden.

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

Koncentrationsrisk

Med koncentrationsrisk menas risken for storre forluster
till f6ljd av att portféljen kan vara koncentrerad till ett fatal
enskilda innehav, motparter eller emittenter.

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.

Motpartsrisk

Med motpartsrisk menas risken for forlust till foljd av att de
motparter som anvands for genomfdorande av
transaktioner, motparter i derivatkontrakt eller motparter
vid placering av medel pd konto hos kreditinstitut inte kan
fullfélja sina ataganden. Motpartsrisk begrénsas av att
instrument handlas med marginkontrakt (CSA), eller
clearas pé bors.

Likviditetsrisk

En betydande del av underliggande tillgdngar i
mottagarfonden (Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund) utgérs av finansiella instrument som till sin natur &r
tillrackligt  likvida, men vilka i vissa extrema
marknadsforhallanden kan ha en relativt l&g likviditet, och
kan d& innebdra en risk att dessa tillgdngar &r svara att
salja eller att kopa vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt
pris.

Svansrisk

Med svansrisk menas risken for att en forlust overstiger
den forlust som hanvisas av VaR-mattet. Svansrisken
begransas genom sammansattningen av mottagarfondens
portfolj, 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 dven legal risk
genom till exempel forandrad lagstiftning.

Matarfondernas risker

Matarfonderna ar, med undantag for placeringar i likvida
medel som behovs for forvaltningen av matarfonderna till
minst 85 procent investerade i mottagarfonden.
Matarfonderna ar darigenom primart exponerade mot
samma risker som mottagarfonden. Utover
mottagarfondens risker ar de matarfonder som ar
denominerade i annan valuta &an svenska kronor
exponerade mot valutakursrisk d@ mottagarfondens
avkastning ar denominerad i svenska kronor. Nordkinn
avser dock att i stérsta mojliga man valutasdkra
matarfondernas valutakursrisk mot svenska kronor.



MOTTAGAR-/MATARFONDSTRUKTUREN

NORDKINN FIXED INCOME MACRO MASTER FUND

(“MOTTAGARFONDEN”)

MATARFONDER

SEK A NOK B EUR C SEK D NOK E EUR F USD G GBP H 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:ajuli 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 nagon fondférmdgenhet.
Matarfonderna EUR F och GBP H &r annu inte lanserade.

Mekanismen
foljande:

bakom mottagar-/matarfondstrukturen ar

Teckning och inlésen av andelar

Kapitalflodet initieras genom att fondandelsagaren placerar
order om teckning, alternativt inlosen, av andelar i dnskad
matarfond. Val av matarfond avgors mot vilken valuta
andelsagaren onskar 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 ar
denominerad i SEK. Utdver den likvid som kravs for
forvaltningen av  matarfonden, samt placeringar i
derivatinstrument fér att valutasékra vardet pa tillgdngarna i
fonden i de fonder dar detta ar aktuellt, maximerar respektive
matarfond exponeringen till mottagarfonden. Matarfonderna
skiljer sig dven i krav p& minsta investeringsbelopp samt avgift.
For detaljer hanvisas till respektive fonds
verksamhetsberittelse i denna arsberattelse.

Vardetillvaxt

All  aktiv  forvaltning sker i mottagarfonden. Den
vardeforandring som skapas genom forvaltarteamets
forvaltning av mottagarfonden speglas i mottagarfondens
NAV.

D& matarfonderna placerar sina medel i mottagarfonden
speglas vardeforandringen i mottagarfonden aven 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 valutasékring
samt av eventuell ranteskillnad mellan Sverige och landet for
den aktuella matarfondens valuta.

Avgifter

Avgifter tas pa& matarfondnivan. Inga avgifter tas pa
mottagarfondnivan, dar endast kostnader fér handeln i
finansiella instrument uppstar. Enligt svensk lag far bolaget
inte ta ut ersattningar utover de fasta och rérliga avgifter som
géller pd matarfondniva.

Effekter av strukturen

Primara fordelarna med mottagar-/matarfondstruktur &r
kostnadseffektivitet och transparens genom att alla
matarfonder konsolideras till en totalportfolj vilket minskar
transaktionskostnaderna. Vidare kan andelsagaren valja den
valutaexponering man énskar 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.



HALLBARHETSOVERSIKT

Nordkinns huvudsakliga mal med var férvaltning ar att
generera hdg riskjusterad absolut avkastning till vara
investerare. Vi ska bedriva forvaltningsverksamheten
ansvarsfullt och alltid handla uteslutande i andelsdgarnas
gemensamma intresse.

Med var malsattning foljer att ta ansvar for att integrera
hallbarhetsrelaterade risker och méjligheter i befintliga och
potentiella investeringar samt att beakta investeringsbesluts
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer.

Mal

Kopplat till hallbarhetsarbetet som bedrivs, har Nordkinn mal
att:

. Framja miljorelaterade och sociala egenskaper

. Bolag har mal, strategier, resurser och métetal for
relevanta indikatorer pa negativa konsekvenser for
hallbar utveckling, som stddjer en omstallning till en
hallbar ekonomi

. Stodja Agenda 2030 - de 17 globala malen for hallbar
utveckling som FN:s medlemslander enades om 2015

. Stddja Parisavtalet - halvera koldioxidutslappen till
2030 och na netto-noll utslapp senast 2050

o Verka for att bolag har processer for att folja Global
Compact - FN:s tio principer kring méanskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo och antikorruption

o Verka for att bolag har processer for att folja OECD:s
riktlinjer for multinationella foretag, ILO -
Internationella arbetsorganisationen framjar social
rattvisa och internationellt erkdnda manskliga
rattigheter och arbetarrattigheter, och fullféljer sitt
grundldaggande uppdrag att social rattvisa ar avgorande
for universell och varaktig fred samt FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter

Strategi

Nordkinn anser att ett stabilt och val fungerande finansiellt
system ar en férutsattning for omstallningen till en hallbar
ekonomi. Nordkinn som aktor i den finansiella sektorn kan
fylla en viktig funktion i omstdllningen genom att beakta
hallbarhetsfaktorer —utifrén: miljémassiga, sociala och
bolagsstyrningsmassiga egenskaper, s.k. ESG
(Environmental, Social and Governance)

Var strategi omfattar bland annat att:

o Fora dialog med bolag och motparter
. Styra investeringar mot ansvarsfulla bolag
. Exkludera bolag som bedriver verksamhet som inte

bidrar till omstallningen eller som har for hog
hallbarhetsrelaterad risk.

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

o Tydligt kommunicera effekterna av hallbarhetsarbetet.

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

Investerarens perspektiv, dar vi varnar om
fondandelsagarens 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 rékning, samt,

Sambhillets perspektiv, dar vi verkar for hdllbarhet i var
bransch i synnerhet

Nordkinn skall vidare vara en attraktiv arbetsgivare med bra
arbetsmiljo som ska kannetecknas av dppenhet, transparens
och jamstalldhet. Vi skall erbjuda marknadsmadssiga och
attraktiva villkor som féljer rddande kollektivavtal och
tillhandahalla trygg halsovard.

Nordkinns utgangspunkt &r att ta ansvar for den direkta och
indirekta paverkan som vi genom var férvaltning har pa

sambhallet, marknaden och enskilda foretag.
Resurser

| v8r ambition att hallbarhet forblir affirsndra och
vardeskapande fér vara fondandelsigare organiseras

integreringen av héallbarhet av var Hallbarhetskommitté,
sdsom narmare beskrivs nedan.

Vidare anvander Nordkinn oberoende kallor inom hallbarhet,
ISS ESG samt Bloomberg ESG, som tillhandahaller data och
analysstéd inom hallbarhet och klimatrisker, och som
genomfér analys av vart vara portféljinvesteringar samt
tankbara investeringar.

Nordkinns Hallbarhetskommitté

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

Hallbarhetskommittén fattar ocksd beslut om att initiera
bolagsdialoger dar Nordkinn kan ha en positiv paverkan utifrén
investerarnas, investeringarnas eller samhallets perspektiv.
Fokus ligger pa héllbarhetsrelaterade fragestallningar i bolag
som Nordkinn direkt finansierar genom investeringar i
foretagscertifikat och/eller -obligationer, dar processen
férsoker fanga upp héllbarhetsrisker eller méjligheter.

Ordférande i Hallbarhetskommittén informerar (8pande
styrelsen om hallbarhetsarbetet, beslut som fattats och om de
dialoger som forts.



Utdver tre  medarbetare  frdn  Nordkinn  bestar
Hallbarhetskommittén av tre externa experter med lang
erfarenhet inom omradet. Dessa ar:

Emma lhre har drivit hallbarhetsfragor pa finansmarknaden
sedan 1998. Som chef fér héllbarhet hos Embracer Group
ansvarar Emma for koncernens globala hallbarhetsstrategi.
Innan det har Emma haft olika roller sdsom; hallbarhetschef
pd Mannheimer Swartling Advokatbyra, chef fér hallbart
foretagande vid Finansdepartementet med ansvar for att
integrera hallbarhet i styrning av statligt dgda foretag, samt
chef for foretagsdialoger hos Ethix SRI Advisors.

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

Christine Torklep har varit involverad i hallbarhetsindustrin
sedan borjan av 2000-talet. Christine ar avdelningsdirektor for
forskning och innovation for hallbart naringsliv och samhalle
pé Norges Forskningsrdd. Christines karnkompetenser ar
affarsutveckling, strategi och ledarskap for hallbarhet,
cirkular ekonomi inom miljoteknik samt miljostrategi. Hennes
bakgrund inkluderar 14 &r inom kapitalférvaltning och
hallbara investeringar fran Storebrand. Hon har en MBA i
Management Control och hennes erfarenheter omfattar aven
portfoljhantering, ESG-analys och aktivt agande.

Resultat av vart hllbarhetsarbete 2022
Genomforda dialoger

Under &ret har vi genomfért hallbarhetsrelaterade dialoger
med 17 bolag och andra intressenter.

| vért arbete med att framja ett &n mer héallbart finansiellt
system for vi lopande dialog med véra motparter, nordiska och
globala banker, dar ett tema vi haft sedan 2019 ar dvervaka
bekdampning av penningtvatt och finansiering av terrorism. Vi
har pd detta tema f6ljt upp vara dialoger under aret och vi kan
konstatera att vdra 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. Ett stort arbete
har genomforts vilket fortsatter att utvecklas for att hantera
denna komplexa fraga.

Vi har aven arligen en utvardering och dialog med samtliga
motparter gallande bdsta orderutférande dar vi gemensamt
med varje motpart utvirderar aret som gatt i syfte att se om
det &r nagot som kan ytterligare effektiviseras gallande
processer och transparens.

Vart tema for att framja hallbarhetsfaktorer genom dialog med
bolagen har rort /ndikatorer for huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer. Var malséttning har
varit dels att forstd vilka hallbarhetsfaktorer som ar mest
relevanta och prioriterade fér respektive bolag, dels att fa en
tydlig bild av bolagens malsattning, strategier, resurser och
rapportering for dessa faktorer.

Under aret bjods Nordkinn in till att delta i PRI:s konsultation i
Stockholm under rubriken the PR/ in a Changing World
Consultation dar vi aktivt deltog i diskussionen.

Grona obligationer

Under aret har fonden valt att investera i grona obligationer
framfor brunai alla tillfallen d& 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 avstand fran att investera, sa kallad
exkludering. Dessa har under perioden omfattat verksamheter
som ar involverade i eller kopplade till fossila branslen (olja,
gas, koll, arktisk - och djuphavsborrning och oljesand,
kontroversiella  vapen, alkohol, tobak, kommersiell
spelverksamhet, pornografi och cannabis for icke medicinskt
bruk. Vi tar dven avstdnd fran att investera i bolag som bryter
mot internationella normer sdsom OECD:s riktlinjer fér
multinationella foretag, [ILO:s trepartsdeklaration om
principer for multinationella foretag och socialpolitik, FN:s
globala Gverenskommelse (Global Compact] samt de
vagledande principerna for foretag och manskliga rattigheter.
Vi tar ocksd avstdnd frén investeringar i lander som inte
uppfyller 50%-nivan pa korruptionsindex.

Under dret har analysen baserad pa ovanstaende sektorer och
normer, resulterat beslut om uteslutning av 36 bolag vilka
presenteras i Hallbarhetsrelaterade upplysningar nedan.

Resultat for hallbarhetsindikatorerna

Hallbarhetsrelaterade upplysningar om vara fonder sasom
arbetet vi bedrivit under aret och utfallet av
hallbarhetsfaktorer, sdsom det genomsnittliga utslappet av
vaxthusgaser fran fondernas investeringar, presenteras i
nedanstdende tre separata avsnitt; TCFD, Rapport frén
Investor Ombudsman samt Hallbarhetsrelaterade
upplysningar i enlighet med forordningen  om
hallbarhetsrelaterade upplysningar (Sustainable Finance
Disclosure Regulation, SFDR].



TASK FORCE ON CLIMATE RELATED FINANCIAL DISCLOSURE

Sedan 2020 rapporterar Nordkinn enligt TCFD

Financial Stability Board tog 2017 fram 7CFD - Task Force on
Climate-related Financial Disclosures. Det ar ett ramverk for
att forbattra och utoka rapportering av klimatrelaterad
finansiell information, for att framja mer valgrundade
investeringsbeslut och i sin tur gora det mdgjligt for
intressenter  att battre forstd koncentrationerna av
koldioxidrelaterade tillgdngar i den finansiella sektorn och det
finansiella systemets exponeringar for klimatrelaterade
risker.

Styrning av klimatrelaterade risker och mdjligheter

Hallbarhetsarbetet utgdr fran var malsattning att var
verksamhet skall bidra till en utveckling mot en mer hallbar
ekonomi. Parisavtalet, FN:s globala hallbarhetsmal och Global
Compact; 10 internationella principer kring manskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo och antikorruption ar exempel pa
mal och principer som Nordkinn beaktar i hallbarhetsarbetet.

Strategi

Det finns ett antal hallbarhetsrelaterade risker och
mojligheter férknippade med Nordkinns verksamhet, bade
som aktor i finansmarknaden och genom vara investeringar i
fonderna. Det ar viktigt att identifiera, mata och prissatta dessa
risker och mojligheter for att kanalisera verksamheten till mer
hallbara investeringar.

Nordkinns strategiska arbete for att hantera klimatrisker och
-mojligheter, samt for att framja miljorelaterade och sociala
egenskaper omfattar att bedriva en aktiv dialog med bolag som
vi finansierar dar vi har en malsattning att éver tid paverka
bolagen att formulera mal fér att minska sina
koldioxidutslapp, strategi och resurser for att utveckla och
anpassa verksamheten for att minska utslappen, samt att de
méter och rapporterar sina koldioxidutslapp pa ett relevant
och transparent satt.

Nordkinn har &ven identifierat ett antal hallbarhetsfaktorer
som vi anser kan ha en negativ paverkan eller motverka en
positiv utveckling mot en hallbar omstallning eller malen i
Agenda 2030 dar vi avstdr frén investering, s& kallad
exkludering. Det innebar till exempel att vi sedan 2017 inte
investerar i bolag involverade i utvinning av fossila branslen.

Inom var investeringsverksamhet &r vart primara fokus
statsobligations- ~ och  valutamarknaden  dir  vara
fokusmarknader ar Sverige, Norge, EU och USA. Dessa lander
har samtliga goda finanser, en politisk vilja genom att de skrivit
under Parisavtalet samt ekonomiska resurser som kravs for
att nd dessa mal. Denna del av portféljen bedéms i dagslaget
darmed ha en mer begransad klimatrisk.

Nordkinn har en uttalad mals&ttning for vart hallbarhetsarbete
inom miljo, samhallet och &garstyrning (ESG), att framja
utvecklingen mot ett hallbart globalt finansiellt system. Det
innebar bland annat att var verksamhet och de investeringar vi
gor skall folja internationella normer och riktlinjer inklusive
Parisavtalet.

Riskhantering

Nordkinn analyserar lépande bade fondens investeringar
utifrén de kriterier som Nordkinn definierat for exkludering
dar klimatrelaterad risk ar en central del. Vidare foljer
Nordkinn kvartalsvis upp negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer (s kallade Principal Adverse Impact
indicators, PAl) for fondens innehav. Detta arbete gérs genom
analysstéd fran 1SS ESG samt Bloomberg ESG.

Hallbarhetskommittén triffas regelbundet for att g& igenom
de klimat- och hallbarhetsrisker som har identifierats i
analysen. Kommittén ansvarar for att utifrdn resultatet av
analysen ta beslut om hur dessa skall hanteras sdsom vilka
bolag som skall exkluderas eller bolag med vilka dialog ska
etableras.

Mal och métetal

Nordkinn har en malsattning att begransa koldioxidavtrycket
fran likviditetsportféljen dver tid. Koldioxidavtrycket utgér en
viktig del i analysen av klimatrisken i bolaget och utgér ocksa
underlag for dialog med bolagen. Nordkinn vill se att bolagen
som vi finansierar har tydliga mal och en ambitiés strategi for
att sanka sina utslapp, resurser for omstallningsarbetet, samt
struktur for att mata och rapportera sitt CO2 avtryck. Over tid
kommer vi att utvdardera hur dessa utslapp utvecklas hos
bolagen och i likviditetsportfélien mot den malsattning
respektive bolag har satt upp for sin omstallning.

Nedan redovisas de utslapp som bolagen i likviditetsportfoljen
genererat under dret. Sett ur Mottagarfondens totala
perspektiv &r utslappen lagre da den ovriga portféljen som
bestar av statsobligationer, valutor och derivat pa desamma,
har en ldgre klimatrisk, sdsom beskrivet ovan.

KLIMAT OCH ANDRA MILJORELATERADE INDIKATORER

Indikator 2022 2021
Utslapp av vaxthusgaser

Véxthusgasutslépp totalt (Scope 1,2 & 3) 9113 73079
Viktad koldioxidintensitet (tCO2e/miljoner SEK)

Koldioxidintensitet Fonden 2,8 1,8

Kalla: ISS ESG

Justerat for forandringar i fondformdgenheten minskade
utslapp av vaxthusgaser med 30% under 2022. Minskningen
under aret beror framfor allt pa att innehavet i SSAB avyttrats.
Hogre koldioxidintensitet beror framfor allt pa okad
exponering mot Heimstaden och Kungsleden (Castellum).
Dessa bolag har ett tydligt fokus pa fragan med mal, strategi,
resurser, och rapportering av resultatet och har satt
vetenskapliga utslappsminskningsmal enligt Science Based
Target Initiaitve, SBTi. Nordkinn kommer att félja upp
utvecklingen mot mélen med bolagen under 2023.

Siffrorna som redovisas ovan fér likviditetsportféljen bygger pa
data vi erhdller frén Nordkinns externa ESG analytiker, och har
ett &rs efterslapning vad galler rapporterade klimatdata. For
analys pd hela mottagarfonden se Vitket resultat visade
héllbarhetsindikatorerna i avsnitt Hallbarhetsinformation
nedan.



RAPPORT FRAN INVESTOR OMBUDSMAN

Bakgrund om Investor Ombudsman!

F&r att bevaka fondandelsidgarnas intresse har Nordkinn sedan flera ar en Investor Ombudsman i styrelsen. Emma lhre innehar
denna roll och hennes uppdrag &ar att representera fondandelsdgarnas intressen. Efter ledningsprovning godkande
Finansinspektionen i borjan av 2017 Emma lhre som adjungerad ledamot i Nordkinns styrelse, en roll hon haft sedan dess.

For att sakerstilla ett odelat fokus pd fondandelsdgarnas perspektiv ar Investor Ombudsman en adjungerad styrelseledamot.
Som adjungerad ledamot har hon samma insyn som ordinarie styrelseledamoter samtidigt som hon friskrivs fran ansvar att
gentemot aktiedgarna i bolaget vdarna om lénsamheten, ndgot som 6vriga styrelsen enligt aktiebolagslagen i tillagg ansvarar for.

Investor Ombudsman &r dven klagomalsansvarig.
RAPPORT FRAN INVESTOR OMBUDSMAN

Jag har under 2022 deltagit pd samtliga styrelsemdéten. Infor alla
styrelseméten har jag precis som 6vriga ledaméter erhallit samtliga
styrelseunderlag, som sedan behandlats under styrelsemétet, inklusive
efterfoljande protokoll. Jag bedomer att jag har lika god insyn i
verksamheten, forutsattningar som Odvriga
styrelseledamdter att engagera mig och att paverka bolagets arbete,
vilket ar en forutsattning for mig for att kunna agera i
fondandelsagarnas intresse.

samt har samma

Intressekonflikter

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

. "Svarteboka” - dar samtliga anstdllda registrerar vardet av
alla former av maltider, gavor etc, som vid var tidpunkt
erhédllits frén externa parter,

. "Hviteboka” - dar alla anstdllda registrerar vardet av alla
former av maltider, gévor etc, som vid var tidpunkt givits till
externa parter,

. Sammanstallning av potentiella intressekonflikter avseende
anstallda samt ledamoterna i styrelsen.

Min bedémning &r att potentiella intressekonflikter pa ett
tillfredsstallande satt identifierats, redovisats och hanterats. Jag har
darmed inte sett ndgon risk for intressekonflikter som skulle kunnat
aventyrat fondandelsdgarnas intressen i hur Nordkinn bedriver sitt
l6pande arbete.

Likabehandling

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

Jag har vid varje styrelsemote tagit del Nordkinns lépande arbete
kopplat till dessa fragor genom att jag tagit del av underlag samt analys
av hur gruppen av fondandelsagare utvecklats.

Jag har under aret kunna félja hur fondandelsagare bade lamnat och
tillkommit och har bedomt att varken befintliga eller nytillkomna
fondandelsagare har sarbehandlats.

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

Hallbarhet

Nordkinn  frdmjar  miljorelaterade och socialt relaterade
hallbarhetsfragor i verksamheten. Hallbarhet &r ett omfattande och
komplext omréde och det &r viktigt att vdrna om transparens och
tydlighet i kommunikationen fér att motverka risker for gronmalning.
Jag har under aret inte sett att Nordkinn grénmalat det arbete som gérs

for att framja hallbarhet inom verksamheten.
Erséattningar

Jag deltog pa styrelsemétet dar Ersattningskommittén presenterade
underlag, analys och férslag till ersattningar, som darefter formellt
beslutades av styrelsen. Ersattningspolicyn offentliggérs pé& bolagets
hemsida.

Min bedomning ar att ersattningssystemet framjat en sund och effektiv
riskhantering i bolaget och fonderna samt att ersattningspolicyn
inkluderar integrering och hantering av hallbarhetsrisker i bolaget och
fonderna.

Klagomal fran fondandelségare under perioden

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

Jag har inte erhdllit klagomal fr&n n&gon av fondandelségare under
aret.

Ambitioner for 2023

Min ambition for 2023 ar att fortsadtta att framja skyddet av
fondandelsdgarnas intressen. Jag vill fortsatt kunna férsdkra mig om
att Nordkinn handlar rattvist, professionellt, samt pd ett s&tt som
gagnar bdde samtliga fondandelsdgares och fondens langsiktiga
intressen och att det dartill kommuniceras pd ett transparent och
pedagogiskt satt.

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

Min bedémning ar att likabehandling av fondandelsdgarna skett pd ett
tillfredsstallande satt.

Stockholm, mars 2023

Emma lhre
Investor Ombudsman

rattigheter gentemot myndigheter. | ett vidare begrepp ar ombudsman en individ med uppdrag att
representera och/eller skydda annan persons intressen, exempelvis vid diskriminering.
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REDOGORELSE AV HUR MILJORELATERADE OCH

SOCIALA EGENSKAPER FRAMJATS UNDER 2022

I denna bilaga redogdr vi for hallbarhetsrelaterade upplysningar for finansiella produkter som avses i artikel 8.1, 8.2 och
8.2a i férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 férsta stycket i férordning (EU) 2020/852.

Hallbar investering: en
investering i ekonomisk
verksamhet som bidrar
till ett miljémal eller
socialt mal, forutsatt att
investeringen inte
orsakar betydande
skada for ndgot annat
miljomal eller socialt
mal och att
investeringsobjekten
foljer praxis for god
styrning.

EU-taxonomin ar ett
klassificeringssystem
som laggs fram i
forordningen (EU)
2020/852, dar det
faststalls en forteckning
dver miljomdssigt
hallbara ekonomiska
verksambheter.
Forordningen faststaller
inte ndgon forteckning
dver socialt hallbara
ekonomiska
verksamheter. Hallbara
investeringar med ett
miljémal kan vara
forenliga med kraven i
taxonomin eller inte.

/NS
amr

| L=
¥

Héllbarhetsindikatorer
méter hur uppndendet
av de miljorelaterade
eller sociala
egenskaperna som den
finansiella produkten
framjar.

Produktnamn: Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund och dess matarfonder

Identifieringskod for juridisk person: (LEI-kod) 5493003HITM7K2Q4 U114

Miljérelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade fonden ett mal fér hallbar investering?

o0 Ja
Den gjorde hallbara investeringar med ett
miljomal: __ %

| ekonomiska verksamheter som
anses vara miljomassigt hallbara
enligt EU-taxonomin

i ekonomiska verksamheter som
inte anses miljomassigt hallbara
enligt EU-taxonomin

Den gjorde hallbara investeringar med ett
socialt mal: __ %

. Nej

Den framjade miljorelaterade och sociala egenskaper och
dven om den inte hade en hallbar investering som mal, hade
den en andel pa 9,8% hallbara investeringar

med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som anses vara miljomassigt hallbara enligt

EU-taxonomin
med ett miljomal i ekonomiska verksamheter
som inte anses vara miljomassigt hallbara

enligt EU-taxonomin

med ett socialt mal

Den framjade miljorelaterade och sociala egenskaper,
men gjorde inte ndgra hallbara investeringar

I vilken utstréckning framjades de miljérelaterade och/eller sociala egenskaperna av fonden?

Fonden framjar bland annat miljémalen i enlighet med EU-taxonomin och Parisavtalet med fokus pa att begrédnsa
klimatféréndringarna samt skydda och aterstalla den biologiska mangfalden, samt sociala egenskaper med fokus pa
efterlevnad av FN:s globala 6verenskommelse och OECD:s riktlinjer for multinationella foretag. Under perioden

frdmjades detta i foljande utstréckning:

. Fonden har fort dialog med samtliga bolag dar fonden haft exponering for att uppmuntra bolagen att satta
tydliga mél, strategier samt resurser for de héllbarhetsindikatorer negativa konsekvenser for hallbar
utveckling som &r relevanta for bolagen. Dialogerna har ocksa omfattat bolagens mdétetal och transparent
rapportering av dessa indikatorer. Dessa dialoger och resultaten som bolagen redovisar ar viktiga for att folja
upp hur utvecklingen mot en positiv omstallning uppfylls éver tid.

. Fonden har investerat i grona obligationer framfor bruna i det fall detta varit mojligt.

. Fonden har exkluderat investeringar i sektorer dér vi anser att verksamheten bidrar negativt till omstaliningen
eller som har fér hog hallbarhetsrelaterad risk. Darav har fonden bland annat inte investerat i sektorn fossila

branslen.

o Avseende utfall av huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer redovisas dessa nedan

tillsammans med var malsattning for dessa for 2023.

Vilket resultat visade hdllbarhetsindikatorerna?

Nedan har vi valt att redovisa resultaten under perioden for samtliga hallbarhetsindikatorer. For de
hallbarhetsindikatorer som Nordkinn primért fokuserar pa, hdnvisas till fondens Informationsbroschyr. Vi ger dven en
forklaring till utfallet, kommentar om vidtagna &tgérder under aret, samt vara mal for 2023.
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Nedanstsende vérden for respektive indikator redovisas fér mottagarfondens nettoexponeringar under aret berdknat som
ett snitt av nettoexponering vid varje kvartalsslut.

Vérden i kolumnen "konsekvenser” redovisar resultat av data erhallet fran Bloomberg ESG, 1SS ESG samt av Nordkinn via
bolagen verifierad data. Resultaten baseras p& bolagsspecifik data, [sjglvrapporterad eller via externa kallor). Om sadan
saknas &r data berédknad av Bloomberg utifran relevanta antaganden, eller utifran branschsnitt for den sektorn som
bolaget tillhér. | vissa fall §r data inhdmtat frén Nordkinn.

Vérden i kolumnen “forklaring” redovisar hur stor andel av bolagen i fonden som inkluderats i berékningen. Om ingen data
kunnat identifierats, 4r bolaget exkluderat fran berdkningen vilket &r orsaken till att vérdena i kolumnen kan vara ldgre &n
700%.

Indikatorer som géller for investeringar i investeringsobjekt

Konsek- Vidtagna atgérder, planerade
Indikator pa negativa konsekvenser for venser Forkla- 3atgdrder samt mal for nasta
héllbar utveckling 2022* ring**  referensperiod
890.7903
1-1 Utslapp av vaxthusgaser, Scope 1 ton CO2e 71%  Nordkinn har under ret fort
252.0959 dialog med samtliga
1-1 Utslapp av vaxthusgaser, Scope 2 ton CO2e 71% investeringsbolag som
1083.052 inkluderat mal, strategier,
1-1  Utslapp av véxthusgaser, Scope 3 ton CO2e 71% resurser samt rapportering

avseende utsldpp av
vaxthusgaser. Mal for 2023 ar
att folja upp samtliga bolag i de

2225,9421 delar vi bedémer att det ar
1-1 Sammanlagda utslapp av vaxthusgaser ton CO2e 71% relevant.
2.5959
ton CO2e
per EURM
1-2 Koldioxidavtryck investerat 71% Se kommentar for Scope 1.
33298,0315
ton CO2e
per EURM
1-3 Investeringsobjekts vaxthusgasintensitet intakt 88% Se kommentar for Scope 1.
Nordkinn har sedan 2017 valt
att avsta fran investeringar i
bolag med verksamhet kopplad
till fossila branslen. Mal for
2023 ar att fortsatta analysera
Exponering mot foretag som ar verksamma bolag | vart univers utifran
1-4 inom sektorn for fossila branslen 0 79% uppsatta kriterier.
Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
icke-fornybar energiférbrukning
och energiproduktion. Mal for
2023 ar att folja upp samtliga
Andel av icke-fornybar energiforbrukning och bolag i de delar vi bedomer att
1-5 energiproduktion 1,53% 18% det ar relevant.
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Energiforbrukningsintensitet per sektor med
1-6  stor klimatpaverkan

0,0939
GWh/EURM
intakt

35%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
energiforbrukningsintensitet.
Mal for 2023 &r att folja upp
samtliga bolag i de delar vi
beddmer att det ar relevant.

Verksamhet som negativt paverkar omraden
1-7 med kénslig biologisk mangfald

N/A

3%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
verksamhet som negativt
paverkar omraden med kanslig
biologisk mangfald. Mal fér
2023 ar att folja upp samtliga
bolag i de delar vi bedomer att
det ar relevant.

1-8 Utslapp till vatten

0.
ton /EUR
M
investerat

3%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
utslapp till vatten. M3l for 2023
ar att folja upp samtliga bolag i
de delar vi bedomer att det ar
relevant.

1-9 Farligt avfall och radioaktivt avfall

0.005359
ton /EUR
M
investerat

21%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
farligt och radioaktivt avfall. Mal
for 2023 ar att folja upp samtliga
bolag i de delar vi bedomer att
det ar relevant.

Brott mot FN:s globala dverenskommelse
och OECD:s riktlinjer for multinationella
1-10  foretag

0%

74%

Nordkinn har sedan 2017 valt
att avsta fran investeringar i
bolag som bryter mot dessa
dverenskommelser och
riktlinjer. Analys av bolag gors
av extern ESG konsult utifrén
dessa kriterier. Mal for 2023 &r
att fortsatta att analysera bolag
i vart univers utifrdn denna
fraga.
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Inga processer och efterlevnadsmekanismer
for att overvaka efterlevnaden av FN:s
globala 6verenskommelse och OECD:s
1-11  riktlinjer for multinationella foretag 0% 74%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag dar dialogen
har omfattat vilka globala
dverenskommelser och
riktlinjer, sdsom FN:s Global
Compact och OECD:s riktlinjer
for multinationella foretag,
bolaget stodjer. M3l fér 2023 &r
att folja upp samtliga bolag som
saknar processer och
efterlevnadsmekanismer for att
overvaka efterlevnaden av dessa
samt deras mal, strategi,
resurser och rapportering
géllande denna fraga.

1-12  Ojusterad loneklyfta mellan konen 0,22% 3%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
ojusterade loneklyftor mellan
kdnen. Mal for 2023 ar att folja
upp samtliga bolag i de delar vi
beddmer att det ar relevant.

89,36%
andel
kvinnor dar
50/50 ger
1-13  Jamnare konsférdelning i styrelserna 100% 100%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering av
en jamnare konsfordelning i
styrelserna. M3l fér 2023 &r att
folja upp samtliga bolag i de
delar vi bedomer att det ar
relevant.

Exponering mot kontroversiella vapen
(antipersonella minor, klusterammunition,
1-14  kemiska vapen och biologiska vapen) 0% 38%

Nordkinn har sedan 2017 valt
att avstd fran investeringar i
bolag med verksamhet kopplad
till kontroversiella vapen. Mal
for 2023 ar att fortsatta att
analysera bolagen i vart univers
utifrdn detta kriteriet.

Investeringar i foretag utan initiativ for
minskning av koldioxidutslapp som syftar till
2-4 att anpassa sig till Parisavtalet 13,88% 62%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering
avseende deras anpassning till
Parisavtalet. M3l fér 2023 &r att
folja upp samtliga bolag i de
delar vi bedomer att det ar
relevant.
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Andel investeringar i investeringsobjekt utan
3-4 uppférandekodex for leverantorer 13,15% 68%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering
avseende uppférandekodex for
leverantorer. Mal for 2023 &r att
folja upp samtliga bolag i de
delar vi bedomer att det ar
relevant.

Bolag utan mekanismer for
klagomalshantering | samband med
3-5 personalfrégor 2,29% 68%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering
avseende klagomalshantering i
samband med personalfragor.
Mal for 2023 ar att folja upp
samtliga bolag i de delar vi
beddmer att det ar relevant.

Andel investeringar i enheter utan policy for
3-15  bekampning av korruption och mutor 4,91% 68%

Nordkinn har under aret fort
dialog med samtliga
investeringsbolag som
inkluderat mal, strategier,
resurser samt rapportering
avseende policy for bekampning
av korruption och mutor. M3l fér
2023 ar att folja upp samtliga
bolag i de delar vi bedomer att
det ar relevant.

Andel investeringar i enheter som saknar
processer och efterlevnadsmekanismer for
att overvaka bekampning av penningtvatt och
ovrigt finansiering av terrorism 0% 100%

Nordkinn har sedan 2019
etablerad dialog med vara
motparter (banker med vilka
handel for fondens rakning
sker) angdende deras mal,
strategier, resurser och
uppfdljning av bekampning av
penningtvatt och finansiering av
terrorism. Uppféljning har skett
under 2022. Mal for 2023 &r att
behalla dialogen och folja upp i
relevanta fall.

Indikatorer som galler for investeringar i statliga och 6verstatliga enheter

Indikator pa negativa konsekvenser for
hallbar utveckling

Sedan 2017 foljer vi
Tranparency Internationals
ranking av korruption som en
indikator for hallbar utveckling
pa statlig niva, vilket vi kommer
fortsatta med 2023.

Inga atgarder géllande
vaxthusgasintensitet, har
vidtagits under aret gentemot
de stater fonden varit
exponerad. Viser detta som en
viktig fraga och kommer
prioritera landernas
rapportering och matetal under

16.578765 kommande period. Mal 2023 &r
ton CO2e / att kartlagga forutsattningarna
1-15  Vaxthusgasintensitet EUR M BNP 100% for att fordjupa oss i amnet.
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1-16

Investeringsobjektens hemvist dar det
forekommer bristande samhéllsansvar 0% 100% for att fordjupa oss i @mnet.

Det forekommer inte bristande
samhallsansvar i de stater mot
vilka fonden har exponering och
inga atgarder har vidtagits
under 2022. Vi ser detta som en
viktig frédga och kommer
prioritera landernas
rapportering och matetal under
kommande period. Mal 2023 &r
att kartlagga forutsattningarna

Huvudsakliga
negativa
konsekvenser ar
investeringsbesluts
mest negativa
konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer
som ror miljo,
sociala fragor och
personalfragor,
respekt for
manskliga
rattigheter samt
fragor rérande

... och jamfért med de féregéende perioderna?

Detta &r den forsta rapporten som Nordkinn ldmnar i enlighet med denna férordning. En jdmforelse av indikatorerna
kommer vi att kunna ge i ndsta arsrapport.

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

Fonden frémjar miljorelaterade och sociala egenskaper, och har inte haft ndgon minimiandel fér hallbara
investeringar och har darfér inte heller nagra mal satta avseende héllbara investeringar. Samtidigt har fonden haft
exponeringar mot sé kallade grona obligationer och gréna certifikat, se nedan.

P3 vilket sétt orsakade de h3llbara investeringar som fonden delvis gjorde inte négon betydande skada fér ndgot
miljoma&l eller socialt mal med de hallbara investeringarna?

Fonden framjar miljorelaterade och sociala egenskaper men har inte hallbara investeringar som mal. Under dret har
fonden likval haft exponeringar mot 5 fastighetsbolags emitterade grona obligationer vilka utgjorde ett snitt pa 9,8%
av fondens férmégenhet under aret. Fastighetssektorn &r en sektor med omfattande behov av omstéllning. Gréna
obligationer som emitterats har gatt till bland annat minska CO2-utslgppen och bekdmpa klimatfordndringarna,
finansierat nya fastigheter som uppfyller héga miljékrav, inklusive till exempel energi- och vattenanvandning,
ndrmiljé, materialval och inomhusklimat. Fér aldre fastigheter har investeringar finansierat energibesparande
atgarder och dtgarder for att 6ka energieffektiveringen.

Samtliga investeringar i gréna obligationer ar utgivna under gréna ramverk uppsatta av bolagen, vilka i sin tur ar
antingen fullt anpassade utefter den foreslagna European Green Bond Standard och de krav som hittills faststslls i
EU Taxonomin eller utformats i linje med Green Bond Principles framtagna av ICMA [International Capital Market
Association). Ramverken satter villkoren for vilka tillgangar och projekt som kan finansieras genom gréna
obligationer.

Samtliga bolags grona ramverket, dar fonden investerat, har granskats av extern tredje part i form av Cicero, ett
oberoende forskningscentrum inom globala klimatforandringar, for att sékerstalla att dessa uppfyller de hogt stallda
héllbarhetskraven.

Hur beaktades indikatorerna fér negativa konsekvenser fér h3llbarhetsfaktorer?
Ramverken for de gréona obligationerna tar negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer i beaktande.

Var de hallbara investeringarna férenliga med OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och FN:s
végledande principer for foretag och ménskliga réttigheter? Beskrivning:

Inga héllbara investeringar utéver grona obligationer beskrivet ovan gjordes under perioden.

25



Hur beaktades i fonden huvudsakliga negativa konsekvenser fér hallbarhetsfaktorer?

Nordkinns Hallbarhetskommitté ansvarar for att ldpande identifiera och prioritera indikatorer fér negativa
konsekvenser for hallbar utveckling, samt hélla dessa val och prioriteringar uppdaterade. Bedémningen gérs av
vilka hallbarhetsfaktorer som har storst risk for att intréffa eller orsaka betydande skada om den skulle intréffa.
Beddmningen gors &ven kring vilka faktorer som anses kunna ha storst negativa konsekvenser med hansyn till de
initiativ och hallbarhetsmal som Nordkinn stallt sig bakom. Metoden utgar frén proportionalitetsprincipen, utifran
de sektorer och bolag dar investeringar gors.

Nordkinn har under aret foljt upp med samtliga bolag dir fonden &r investerad med frégor om bolagens
malsattning, strategier, resurser och méatetal. Det majliggér uppfélining av indikatorer for huvudsakliga negativa
konsekvenser dar foretag beskriver detta for de indikatorer som ar mest relevanta och prioriterade for bolaget.
Nordkinn  foljer pa 4&rshasis upp utvecklingen mot foretagens definierade mal. Resultaten for
hallbarhetsindikatorerna under 2022 redovisas ovan under fraga "Vilket resultat visade hallbarhetsindikatorerna”.

Vi har under dret ocksa foljt upp med samtliga nordiska banker med vilka vi handlar for fondens rékning, vara sa
kallade motparter, dar vi haft en dialog sedan 2019 om deras arbete for att bekdmpa penningtvétt och finansiering
av terrorism. Denna dialog har omfattat bankernas malséttning, strategi och resurser for att hantera denna
hallbarhetsrisk och hur de méater och foljer upp sitt arbete.

Nordkinns Hallbarhetskommitté har dven identifierat sektorer med verksamheter och produkter som den anser
kan bidra till negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer och dir Nordkinn tar helt avstand fran att investera.
Dessa omfattar verksamheter som &r involverade i eller kopplade till fossila branslen [olja, gas, kol), arktisk - och
djuphavsborrning och oljesanad, kontroversiella vapen, alkohol, tobak, kommersiell spelverksamhet, pornografi och
cannabis for icke medicinskt bruk. Vi har dven valt att ta avstand fran att investera i bolag som bryter mot
internationella normer sdsom OECD:s riktlinjer for multinationella féretag, ILO:s trepartsdeklaration om principer
for multinationella foretag och socialpolitik, FN:s globala éverenskommelse (Global Compact] samt de végledande
principerna for foretag och ménskliga rattigheter. Vi tar ocksé avstand frén investeringar i ldnder och i dessa
lgnders valutor som inte uppfyller 50%-nivan pa korruptionsindex fran Transparency International. Under dret har
analysen resulterat i en uteslutning av féljande 36 bolag:

| EU-taxonomin faststalls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt vilken taxonomiforenliga
investeringar inte far orsaka betydande skada for EU-taxonomins mél, och &tfoljs av sérskilda 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 miljomassigt hallbara ekonomiska
verksamheter. Den terstdende delen av denna finansiella produkt har underliggande investeringar som
inte beaktar EU-kriterierna for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hallbara investeringar far heller orsaka betydande skada for négra miljomal eller
sociala mal.
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Forteckningen
innehaller de

investeringar som

utgor fondens
storsta andel
investeringar
under

referensperioden
1.1.2022-31.12.2022

f

Féretag Sektor Land
Acroud AB Kommersiell spelverksam|Sverige
Aker ASA Fossila branlen Norge
Aker Solutions ASA Fossila branlen Norge
Alfa Laval Treasury Intl AB Fossila branlen Sverige
Betsson AB Kommersiell spelverksam|Sverige
Boa OCV AS Fossila branlen Norge
BOA Offshore AS Fossila branlen Norge
BOASBL AS Fossila branlen Norge
Carbon Transition ASA Fossila branlen Norge
DNO ASA Fossila branlen Norge
Dolphin Drilling ASA Fossila branlen Norge
ElectroMagnetic GeoServ ASA Fossila branlen Norge
Energa Finance AB Fossila branlen Sverige
Equinor ASA Fossila branlen Norge
Future Gaming Group Intl AB Kommersiell spelverksam{Sverige
Havila Shipping ASA Fossila branlen Norge
Hexagon Composites ASA Fossila branlen Norge
IMSK SE Fossila branlen Norge
Kistefos AS Fossila branlen Norge
Kongsberg Gruppen ASA Kontroversiella vapen Norge
Kongsberg Gruppen ASA Fossila branlen Norge
Leovegas AB Kommersiell spelverksam{Sverige
Maha Energy AB Fossila branlen Sverige
Norwegian Energy Co. ASA Fossila branlen Norge
Ocean Yield AS Fossila branlen Norge
OKEA ASA Fossila branlen Norge
Olympic Subsea KS Fossila branlen Norge
ORLEN Capital AB Fossila branlen Sverige
PGE Sweden AB Fossila branlen Sverige
Prosafe SE Fossila branlen Norge
Solstad Offshore ASA Fossila brénlen Norge
Stena AB Fossila branlen Sverige
Stena Metall Finans AB Fossila branlen Sverige
Swedish Match Tobak Sverige
Trelleborg AB Fossila branlen Sverige

Vilka var fondens viktigaste investeringar?

Storsta investeringarna Sektor % tillgéngar Land

SEB 576 1% 2023-12-20 Finans 20|Sverige
Sv Real Statsobligation 3109 Stat 18|Sverige
Repa in SE 1058 230112 Stat 17|Sverige
Danske Hypotek 1.0% 2023-12-20 Finans 16|Sverige
Kommuninvest i Sverige AB 250512 1,00% Kommun 11|Sverige
Repa in SHYB 1588 230112 Finans 10|Sverige
Sv Real Statsobligation 3114 Stat 9|Sverige
Norsk Statsobligation 484 Stat 8[Norge
Repa ut SE 3114 230112 Stat -10|Sverige
Stadshypotek 1588 Finans -10|Sverige
Sv Statsobligation 1058 Stat -17|Sverige
Repa ut SE 3109 230112 Stat -19|Sverige
% totalt 55
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Tillgdngs-
allokering
beskriver
andelen
investeringar i
specifika
tillgangar.

For att uppfylla EU-
taxonomin omfattar
kriterierna for
fossilgas
begransningar av
utslapp och évergang
till helt fornybar energi
eller koldioxidsnala
branslen senast i
slutet av 2035. Nar det
galler kdrnenergi
inkluderar kriterierna
omfattande sakerhets-
och avfallshan-
teringsregler.

Méjliggérande
verksamheter gor det
direkt mojligt for andra
verksamheter att bidra
vasentligt till ett
miljomal.

Omstéllningsverksamhe
ter ar verksamheter som
det annu inte finns
koldioxidsnala alternativ
tillgangliga for och som
bland annat har
vaxthusgasutslapp pa
nivder som motsvarar
basta prestanda.

Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?

Fonden frémjar miljorelaterade och sociala egenskaper, den har inte ndgon minimiandel fér hallbara
investeringar och har darfér inte heller ndgra mal satta avseende hallbara investeringar. Fondens hade en
exponering pa 9,8% mot gréna obligationer i genomsnitt under 2022.

Vad var tillgangsallokeringen?

Fonden hade en tillgdngsallokering dar 87% av tillgdngarna var anpassade till miljorelaterade eller sociala
egenskaper, inklusive 9,8% grona obligationer. Resterande 13% utgérs av likvida medel.

Nr 1 Anpassade till
miljorelaterade eller sociala Nr 1B Andra miljérelaterade
egenskaper eller sociala egenskaper

minst 87%
Investeringar

Nr 2 Annat
max 13%

Nr 1 Anpassade till miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens investeringar som
anvands for att uppna de miljorelaterade eller sociala egenskaper som framjas av den finansiella produkten.

Nr 2 2 Annat omfattar den finansiella produktens aterstaende investeringar som varken ar anpassade till de
miljérelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.

Nr 1 B Underkategorin Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar anpassade till de
miljorelaterade eller sociala egenskaper som inte anses vara hallbara investering.

| vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?

Fonden hade under aret en genomsnittlig exponering mot foljande sektorer och undersektorer métt som andel
av fondformogenheten:

Sektor % tillgdngar

Finans 37
Fastigheter 35
Industrivaror och -tjanster 1
Bank 3
Stat och kommun 11
Likvida medel 13

Fdérordningen kraver att vi aven redogér for andelen investeringar inom fossila brénslen. Nordkinn har valt att ha
ett exkluderingsfilter for bolag med omsattning som harrér produktion, distribution eller service inom denna
sektor. Under dret exkluderades totalt 30 bolag inom denna sektor, dirmed hade fonden inte nagon exponering
mot fossila brénslen.

I hur stor utstréckning var de hallbara investeringarna med ett miljomal férenliga med EU-taxonomin?

Fonden framjar miljérelaterade och sociala egenskaper men har inte hallbara investeringar som mél. | den del
fonden gjort investeringar i gréna obligationer har dessa gjorts under ramverk for gréna obligationer.

Investerar fonden i fossilgas och/eller kdrnenergirelaterad verksamhet som uppfyller EU-taxonomin?
Ja, I
fossilgas karnenergi

x Nej
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som
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operativa
fua
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investeringar -
med ett
miljémal som
inte beaktar
kriterierna for é%

miljomassigt
hallbara
ekonomiska
verksamheter
enligt
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2020/852.

Diagrammen nedan visar i blatt procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin. Eftersom det
inte finns ndgon limplig metodik for att avgéra hur taxonomiférenliga statliga obligationer* dr, visar det forsta
diagrammet taxonomiférenligheten med avseende pa den finansiella produktens alla investeringar, inklusive
statliga obligationer, medan det andra diagrammet visar taxonomiférenligheten endast med avseende pd de
investeringar foér fonden som inte dr statliga obligationer.

Omsdttning

9,80%
Kapitalutgifter  ERIEA 90,20%

Driftsutgifter ,80% 90,20%

1. Taxonomifarenlighet hos ir

bligatio

ringar, inklusive statliga
.

2. Taxonomiforenlighet hos eringar, exklusiev statliga

bligatione

90,20% Omsattning  E8E 87,73%

Kapitalutgifter [RESAE 87,73%
Driftsutgifter [EkAyE 87,73%

0% 20% 40% 0% 80% 100% 0% 20% 40°

&0% 80% 100%

W Taxonomiférenlig (e] fossil gas eller karnkraft)** Ej taxonomiférenlig M Taxonomiforenlig lej fossil gas eller kirnkraft)** Ej taxanomiférenlig

* | dessa diagram avses med “statliga obligationer” samtliga exponeringar i statspapper.
** Inga investeringar gjordes under perioden i taxonomiférenlig fossil gas eller kérnenergi.

Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstallningsverksamheter och mdjliggérande verksamheter?

De grona obligationerna som fonden investerat i definieras inte som taxonomiforenliga. Samtidigt har dessa grona
obligationer finansierat omstallningsverksamheter och méjliggérande verksamheter inom fastighetssektorn.

Hur stor var procentandelen investeringar som var forenliga med EU-taxonomin jamfért med tidigare
referensperioder?

D3 detta &r den férsta rapporten Nordkinn [dmnar i enlighet med denna férordning kan inte en historisk jamforelse
presenteras.

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljmal som inte var férenliga med EU-taxonomin?

Fondens hade en andel ps 9,8% mot grona obligationer i genomsnitt under 2022, som inte definieras som
taxonomiforenliga.

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

Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "Annat”, vad var deras syfte och fanns det n&gra miljérelaterade
eller sociala minimiskyddséatgarder?

| kategorin "Annat’, som totalt utgjorde 13% av fondférmégenheten, inkluderade likvida medel i olika valutor, vilka
syftar till att hantera fondens behov av likviditetshantering, riskhantering samt for stallandet av sdkerheter for
positionstagning.

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

Vilka atgérder har vidtagits for att uppfylla de miljérelaterade eller sociala egenskaperna under referensperioden?
Vidtagna atgérder under perioden inkluderar:

A.  Exkludering - Nordkinns Hallbarhetskommitté har dven identifierat ett antal verksamheter och produkter som den
anser kan orsaka, bidra till eller vara direkt kopplat till negativa, betydande eller sannolikt betydande konsekvenser
for hallbarhetsfaktorer och dir Nordkinn tar helt avstand fran att investera. Dessa omfattar verksamheter som &r
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Referensvérden
ar index for att
mata om den
finansiella
produkten
uppnar de
miljorelaterade
eller sociala
egenskaper som
den framjar.

involverade i eller kopplade till Fossila brénslen (olja, gas, kol), Arktisk - och djuphavsborrning och oljesand,
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%-nivan pa
korruptionsindex. Under ret har analysen baserad pa ovanstaende sektorer och normer resulterati en uteslutning
av 36 bolag.

Féretagsdialoger - Nordkinn har under aret anvint majligheten till samverkan med bolagen genom dialog i syfte
att paverka i positiv riktning. Dessa dialoger har omfattat samtliga bolag fonden haft exponering mot och har
fokuserat pa att verka for att dessa har definierade mal for hallbar omstéllning, kan presentera sina strategier och
resurser for att majliggéra denna omstéllning och anpassning till héllbarhetsmalen samt att bolagen méater och
redovisar sina resultat pa ett kvalitativt, transparent och dtkomligt sétt.

Investeringar - | de fall det finns maojlighet och bedoms som fordelaktigt valjs grona obligationer och certifikat
emitterade av bolagen framfor bruna.

Vilket resultat hade fonden jamfért med referensvardet?

Fonden har ett absolut avkastningsmal och forvaltas inte mot ndgot marknadsindex och ddrmed har inte heller
nagot referensvérde valts.

Hur skiljer sig referensvérdet frén ett brett marknadsindex?
Se ovan.

Vilket resultat hade fonden ndr det géller hallbarhetsindikatorerna for att bestimma referensvirdets
anpassning till de miljérelaterade eller sociala egenskaper som frimjas?

Se ovan.

Vilket resultat hade fonden jGdmfért med referensvérdet

Se ovan.

Vilket resultat hade fonden jamfort med det breda marknadsindexet?

Se ovan.
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Denna sida har medvetet ldmnats tom.
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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 s& 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 férvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa 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 s& kallade troskelrdntan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pé tremanaders
statsskuldvéxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan &r negativ, tilldmpas en troskelrénta om noll procent.
Insattnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut.

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgdngen av aret uppgick till 115,31 SEK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till -6,02% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A
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%
YAk -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%
20 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%
20 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%
20 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%
20 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% -3,76% 0,57% 0,83% 0,38% -0,04% 1,55% 1,46% -6,02%
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Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn SEK A OMRX Index OMXSGI Index

Jan 0,20% -0,96% -9,83%
Feb -1,10% -0,80% -6,73%
-4,61% -4,51% 2.53%
1,08% -2,9%% -3,78%
Maj -2,53% 1,06% -0,97%
-3,74% -1,15% A1.77%
Jul 0.57% 2,25% 12,05%
0,83% -3,39% -7.21%
0,38% -0,96% -7.35%
-0,04% 0.07% 6,50%

1,55% 2,28% 7.21%
1,46% -3,25% -2,66%
-6,02% -11.93% -22,39%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking



error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (m&tt genom OMRX Index] och traditionella aktieplaceringar (m&tt genom OMX SGI Index)

Summerande statistik

1,55% 2,28% 12,05%
-4,61% -4.51% S11.77%

Genomsnittlig manadsavkastning -0,50% -1,03% -1,84%
Antal pos manader 7 4 4
Antal negativa manader 5 8 8

Antal ménader (totalt) 12 12 12
Andel positiva ader (%) 58% 33% 33%

0,08 0,25
-4,48% -6.51% 4,10%
-0.35% -1.70% 11.97%
7.48% 6,04% 21,68%
4,09% 4,16% 16,10%

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

Finansiell hidvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade sa kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat pdverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av h&dvstang utifrdn bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. Fér beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

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

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i mottagarfonden, vilket fordelade sig pé ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under &ret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna fér detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondféormégenhetens utveckling

Vid utgdngen av aret uppgick fondférmdégenheten till SEK 3 656 866 834 miljoner. Under aret var nettoinflodet SEK 74 miljoner
och nettoutflédet SEK -4 477 miljoner. Hartill kommer drets resultat p& SEK -604 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling SEK A

Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestadende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 234500 000 0 351152 708 7 932 002 593 584 710 5817 740
31.12.2014 593 584 710 -78 189 163 913810514 44177 579 1473383 641 13707 278
31.12.2015 1473 383 641 2 495308 291 241299 766 85775916 3813168082 34 275 697
31.12.2016 3813168082 2776 075 850 326 804716 153 290 382 6 415729 598 56 138774
31.12.2017 6 415729 598 2528884018 256 495038 188 511 047 8876 629 625 75 630 138
31.12.2018 8876 629 625 1132755217 830 448 247 -139 921 306 9039015 288 78 207 218
31.12.2019 9039015 288 1121 472141 772 013 536 267918 314 9 656 392 207 81162 498
31.12.2020 9 656 392 207 1410574530 1476293381 592589285 10183262 641 80393789
31.12.2021 10 183 262 641 1015 614 854 2176549152 -357 958 508 8 664 369 835 70 632529
31.12.2022 8 664 369 835 73 902 757 4 477009 618 -604 396 140 3656 866 834 31712 402

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar mottagarfonden till Fonden, vilka
beskrivs ndrmare pa sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.

Value-at-Risk

Da VaR fér Fonden &r nara identisk med Mottagarfonden, védnligen referera till Verksamhetsberattelsen for mottagarfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sidorna 106-107.

Fondbestammelser

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

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.
V3sentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga hdndelser har intréffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for helaret uppgick till 1,00 procent berdknat pa de fasta arvoden som belastat Fonden i forhallande till arets
genomsnittliga fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for heldret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat SEK 10 000 frén arets bérjan, skulle vardet i slutet av december vara SEK 9 400. Erlagda kostnader under
perioden ar d& SEK 100, férdelat pd SEK 100 i fast arvode och SEK 0 i rérligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till SEK 118 648, samt
transaktionskostnader som for heldret uppgick till SEK 990. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12
manaderna: 0,00%.

Ovrigt

Per utgdngen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sikerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omséttningshastighet var
0,00% for helaret, och utgors till 100% av nérstdendetransaktioner. Den har beréknats som det ldgsta avsumma kop eller summa
férsaljningar under aret i procent av genomsnittsformoégenheten och sedan omréknad till arstakt.

35



Resultatrakning

Resultatrdakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Not 31.12.2022

Intdkter och vardeférandring

Vardeférandring pa fondandelar 1 -547 637 378
Ovriga intakter 35768
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING -547 601 611
Kostnader

Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -56 658 220
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -118 648
Rantekostnader -16 671
Ovriga kostnader 2 -990
SUMMA KOSTNADER -56 794 529
ARETS RESULTAT -604 396 140

31.12.2021

-206 055 057

-206 055 057

-151 651 929
-198 172

-52 250
-1100

-151 903 450

-357 958 508
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Tillgdngar
Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Bankmedel och 6vriga likvida medel
SUMMA TILLGANGAR

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder

SUMMA SKULDER
FONDFORMOGENHET
Poster inom linjen

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

31.12.2022

3653613395
3653613395

6 340 805
3 659 954 201

3087 366

3087 366

3 656 866 834

INGA
INGA

31.12.2021

8 653 250 774
8 653 250 774

18 545 795
8671796 569

7 426 734

7 426 734

8 664369 835

INGA
INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

Realisationsvinster fondandelar

Realisationsforluster fondandelar

Orealiserad vinst/forlust fondandelar

Summa vérdeforandring pa 6verldtbara virdepapper

NOT 2 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Oresutjamning
Summa dvriga kostnader

NOT 3 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

31.12.2022
353 412 469
-901 049 848
-547 637 378

31.12.2022
-989

1

-990

31.12.2022
-3 087 366
-3087 366

31.12.2021
284900 349
-490 955 406
-206 055 057

31.12.2021
-1099

-1100

31.12.2021
-7 426 734
-7 426 734
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Fondandelar Antal Valuta
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 27019 771 SEK
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Nom. véarde Valuta
Fixed Income Macro A SEK 6 340 805 SEK

SUMMA LIKVIDKONTON

Upplupna kostnader Nom. varde Valuta
Upplupet fast arvode -3087 366 SEK
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valutakurs Markn.védrde

1 3653613395

3653613395

3653613395

Valutakurs Markn.véarde
1 6 340 805

6 340 805

Valutakurs Markn.vdarde
1 -3 087 366

-3 087 366

3 253 439

3 656 866 834

39

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

99,91%

% av portf.
0,17%

0,17%

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

0,09%

100,00%



Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordférande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) A, org.nr 515602-6329

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) A fér ar 2022 med undantag
for hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 33-42 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) A:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrdckning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sékerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instdlining under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

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 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 pd

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa 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 s& kallade troskelrdntan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden 3-manaders norsk statsranta
(NOGOVD3MI.

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: NOK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgangen av aret uppgick till 127,43 NOK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick fér helaret till -4,77% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B
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%
20 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%
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%
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%
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%
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Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn NOK B 100727N0 Index OSEAX Index
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0,28% -1,00% -2,37%
Feb -1,06% -0,09% 3,65%
-4,40% -2.47% 7.24%
Apr 1,25% -0,19% -1,85%
-2.51% 0,29% 5.75%
-359% -1.48% -8.93%
Jul 0,63% 1,53% 6,11%
0,89% -2.88% 0,79%
0,54% 1.10% -11.18%
0,00% -1,05% 6,95%

1.61% 1.81% 3,08%
Dec 1,72% 0,41% -2,99%
-4T7% -4.05% 4.21%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
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error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (mé&tt genom 100727N0O Index) och traditionella aktieplaceringar (m&tt genom OSEAX Index].

Summerande statistik

1.72% 1.81% 7.24%
-4,40% -2.88% -11.18%

Genomsnittlig manadsavkastning -0,40% -0,33% 0,52%
Antal pos manader 8 5 7
Antal negativa manader 4 7 5

Antal ménader (totalt) 12 12 12
Andel positiva ader (%) 67% 42% 58%

0,20 0,16
-3,68% -3.32% 15,04%
0,61% -0.12% 10,05%
7.38% 4,07% 15,41%
4,04% 2,94% 14,24%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens frenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013
(114 ménader), omréknat till drstakt.

Finansiell hidvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvédnder i Mottagarfonden sig av bade sa kallad. blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke dnskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat péverkar Mottagarfondens havstdng. Hivstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av h&dvstang utifran bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Eftersom Fonden &r denominerad i NOK, till skillnad fr&n Mottagarfonden som &r denominerad i SEK, gdrs placeringar i
derivatinstrument for att valutasdkra Fonden, vilket paverkar finansiell havstdng. Under perioden har hdvstdngen i Fonden matt
med bruttometoden varierat mellan 195 och 205 procent, och 199 procent i genomsnitt av fondformogenheten. Matt med
atagandemetoden, har hdvstangen varierat mellan 96 och 106, och 99 procent i genomsnitt.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under &ret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid utgangen av aret uppgick fondférmégenheten till NOK 119 miljoner. Under aret var nettoinflodet NOK 10 miljoner och
nettoutflodet NOK 308 miljoner. Hartill kommer &rets resultat pd NOK -23 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling NOK B

Fondférmdgenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 1000000 0 0 24030 1024030 10 000
31.12.2014 1024030 25021875 0 1538742 27 584 647 253 276
31.12.2015 27 584 647 155819 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 75813 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 5016419
31.12.2019 618212 377 130 292 935 219 664 573 28 283 828 557 124 567 4324779
31.12.2020 557 124 567 348 719 779 408 795 606 34065 697 531 114 437 3860653
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 9933142 308 432 850 -23138 963 118 746 874 931 834

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs ndrmare pd sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.
Eftersom Fonden ar denominerad i NOK och Mottagarfonden &r denominerad i SEK, valutasakras Fonden genom valutaterminer.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden ar nara identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberattelsen for Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.

Fondbestammelser

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

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.
V3sentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for helaret uppgick till 1,00 procent berdknat pa de fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets
genomsnittliga fondformégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for heldret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat NOK 10 000 fran arets borjan, skulle vardet i slutet av december vara NOK 9 525. Erlagda kostnader under
perioden ar dd NOK 100, férdelat p&d NOK 100 i fast arvode och NOK 0 i rérligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r ersattning till férvaringsinstitutet som uppgick till NOK 18 987 samt
transaktionskostnader som uppgick till NOK 3 054. Transaktionskostnader i procent av omséattning senaste 12 manaderna: 0.00%.
Ovrigt

Per utgédngen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sakerheter eller ansvarsférbindelser. Fondens omséattningshastighet var
17,08% fér helaret och utgjordes, férutom valutasdkringspositioner, till 100% av ndrstdendetranaktioner. Den har berdknats som
det ldgsta av summa kop eller summa forsaljningar under aret i procent av genomsnittsférmégenheten och sedan omréknad till
arstakt.
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Resultatrakning

Resultatrdakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Not 31.12.2022 31.12.2021
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar 1 -33 888 140 -46 836 058
Ranteintakter 83 238 -
Valutakursvinster och -forluster netto 13 668 410 40052192
Ovriga intakter 2 -
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING -20 136 491 -6 783 866
Kostnader
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -2 840 865 -7 910 692
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -18 987 -10 380
Rantekostnader -139 568 -2399
Ovriga kostnader 2 -3 054 -2701
SUMMA KOSTNADER -3002 473 -7 926 173
ARETS RESULTAT -23 138 963 -14710 039
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Not

Tillgdngar

Fondandelar

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Bankmedel och o6vriga likvida medel

Ovriga tillgdngar

SUMMA TILLGANGAR

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3
SUMMA SKULDER

FONDFORMGGENHET
Poster inom linjen

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

31.12.2022

118 200 935

118 200 935
760 003

118 960 938

115025
99 038
214 063

118 746 874

INGA
INGA

31.12.2021

439 567 561

439 567 561
1872921

441 440 482

619212

435723

1054 935

440 385 546

INGA
INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

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

NOT 2 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Oresutjamning
Summa dvriga kostnader

NOT 3 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader

31.12.2022

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

31.12.2022
-3 054

-3 054

31.12.2022
-99 038
-99 038

31.12.2021
12 435714
-722 739
-58 549 033
-46 836 058

31.12.2021
-2 700

-1

-2701

31.12.2021
-435723
-435 723
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Fondandelar Antal
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 927 460
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE
OTC-derivatinstrument

Valutatermin NOK/SEK 230127 116 400 000
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Nom. véarde
Fixed Income Macro B SEK 233 325
Fixed Income Macro B NOK 539 418

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Upplupna kostnader Nom. varde
Upplupet fast arvode NOK -99 038
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valuta

SEK

NOK

Valuta

SEK

NOK

Valuta

NOK

Valutakurs Markn.varde
0,9425 118 200 935
118 200 935

118 200 935

1,0605 -115025
-115 025

-115 025

Valutakurs Markn.varde
0,9425 219 909

1 540 093

760 003

Valutakurs Markn.varde
1 -99038

-99 038

660 964

118 746 874
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% av portf.
99,54%
99,54%

99,54%

-0,10%
-0,10%

-0,10%

% av portf.
0,19%
0,45%

0,64%

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

0,56%

100,00%



Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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Building a better
worxking worid

Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) B, org.nr 515602-6337

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) B fér ar 2022 med
undantag for hallbarhetsinformationen pd sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 43-52 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) B:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning &ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan foérvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instdllning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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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 niarmare
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

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa 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 s& kallade troskelrdntan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pé tremanaders tyska
statsskuldvéxlar (Germany 3 Month Bubill). | de fall avkastningen pa troskelrantan &r negativ, tillimpas en troskelranta om noll
procent.

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: EUR 100 000

Periodens resultat

Andelsvardet per utgangen av aret uppgick till 112,07 EUR. Nettoavkastningen fér Fonden uppgick for helaret till -6,69% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C
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% -051% -132% -030% -0,15%  0,47% -6,26% 2,33% 0,69% -3,55%

2022 0,17% -114%  4,72% 1,.01% -2,55%  -3,63% 0,49% 0,75% 0,16% -0,14% 1,50% 1,42% -6,69%

Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn EUR C LGTRTREU Index M7WD Index

Jan 0,17% -0,46% -3,54%
-1.14% -1.10% -2.78%
4,72% -2.63% 3,14%

Apr 1,01% -0,69% -2,97%
-2.55% -1.53% -1.41%

Jun -3,63% -1,14% -6,17%
0,49% 4,64% 9.69%
0,75% -2.92% -2.33%
0,16% -2.72% -7.18%
-0.14% -1.56% 5.10%

Nov 1,50% 0,59% 3,43%
1.42% -2.83% -7.32%
-6.69% -12,06% -13,01%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs mals&ttningen ar att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamférelseindex. Som en f6ljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
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error) inte mojligt att berdkna | syfte att visa hur val malsattningen ndtts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (mé&tt genom LGTRTREU Index) och aktieplaceringar (matt genom M7WD Index].

Summerande statistik

1.50% 4,44% 9.69%
-4.72% -2.92% -7.32%

Genomsnittlig manadsavkastning -0,56% -1,05% -1,03%
Antal pos manader 7 2 4
Antal negativa manader 5 10 8

Antal ménader (totalt) 12 12 12
Andel positiva ader (%) 58% 17% 33%

0,06 0,19
-5,00% -5.82% 5,47%
-0.69% -0.02% 9.03%
7.47% 6,33% 15,01%
4,08% 6,16% 13.32%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens frenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013
(114 ménader), omréknat till drstakt.

Finansiell hidvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke dnskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat péverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av h&dvstang utifran bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Eftersom Fonden ar denominerad i EUR, till skillnad fran Mottagarfonden som ar denominerad i SEK, gérs placeringar i
derivatinstrument for att valutasdkra Fonden, vilket paverkar finansiell havstdng. Under perioden har hdvstdngen i Fonden matt
med bruttometoden varierat mellan 195 och 208 procent, och 199 procent i genomsnitt av fondformogenheten. Matt med
atagandemetoden, har hdvstangen varierat mellan 97 och 102, och 99 procent i genomsnitt.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under &ret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid utgangen av aret uppgick det forvaltade kapitalet till EUR 212 000. Under &ret var nettoinflédet EUR 255 827 och nettoutflédet
EUR 15,3 miljoner. Hartill kommer arets resultat pa EUR -1,4 miljoner.

Fondférmdgenhetsutveckling EUR C

Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestadende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning ~ Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 10 000 000 10 006 250 0 156 616 10162 866 100 062
31.12.2014 10162 866 22783 0 459 087 10 644 736 100 282
31.12.2015 10 644 736 4057 493 0 408 840 15111 069 137 428
31.12.2016 15111 069 305 050 399127 406 327 15423318 136 504
31.12.2017 15423 318 9 656 615 602 935 440068 24917 066 214 613
31.12.2018 24917 066 1532602 19 648 513 -144 862 6656 293 58 285
31.12.2019 6656 293 264 946 1270042 182 202 5833399 49 697
31.12.2020 5833399 3107 500 3840 651 203 280 5303529 42 587
31.12.2021 5303529 12301 700 163 285 -739 967 16 701 976 139 096
31.12.2022 16 701 976 255827 15325596 -1419 895 212313 1894
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Utdelning
Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.
Eftersom Fonden ar denominerad i EUR och Mottagarfonden ar denominerad i SEK, valutasakras Fonden genom valutaterminer.

Value-at-Risk

D& VaR for Fonden ar identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberéattelsen for Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.

Fondbestammelser

Inga férandringar har skett i fondbestdammelserna under aret.
Vésentliga hdndelser under perioden

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

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for helaret uppgick till 1,00 procent berdknat pd de fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets
genomsnittliga fondférmogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat EUR 10 000 fran arets bérjan, skulle vardet i slutet av december vara EUR 9 333. Erlagda kostnader under
perioden ar dd EUR 100, férdelat pd EUR 100 i fast arvode och EUR 0 rorligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden ar ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till EUR 1579 samt
transaktionskostnader som uppgick till EUR 64. Transaktionskostnader i procent av omsattning senaste 12 manaderna: 0,00%.
Ovrigt

Per utgdngen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sikerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omséttningshastighet var
7,54% for helaret och utgjordes, férutom valutasékringspositioner, till 100% av ndrstdendetranaktioner. Den har beréknats som
det lagsta av summa kop eller summa forsaljningar under aret i procent av genomsnittsférmégenheten och sedan omraknad till
arstakt.
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Resultatrakning

Resultatrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Not 31.12.2022 31.12.2021
Intékter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar 1 -1 847 433 -635 146
Valutakursvinster och -forluster netto 521701 56 097
Ranteintakter 124 -
SUMMA INTAKTER OCK VARDEFGRANDRING -1 325 609 -579 049
Kostnader
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -89 168 -158 785
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -1579 -189
Rantekostnader -3 475 -1925
Ovriga kostnader 2 -64 -20
SUMMA KOSTNADER -94 286 -160 918
ARETS RESULTAT -1419 895 -739 967
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Not 31.12.2022 31.12.2021
Tillgdngar
Fondandelar 206 442 16 677721
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1097 -
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 207 539 16 677 721
Bankmedel och o6vriga likvida medel 4950 128 438
SUMMA TILLGANGAR 212 490 16 806 159
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde - 90 230
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3 -177 13 952
Ovriga skulder - -
SUMMA SKULDER -177 104 182
FONDFORMGGENHET 212313 16 701 976
Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA INGA
Ansvarsforbindelser INGA INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

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

NOT 2 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Summa ovriga kostnader

NOT 3 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

31.12.2022
57 505
-2000567
95 629
-1 847 433

31.12.2022
-64
-64

31.12.2022
=177
-177

31.12.2021
18 406
-8410

645 141
635 146

31.12.2021
-20
-20

31.12.2021
-13952
-13 952
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Fondandelar Volym Valuta Valutakurs Markn.vdarde % av portf.
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 17 031 SEK 0,0896 206 442 97,23%
SUMMA FONDANDELAR 206 442 97,23%
Valutaterminer Volym Valuta Valutakurs Markn.vérde % av portf.
Valutatermin EUR/SEK 230127 206 000 EUR 1 1097 0,52%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE 207 539 97,75%
Likvidkonton Volym Kategori Valuta  Valutakurs Markn.varde % av portf.
Fixed Income Macro C SEK 19 617 SEK 0,0896 1759 0,83%
Fixed Income Macro C EUR 3191 EUR 1 3192 1,50%
SUMMA LIKVIDKONTON 4950 2,33%
Upplupna kostnader Volym Kategori Valuta  Valutakurs Markn.varde % av portf.
Upplupet fast arvode EUR -177 EUR 1 -177 -0,08%
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER -177 -0,08%
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 4773 2,25%
FONDFORMOGENHET 212 313 100,00%

59



Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (EUR) C, org.nr 515602-6345

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (EUR) C for ar 2022 med undantag
for hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 53-62 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (EUR) C:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sékerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instdlining under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

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 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

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,50 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa 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 s& kallade troskelrdntan under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pé tremanaders
statsskuldvéxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tilldmpas en troskelrénta om noll procent.
Insattnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 50 000 SEK

Periodens resultat

Andelsvardet per utgdngen av aret uppgick till 101,38 SEK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for helaret till -6,48% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D
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%
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%
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%
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%
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Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn SEK D OMRX Index OMXSGI Index

0,16% -0,96% -9,83%
1,14% -0,80% -6,73%

4,66% -451% 2,53%

1,05% -2,9%% -3,78%
] -2,57% 1,06% -0,97%
-3,78% -1,15% A1.77%
0,54% 2,25% 12,05%
Aug 0,78% -3,39% -7,21%
0,35% -0,96% -7.35%
-0,08% 0.07% 6,50%

1,50% 2,28% 7.21%
1,42% -3,25% -2,66%
-6,48% -11.93% -22,39%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs mals&ttningen ar att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamférelseindex. Som en f6ljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (mé&tt genom OMRX Index] och traditionella aktieplaceringar [matt genom OMXSGI Index).



Summerande statistik

1,50% 2,28% 12,05%
-4,66% -4,51% 1.77%
-0,54% -1,08% -1,84%
7 4 4
5 8 8
12 12 12
Andel positiva manader (%) 58% 33% 33%
0,08 0,24
4,91% -6,51% 4,10%
-0.77% -1,70% 11.97%
7.48% 6,04% 21,68%
4,60% 414% 16,92%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens forenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 februari
2016 (83 manader), omréknat till 3rstakt.

Finansiell hdvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade sa kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke dnskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat pdverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
dtagandemetoden. | berdkning av hdvstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stéllet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Fonden &r, med undantag for placeringar i likvida medel som behdvs for forvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden.
| forvaltningen av Fonden anvands inte nagra derivat och det uppstar ddrmed inte nagon finansiell havstdng i Fonden.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av Fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondféormégenhetens utveckling

Vid utgdngen av aret uppgick fondférmégenheten till SEK 691 miljoner. Under &ret var nettoinflodet SEK 86 miljoner och
nettoutflodet SEK 369 miljoner. Hartill kommer &rets resultat pa SEK -66 miljoner.

Fondférmdgenhetsutveckling SEK D

Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestadende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning ~ Andelsinlosen 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 12593 105 792 947 418 7520176
31.12.2018 792 947 418 302 224 849 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 1047031 685 9312048
31.12.2021 1047031 685 277 905 693 243 644 645 -41 940081 1039 352 653 9 589 533
31.12.2022 1039 352 653 86 020 695 369 149 403 -65 666376 690 557 569 6811473

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrérs till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs ingdende pa sidorna 11-13 och 14 i denna &rsberittelse.

A



Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r néra identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberattelsen fér Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.

Fondbestammelser

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

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.
Visentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intréffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for heldret uppgick till 1,50 procent berdknat pd de fasta arvoden som belastat Fonden i forhallande till arets
genomsnittliga fondférmogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat SEK 10 000 frén &rets bérjan, skulle vardet i slutet av aret vara SEK 9 354 netto. Erlagda kostnader under
perioden ar da SEK 150 kronor, fordelat pd SEK 150 i fast arvode och SEK 0'i rérligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden &r ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till SEK 23 840 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till SEK 8. Transaktionskostnader i procent av omséattning senaste 12 m&naderna: 0,00%.

Ovrigt

Per utgédngen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sakerheter eller ansvarsférbindelser. Fondens omséattningshastighet var
0,00% for heldret och utgjordes till 100% av narstdendetranaktioner. Den har berdknats som det lagsta av summa kap eller
summa férsaljningar under aret i procent av genomsnittsférmdégenheten och sedan omraknad till arstakt.
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Resultatrakning

Resultatrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Not 31.12.2022 31.12.2021
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar 1 -53 207 638 -21 104 806
Ranteintakter 15599 -
Ovriga intakter 2 - 2
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFGRANDRING -53 192 039 21104 805
Kostnader
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -12 446 441 -20 800 201
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -23 840 -20 329
Rantekostnader -4 049 -14556
Ovriga kostnader 3 -8 -190
SUMMA KOSTNADER -12 474 337 -20 835 276
ARETS RESULTAT -65 666 376 -41 940 081
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D
Not

Tillgdngar

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Bankmedel och 6vriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET
Poster inom linjen

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

31.12.2022

689 399 137
689 339 137

2051 494
691 450 631

893 062

893 062

690 557 569

INGA
INGA

31.12.2021
1036806 776
1036 806 776

3841034
1040 647 810

1295157

1295 157

1039 352 653

INGA
INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

Realisationsvinster fondandelar
Orealiserad vinst/forlust fondandelar
Summa vérdeféréndring pa fondandelar

NOT 2 - OVRIGA INTAKTER

Oresavrundning
Summa dvriga intdkter

NOT 3 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Oresavrundning
Summa dvriga kostnader

NOT 4 - UPPLUPNA KOSNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader

31.12.2022

19 254 441
-72 462079
-53 207 638

31.12.2022

31.12.2022

31.12.2022
-893 062
-893 062

31.12.2021

7 621149
-28 725956
-21 104 806

31.12.2021
2
2

31.12.2021
-190

-190

31.12.2021
-1 295157
-1295157
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Fondandelar Volym Valuta
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 5098 352 SEK
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Valuta
Fixed Income Macro D SEK 2051494 SEK

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Upplupna kostnader Volym Valuta
Upplupet fast arvode -893 062 SEK
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valutakurs Markn.vdrde

1 689 399 137

689 399 137

689 399 137

Valutakurs Markn.varde

1 2051494

2051 494

Valutakurs Markn.védrde

1 -893 062

-893 062

1158 432

690 557 569
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% av portf.
99,83%
99,83%

99,83%

% av portf.
0,30%

0,30%

% av portf.
-0,13%
-0,13%
0,17%

100,00%



Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) D, org.nr 515602-6352

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) D fér ar 2022 med undantag
for hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 63-72 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK) D:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse fér var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.



Exempel 8 Revisionsberidittelse i virdepappersfond

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

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

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s kallad matarfond sdsom nérmare
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 férvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens férvaringsinstitut. Per 2022 06 30 blev Fondens samtliga utestdende andelar inldsta av fondandelsagarna. D inga
handels-NAV beraknats darefter, redogérs nedan Fondens utveckling fram till 2022 06 30.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,50 procent

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

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: NOK 50 000

Periodens resultat

Andelsvardet per 2022 06 30, uppgick till 116,27 NOK. Nettoavkastningen for Fonden 2021 12 31 - 2022 06 30 uppgick till -9,81%
efter avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E
2013 0,38% 0,38% 0,74% -0,89% 0,80% 0,68% 2,10%
2014 0,15% 0,18% 0,60% 0,06% 0,25% 1,93% 1,42% -0,01% 1,25% -0,05% 0,24% 0,11% 6,28%
2015 0,74% 0,06% 0,98% 0,40% -0,20% -0,35% 1,02% -0,50% 0,13% 0,69% 0,51% 0,68% 4,21%
2016 -0,88% -0,41% 1,40% 0,11% 0,72% 0,31% 0,11% -0,06% 0,66% 0,95% 0,49% 0,33% 3,74%
2017 0,95% 0,16% 0,84% 0,14% -0,19% 0,47% 0,67% -0,67% 1,05% 0,11% -0,89% 0,80% 3,47%
2018 0,85% -0,16% -0,20% 0,52% -0,77% 0,04% 1,06% -1,05% 1,24% 0,24% -1,30% -1,30% -0,86%

=

2019 0,93% 0,00% 0,13% 0,64% 0,29% 0,94% 0,50%  -0,76%  0,46% 0,35% -0,13% 0,68% 4,09%
2020 1,25% -017%  -0,41% 1,86% 1,40% 0,24% 0,76% 0,93% -0,79%  -0,85% 1,46% 0,43% 6,22%
2021 1,44% -2.35%  2,57% 0,10% -0,50% -1,32% -0,35% -0,08%  0,48% -5,83% 2,09% 0,88% -3,10%

2022 0,24% -1,06%  -4,40% 1,05% -2,68%  -3,28% -9,81%

Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn NOK E 100727N0 Index OSEAX Index

Jan 0,24% -1,00% -2,37%
-1.06% -0.09% 3,65%
-4,40% -2.47% 7.24%

Apr 1,05% -0,19% -1,85%
-2.68% 0,29% 5.75%

Jun -3,28% -1,48% -8,93%
1,53% 6.11%
-2.88% 0.79%
1.10% -11.18%
-1.05% 6,95%

Nov 1,81% 3,08%
0,41% -2.99%
-9.81% -4,05% 4,21%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs mals&ttningen ar att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &r Fondens férvaltning frikopplad fran jdmférelseindex. Som en foljd &r sa kallat aktiv risk (engelska: tracking
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error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (mé&tt genom 100727N0 Index) och traditionella aktieplaceringar (m&tt genom OSEAX Index].

Summerande statistik

1,05% 0,29% 7.24%
-4,40% -2.47% -8.93%

Genomsnittlig manadsavkastning -1,64% -0,82% 0,58%
Antal pos manader 2 1 3
Antal negativa manader 4 5 3

Antal ménader (totalt) 6 b b
Andel positiva ader (%) 33% 16,67% 50,00%

0,20 0,18
2,95% 15,54%
2.71% 13.73%
0,29% 7.24%
-2.47% -8.93%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens forenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 manader, samt fondens start 1 juli 2013 [102
manader), omréknat till Srstakt.

Finansiell hidvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvédnder i Mottagarfonden sig av bade sa kallad. blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke dnskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat péverkar Mottagarfondens havstdng. Hivstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av h&dvstang utifran bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Eftersom Fonden &r denominerad i NOK, till skillnad fr&n Mottagarfonden som &r denominerad i SEK, gdrs placeringar i
derivatinstrument for att valutasdkra Fonden, vilket paverkar finansiell havstdng. Under perioden har hdvstdngen i Fonden matt
med bruttometoden varierat mellan 183 och 201 procent, och 193 procent i genomsnitt av fondformogenheten. Matt med
atagandemetoden, har hdvstangen varierat mellan 81 och 98 och 91 procent i genomsnitt.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under &ret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pé ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid utgéngen av aret uppgick fondférmsgenheten till NOK 0 miljoner. Under aret var nettoinflodet NOK 0 och nettoutflodet NOK
20,1 miljoner. Hartill kommer arets resultat pd NOK -1 miljon.

Fondférmégenhetsutveckling NOK E

Fondférmdgenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 750 000 7500 0 16 396 766 396 7 500
31.12.2014 766 396 0 0 47 406 813 803 7 500
31.12.2015 813 803 520000 0 43 070 1376873 12176
31.12.2016 1376873 3509 461 175598 151 981 4862718 41 454
31.12.2017 4862718 5339625 1375075 242 924 9070192 74728
31.12.2018 9070192 750 529 752 591 -78 036 8 990 092 74709
31.12.2019 8 990 092 0 2025690 330 991 7295393 58 250
31.12.2020 7295393 10 020 229 43 369 626 470 17 898 722 134 512
31.12.2021 17 898 722 8533 801 4273976 -974.308 21184 240 164 350
31.12.2022 21184 240 0 20 158 989 -1025 251 0 0
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Utdelning
Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.
Eftersom Fonden ar denominerad i NOK och Mottagarfonden ar denominerad i SEK, valutasakras Fonden genom valutaterminer.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r néra identisk med mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberéttelsen for Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.

Fondbestdmmelser

Inga forandringar har skett i fondbestdmmelserna under aret.

Vésentliga hdndelser under perioden

Per 2022 06 30 blev Fondens samtliga utestdende andelar inlosta av fondandelsigarna. Inga handels-NAV har berdknats darefter.
Vasentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga hdndelser har intréffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for helaret uppgick till 1,50 procent berdknat pa de fasta arvoden som belastat Fonden i forhallande till arets
genomsnittliga fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat NOK 10 000 fran arets borjan, skulle vardet vid utgangen av aret vara NOK 9 019. Erlagda kostnader under
perioden ar dd NOK 150, férdelat pd NOK 150 i fast arvode och NOK 0 i rérligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat fonden under perioden ar ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till NOK 12 201 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till NOK 82. Transaktionskostnader inklusive erséattning till forvaringsinstitut i procent av
omsattning senaste 12 manaderna: 0,00%.

Ovrigt

Sa lange fonden saknar fondférmdgenhet berdknas inte ndgra handels-NAV.
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Resultatrakning

Resultatrdakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Not 31.12.2022 31.12.2021
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar 1 -1 587 525 -1966 302
Ranteintakter 117 -
Valutakursvinster och -forluster netto 666 651 1426921
Ovriga intakter 2 1 -
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING -920 756 -5639 380
Kostnader
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -89 884 -434 137
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -12 201 -426
Rantekostnader -2 329 -365
Ovriga kostnader 3 -82 -
SUMMA KOSTNADER -104 495 -434 928
ARETS RESULTAT -1 025 251 -974 308
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Not 31.12.2022 31.12.2021
Tillgdngar
Fondandelar - 20718 100
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde - -
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde - 20718 100
Bankmedel och o6vriga likvida medel - 517 485
SUMMA TILLGANGAR - 21 235 585
Skulder
OTC-derivainstrument med negativt marknadsvarde - 24 826
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvéarde - 24 826
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4 - 26519
SUMMA SKULDER - 51 345
FONDFORMOGENHET - 21 184 240
Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA INGA
Ansvarsforbindelser INGA INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

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

NOT 2 - OVRIGA INTAKTER

Oresavrundning
Summa dvriga intdkter

NOT 3 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Summa dvriga kostnader

NOT 3 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader

31.12.2022
20 149
-1696 390
88 717
-1 587525

31.12.2022
1
1

31.12.2022
-82
-82

31.12.2022

31.12.2021
125147
-109 623
-1981 826
-1 966 302

31.12.2021

31.12.2021

31.12.2021
-26 519
-26 519

78



Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Fondandelar Volym Markn.vdarde % av portf.
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 0 0 0,00%
SUMMA FONDANDELAR 0 0,00%
FONDFORMOGENHET 0 0,00%
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK E

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot Adjungerad Styrelseledamot

Investor Ombudsman

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av elektronisk underskrift

Ernst & Young

Carl Rudin
Auktoriserad revisor

80



EY

Building a better
worxking worid

Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) E, org.nr 515602-6360

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) E foér ar 2022 med
undantag for hallbarhetsinformationen pd sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 73-82 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK) E:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.



EY

Building a better
working world

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signatur

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO

USD G

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s kallad matarfond sdsom n&rmare
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 férvaltas av Nordkinn Asset Management AB, dar SEB agerar
som Fondens forvaringsinstitut.

Avgifter och teckning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen
Minsta investering: USD 100 000

Periodens resultat

Andelsvérdet per utgdngen aret uppgick till 118,42 USD. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for heldret till -4,21% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G
2015 0,79% 0,41% -0,21% -0,48% 0,94% -0,58% 0,06% 0,70% 0,44% 0,65% 2,74%
ANk -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%
201 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%
20 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%
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%
20 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%
20 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%
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Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn USD G LGTRTRUU Index M1WD Index

“

0,23% -1,88% -4,91%

-1,10% -0,91% -2,58%

-4, 46% -3.55% 2,17%
Apr 1,14% -5,84% -8,00%
-2.34% -0.01% 0,12%
-3.34% -3.52% -8.43%
0,81% 1,86% 6,98%

0,94% -4,26% -3,68%
0,50% -5.23% -9.57%
0,09% -0.69% 6,03%
1,66% 4,79% 7.76%
Dec 1,80% 0,71% -3,94%
-4.21% -17.47% -18.36%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs mals&ttningen ar att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamférelseindex. Som en f6ljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
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traditionella obligationsplaceringar (mé&tt genom LGTRTRUU Index) och traditionella aktieplaceringar (mé&tt genom MTWD World
Index).

Summerande statistik

1.80% 4,79% 7.76%
4,46% -5.84% -9.57%

Genomsnittlig manadsavkastning -0,35 -1,54% -1,50%
Antal pos manader 8 3 5
Antal negativa manader 4 9 8

Antal ménader (totalt) 12 12 12
Andel positiva ader (%) 67% 25% 42%

0,14 0,21
-3,38% -11.46% -1.61%
1.29% -2.24% 5,80%
7.40% 8,33% 16,85%
4,56% 6,59% 15,54%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens forenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 mars 2015
(82 manader), omréknat till drstakt.

Finansiell hidvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade s& kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bdde aterkopsavtal (repor)
och derivat pdverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. | berdkning av h&dvstang utifrdn bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berékning av havstang enligt d&tagandemetoden exkluderas istallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Eftersom Fonden ar denominerad i USD, till skillnad fran Mottagarfonden som ar denominerad i SEK, gdrs placeringar i
derivatinstrument for att valutasdkra Fonden, vilket paverkar finansiell hdvstdng. Under perioden har hdvstdngen i Fonden matt
med bruttometoden varierat mellan 191 och 203 procent, och 197 procent i genomsnitt av fondformogenheten. Matt med
atagandemetoden, har hdvstangen varierat mellan 94 och 102, och 96 procent i genomsnitt.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under &ret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna fér detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
manadsresultat.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid utgéngen av aret uppgick fondformagenheten till USD 7,4 miljoner. Under aret var nettoinflédet USD 449 899 och nettoutflédet
USD 748 899. Hartill kommer 8rets resultat p& USD -332 799.

Fondférmégenhetsutveckling USD G

Fondférmdgenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingaende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2015 0 4503 965 0 108 717 4612 682 44 896
31.12.2016 4612 682 1506 975 0 202 804 6322 462 59 469
31.12.2017 6322 462 673 804 0 304 993 7 301 259 65628
31.12.2018 7301 259 7 607 590 380 68176 6786 662 60 463
31.12.2019 6786 662 27 754 33 551 358 912 7139778 60415
31.12.2020 7139778 88 236 36 148 535223 7727 089 60834
31.12.2021 7727 089 536 648 0 -220895 8 042 842 65075
31.12.2022 8 042 842 449 623 748 899 -332799 7 410767 62579

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven

Rriskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs narmare pa sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.
Eftersom Fonden ar denominerad i USD och Mottagarfonden ar denominerad i SEK, valutasakras Fonden genom valutaterminer.

Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r néra identisk med mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberéttelsen for Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.

Fondbestammelser

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

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.
V3sentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga hdndelser har intréffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for helaret uppgick till 1,00 procent berdknat pa de fasta arvoden som belastat Fonden i forhallande till arets
genomsnittliga fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for heldret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat USD 10 000 fran arets borjan, skulle vardet vid utgangen av aret vara USD 9 582. Erlagda kostnader under
perioden ar d& USD 100 fordelat pa USD 100 i fast arvode och USD 0'i rérligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat Fonden under perioden ar ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till USD 1410 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till USD 56. Transaktionskostnader inklusive ersattning till forvaringsinstitut i procent av
omsattning senaste 12 manaderna: 0,00%.

Ovrigt

Per utgdngen av aret hade Fonden inte stillt ndgra sikerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet var
17,24% for helaret och utgjordes, forutom valutasékringspositioner, till 100% av narstdende transaktioner. Den har berdknats
som det l&gsta av summa kop eller summa forsaljningar i Fonden under aret i procent av genomsnittsférmégenheten och sedan
omraknad till &rstakt.
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Resultatrakning

Resultatrdkning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Not 31.12.2022 31.12.2021
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar 1 -1320 978 -897 690
Ranteintakter 3218 329
Valutakursvinster och -forluster netto 1059 906 789 035
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING -257 854 -105 361
Kostnader
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget) -72 922 -115 341
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut) -1 410 -146
Rantekostnader -557 -94
Ovriga kostnader 2 -56 -
SUMMA KOSTNADER -74 945 -115 534
ARETS RESULTAT -332799 -220 895
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Not 31.12.2022 31.12.2021
Tillgdngar
Fondandelar 7 377 469 7 963 929
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 7 377 469 7 963 929
Bankmedel och ovriga likvida medel 63 951 133919
SUMMA TILLGANGAR 7 441 420 8097 848
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 24 473 48 297
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3 6181 6709
SUMMA SKULDER 30 653 55 006
FONDFORMOGENHET 7410767 8 042 842
Poster inom linjen
Stallda sakerheter INGA INGA
Ansvarsforbindelser INGA INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/férlust fondandelar
Summa virdeférandring pé fondandelar

NOT 2 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Summa dvriga kostnader

NOT 3 - UPPLUPNA KOSNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader

31.12.2022
85612
-126 996
-1279 594
-1320 978

31.12.2022
-56
-56

31.12.2022
-6 181
-6 181
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31.12.2021
68 297
=127

-964716
-897 690

31.12.2021

31.12.2021
-6 709
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument
Valutatermin USD/SEK 230127

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

Likvidkonton med positivt marknadsvarde
Fixed Income Macro G USD
Fixed Income Macro G SEK

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Upplupna kostnader

Upplupet fast arvode USD

SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Volym

568 229

Volym

7230000

Volym
62 655

12770

Volym

-6 181

Valuta

SEK

Valuta

usb

Valuta

usD

SEK

Valuta

usb

Valutakurs

0,0960

Valutakurs

1

Valutakurs
1

0,0960

Valutakurs

1

Markn.vdrde

7377 469

7 377 469

Markn.varde

-24 473

=24 473

=24 473

Markn.védrde

62725

1226

63 951

Markn.varde

-6 181

-6 181

57 770

7 410 767

89

% av portf.
99,55%

99,55%

% av portf.
-0,33%
-0,33%

-0,33%

% av portf.
0,85%
0,02%

0,86%

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

1,58%

100,00%



Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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EY

Building a better
worxking worid

Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (USD) G, org.nr 515602-7384

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund (USD) G fér ar 2022 med
undantag for hallbarhetsinformationen pd sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 83-92 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund (USD) G:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-forvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.



EY

Building a better
working world

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR NORDKINN FIXED INCOME MACRO SEK 1

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | ("Fonden”) &r en svensk AIF specialfond och s& kallad matarfond sdsom niarmare
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 férvaltas 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. Troskelvdrdet utgors av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat “high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sd kallade tréskelrdntan under samma period. Som troskelranta tilldmpar Fonden rantan pa tremanaders
statsskuldvéxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tilldmpas en troskelrénta om noll procent.
Insattnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden ld&mnar arligen utdelning

Teckning/inlosen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 1 000 000

Periodens resultat

Andelsvérdet per utgdngen av aret uppgick till 87,98 SEK. Nettoavkastningen for Fonden uppgick for heldret till -5,99% efter
avgifter.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |
| [ Jan | Feb | Mar [ Apr | Maj | Jun | Jul | Aug | Sep | Okt [ Nov | Dec | YTD |
,829 -0,229 -0,32% ,509 -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%
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%
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%
202 0,21% -1.11% -4,59% 1,08% -2,53% -3,76% 0,57% 0,83% 0,39% -0,04% 1,53% 1,46% -5,99%

Avkastning i procent, detaljer 2022

200 0000000000000 L NordkinnSEKI [ OMRXIndex | _____OMXSGIindex
Jan 0,21% -0,96% -9,83%
1.11% -0.80% -6.73%
-4.59% -4.51% 2,53%
1,08% -2,99% -3,78%
-2.53% 1.06% -0.97%
-3,74% -1,15% -11,77%
0,57% 2,25% 12,05%
0,83% -3.39% -7.21%
0,39% -0.96% -7.35%
-0,04% 0,07% 6,50%
Nov 1,53% 2,28% 7,21%
1.46% -3.25% -2.66%
-5.99% -11.93% -22.39%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (m&tt genom OMRX Index] och traditionella aktieplaceringar [matt genom OMXSGI Index).



Summerande statistik

1,53% 2,28% 12,05%
-4,59% -4,51% 1.77%
-0,50% -1,08% -1,84%
7 4 4
5 8 8
12 12 12
Andel positiva manader (%) 58% 33% 33%
0,13 0,25
-4,58% -6,51% 4,10%
-0,37% -1,70% 11.97%
7.46% 6,04% 21,68%
5,26% 4,16% 16,10%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens forenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 januari
2018 [48 manader), omréknat till 3rstakt.

Finansiell hdvstang

Nordkinns férvaltningsteam anvander i Mottagarfonden sig av bade sa kallad blankning och derivatinstrument i syfte att
effektivisera férvaltningen, exploatera 6nskvérda risker, samt att neutralisera icke onskvarda risker. Bdde dterkopsavtal (repor)
och derivat pdverkar Mottagarfondens havstdng. Havstdng kan berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
dtagandemetoden. | berdkning av hdvstang utifrén bruttometoden summeras bruttoexponeringen for varje position, inklusive
derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. | berdkning av havstang enligt dtagandemetoden exkluderas i stallet
de derivat som syftar till att minska riskerna. For beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 104-105 i
denna arsberéttelse.

Fonden &r, med undantag for placeringar i likvida medel som behovs for forvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden.
| forvaltningen av Fonden anvands inte nagra derivat och det uppstar ddrmed inte nagon finansiell havstdng i Fonden.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa ett stort
antal investeringsteman. P& sidorna 6-8 illustreras spridningen av resultatbidragen under aret fordelat pa dessa teman. Vanligen
referera till avsnittet Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive
madnadsresultat.

Fondféormégenhetens utveckling

Vid utgéngen av aret uppgick fondférmégenheten till SEK 216 miljoner. Under aret var nettoinflodet SEK 27 miljoner och
nettoutflodet SEK 557 miljoner. Hartill kommer periodens resultat pd SEK -10 miljoner, samt utdelning pa SEK 10 miljoner.

Fondférmogenhetsutveckling SEK |

Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Vid &rets start Andelsutgivning Andelsinlésen Resultat Utdelning Vid arets slut Antal andel

31.12.2018 52 900 000 481106 872 12 093 292 -11 110 401 -3 758 304 507 044 875 5192919

31.12.2019 507 044 875 108 616 719 160 633 486 14 362 200 -9710012 459 680 296 4 667 521

31.12.2020 459 680 296 187 295 763 46 234 631 31134011 -14 578 089 617 297 349 6 068332

31.12.2021 617 297 349 331600 673 87 996 069 -27 546 429 -20 869 476 812 486 048 8 504 768

31.12.2022 812 486 048 26 595 358 557 225 997 -56 247 986 -9 703776 215903 646 2 453 980
Utdelning

Fonden lamnade i juni manad en utdelning om 1,83 kronor (2021: 3,11 kronor) per andel.

Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Fonden harrors till innehavet i Mottagarfonden, vilka beskrivs ndrmare pa sidorna 11-13 och 14 i denna arsberattelse.
Value-at-Risk

Da VaR for Fonden &r néra identisk med mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberéattelsen fér Mottagarfonden pa
sidorna 106-107.
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Fondbestammelser

Inga férandringar har skett i fondbestdammelserna under aret.
Vésentliga hdndelser under perioden

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

Inga vasentliga handelser har intréffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Arlig avgift for heldret uppgick till 1,00 procent berdknat pd de fasta arvoden som belastat fonden i férhallande till arets
genomsnittliga fondférmogenhet. Motsvarande prestationsbaserade avgift for helaret uppgick till 0,00 procent. Annat uttryckt,
om man placerat SEK 10 000 frén &rets bérjan, skulle vardet vid utgdngen av aret vara SEK 9 403. Erlagda kostnader under
perioden ar da SEK 100, fordelat pd SEK 100 i fast arvode och SEK 0 i rorligt arvode.

Ovriga kostnader som belastat fonden under perioden &r ersattning till forvaringsinstitutet som uppgick till SEK 39 485 samt
transaktionskostnader vilka uppgick till SEK 3. Transaktionskostnader i procent av omséttning senaste 12 manaderna: 0,00%.

Ovrigt
Per utgéngen av aret hade Fonden inte stallt ndgra sékerheter eller ansvarsforbindelser. Fondens omsattningshastighet var

0,00% for heldret och utgjordes till 100% av narstdendetranaktioner. Den har berdknats som det lagsta av summa kap eller
summa férsaljningar under aret i procent av genomsnittsformdégenheten och sedan omraknad till arstakt.
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Resultatrakning

Resultatrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa fondandelar

Ranteintakter

Ovriga intakter

SUMMA INTAKTER OCH VARDEFGRANDRING

Kostnader

Férvaltningskostnader (ersattning till forvaltningsbolaget)
Férvaltningskostnader (ersattning till forvaringsinstitut)
Rantekostnader

Ovriga kostnader

SUMMA KOSTNADER

ARETS RESULTAT

Not

31.12.2022

-51760 872
5109

-51 755 762

-4 448 229
-39 485
-4507

-3

-4 492 224

-56 247 986

31.12.2021

-17 065 676

-17 065 676

-10416 496
-52095
-12118

-44

-27 546 429

-27 546 429
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |
Not

Tillgdngar

Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Bankmedel och 6vriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET
Poster inom linjen

Stallda sakerheter
Ansvarsforbindelser

31.12.2022

215129 561
215 129 561

953 737
216 083 298

-179 652

-179 652

215903 646

INGA
INGA

31.12.2021
809 090 435
809 090 435

4086 351
813 176 786

-690 738

-690 738

812 486 048

INGA
INGA
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

Realisationsvinster fondandelar

Realisationsforluster fondandelar

Orealiserad vinst/forlust overlatbara vardepapper
Summa vérdeforandring pa 6verldtbara virdepapper

NOT 2 - OVRIGA INTAKTER

Oresavrundning
Summa dvriga intdkter

NOT 3 - OVRIGA KOSTNADER

Bankavgifter
Oresavrundning
Summa dvriga kostnader

NOT 4 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

31.12.2022

464 705
-16 761053
-35 464 524
-51760 872

31.12.2022

31.12.2022

31.12.2022
-179 652
-179 652

31.12.2021

3 624358
-20 690 034
-17 065 676

31.12.2021

31.12.2021
-43

-1

-44

31.12.2021
-690 738
-690 738
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Fondandelar Volym Valuta
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 1590 960 SEK
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym Valuta
Fixed Income Macro | SEK 1658 268 SEK
SUMMA LIKVIDKONTON

Upplupna kostnader Volym Valuta
Upplupet fast arvode -179 652 SEK

SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER
BVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valutakurs Markn.varde
1 215129 561
215129 561

215129 561

Valutakurs Markn.varde
1 953 737

953 737

Valutakurs Markn.varde
1 -179 652

-179 652

774 085

215903 646

99

% av portf.
99,64%
99,64%

99,64%

% av portf.
0,44%

0,44%

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

0,36%

100,00%
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Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dag som framgar av elektronisk underskrift

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor

Tor Bechmann Emma lhre

Styrelseledamot 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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EY

Building a better
worxking worid

Revisionsberattelse

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund I, org.nr 515602-9430

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund | fér ar 2022 undantag for
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 93-102 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund I:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk instdllning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse fér var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.
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Building a better
working world

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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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 rénte- och
valutamarknaderna med en malsattning att skapa virde at andelségarna och att uppvisa en stabil riskjusterad avkastning

o

oberoende av kursutvecklingen pa aktie- och rantemarknaden. Mottagarfonden startades den 1:a juli 2013. Mottagarfonden

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning
Teckning/inlosen av andelar: Manatligen
Minsta investering: Endast de matarfonder som finns angivna pa sidan 4 har rétt att teckna andelar i Mottagarfonden.

Periodens resultat

Andelsvérdet per utgdngen av aret uppgick till 135,22 SEK. Nettoavkastningen fér Mottagarfonden uppgick for helaret till -5,06%.
Inga avgifter belastas Mottagarfonden.

Avkastning samt relativ avkastning

Nordkinn Fixed Income Macro Fund MASTER
2013 0,54% 0,53% 0,92% -0,69% 0,87% 0,74% 2,94%
2014 0,16% 0,34% 0,82% 0,21% 0,43% 2,27% 1,82% 0,25% 1,54% -0,23% 0,05% -0,04% 7,85%
2015 1,15% 0,39% 1,15% 0,55% -0,18% -0,45% 1,04% -0,57% 0,09% 0,78% 0,62% 0,72% 5,41%
2016 -0,84% -0,36% 1,27% -0,19% 0,87% 0,42% 0,14% -0,07% 0,93% 1,35% 0,65% 0,35% 4,61%
2017 1,27% 0,27% 1,01% 0,18% -0,16% 0,49% 0,81% -0,60% 1.11% 0,12% -0,85% 0,80% 4,50%
2018 1,12% -0,12% -0,23% 0,59% -0,81% 0,05% 1,20% -1,08% 1,.37% 0,31% -1,30% -1,.31% -0,27%
20 0,97% 0,08% 0,12% 0,70% 0,28% 0,97% 0,53% -0,84% 0,50% 0,18% -0,13% 0,61% 4,04%
20 1,53% -0,15% -0,31% 2,24% 2,01% 0,44% 1,10% 1,32% -0,67% -0,66% 1,56% 0,49% 9,18%
2021 1,98% -2,29% 2,77% 0,23% -0,40% -1,21% -0,19% -0,01% 0,59% -6,06% 2,42% 0,78% -1,70%
2022 0,29% -1,02% -4,54% 1.17% -2,45% -3,67% 0,66% 0,91% 0,47% 0,05% 1,63% 1,55% -5,06%

o= =
o |~

Avkastning i procent, detaljer 2022

Nordkinn Master OMRX Index OMXSGI Index

Jan 0,29% -0,96% -9,83%
-1.02% -0.80% -6.73%

Mar ~4,54% -4,51% 2,53%
117% -2.99% -3.78%
-2.45% 1.06% -0.97%

Jun -3,67% -1,15% -11,77%
0,66% 2,25% 12,05%
0,91% -3.39% -7.21%
0,47% -0.96% -7.35%
0,05% 0,07% 6,50%

Nov 1,63% 2,28% 7,21%
1,55% -3.25% -2,68%
-5.06% -11.93% -22.39%

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar sa kallad aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att visa hur val malsattningen natts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig fran
traditionella obligationsplaceringar (m&tt genom OMRX Index] och traditionella aktieplaceringar [matt genom OMXSGI Index).
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Summerande statistik

1,63% 2,28% 12,05%
-4,54% -4,51% 1.77%
-0.41% -1,08% -1,84%
Antal pos nader 8 4 4
4 8 8
Antal méanader (totalt) 12 12 12
Andel positiva manader (%) 67% 33% 33%

0,08 0.25
-3,35% -6.51% 4,10%
1.14% -1.70% 11.97%
7.56% 6,04% 21,68%
4,25% 4,16% 16,10%

“Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens frenings rekommendationer som standardawvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan fondens start 1 juli 2013
(114 manader], omraknat till drstakt.

Finansiell hdvstang

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
onskvérda risker samt att neutralisera icke 6nskvdrda risker. Badde derivat och dterkdpsavtal (repor) skapar h&vstang i
Mottagarfonden. Repor skapas genom avtal om férsaljning av ett virdepapper samt aterkdp av samma vardepapper inom en viss
tid till dverenskommet pris. Omvand repa skapas genom avtal om kop i kombination med framtida forsaljning inom viss tid till
dverenskommet pris.

H&vstang kan bade 6ka och minska risken i portféljen. Till exempel kan, forenklat beskrivet, ett kop av en statsobligation (l&ng
position) samt en forséljning av en statsobligation med en annan 6ptid (kort position/blankning), en sa kallad kurvposition, ha
lagre kanslighet eller risk mot forandringar i marknadsréntan jamfort med endast en av de tva positionerna isolerat, trots att
havstangen i detta exempel 6kar jamfért med att ha endast en av de tva positionerna.

Enligt AIFM Direktivet skall den finansiella hdvstangen, vilken inkluderar dels derivat, dels l&n av vardepapper, berdknas. Detta
skall goras enligt tvd berdkningsmetoder; bruttometoden samt &tagandemetoden. Bruttometoden summerar
bruttoexponeringen for varje position medan atagandemetoden summerar alla bruttoexponeringar efter att hinsyn tagits till
risksakring via nettning. ,&tagandemetoden, men inte bruttometoden, tar hansyn till de riskbegransningar som dstadkoms genom
att summera alla bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till nettning och hedgingpositioner (risksakring). Bruttometoden
summerar bruttoexponeringen for varje position. Ingen av metoderna tar hansyn till loptider i de underliggande innehaven.

Tabellen nedan redovisar Mottagarfondens finansiella hdvstang beréknad utifrdn de bdda metoderna och AIFM-férordningens
krav. Havstangen uttrycks som procent av fondférmégenheten.

Finansiell hdvstang enligt AIFM forordningen
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Finansiell hdvstdng, 10-arsmetoden

Ett alternativ till ovan &r att mata fondens finansiella havstdng med omrakning av alla underliggande instrument, genom att
durationsjustera de nominella beloppen, till en rénterisk som motsvarar en 10-arig obligation, den sa kallade 10-drsmetoden.
Denna metod gor det enklare att jamféra hivstangen mot rantemarknaden, samt att berdkna de férvantade svangningarna i
fondens resultat.

Tabellen nedan redovisar hur nivan pa Mottagarfondens finansiella havstang, berdknad utifran 10-arsmetoden, rért sig under
aret. Havstangen uttrycks som procent av fondférmégenheten.

Havstang, 10-arsmetoden Belaningsgrad

H&vstang 2022-12-31 235%
Max havstang under 2022 699%
Min hdvstang under 2022 95%
Genomsnittlig hdvstang 2022 360%

Vérdepappersfinansiering

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

Uppgifter om vardepappersfinansiering vid 2022-12-31

Marknadsvarde, tkr Andel av fondformdgenheten, %

Repa - 1988654 -41,16
Omvand repa 1527 493 31,61

Uppgift om sdkerheter for vardepappersfinansiering

Vid halvarsskiftet hade Mottagarfondens stallt (negativt véarde) likvida medel for sikerheter for samtliga repopositioner hos
respektive motpart. Dessa kontanta medel omfattade SEK enligt nedanstaende.

Marknadsvarde, tkr

EB -31926 SEK
Danske Bank -236 996 SEK
DnB Bank -192 238 SEK

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under aret

Den totala avkastningen under aret i fonden var ett resultat som fordelade sig pa ett stort antal investeringsteman. P& sidorna 6-
8 illustreras spridningen av resultatbidragen under 3aret fordelat pd dessa teman. Vanligen referera till avsnittet
Marknadskommentar samt manadsrapporterna for detaljerad beskrivning av fondens ars- respektive manadsresultat.
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Fondférmogenhetens utveckling

Vid utgdngen av aret uppgick Mottagarfondens fondformaogenhet till SEK 4 763 miljoner. Under aret var nettoinflodet SEK 48
miljoner och nettoutflédet SEK 5 806 miljoner. Hartill kommer &rets resultat pd SEK -695 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling Master

Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestadende andelar (antal)

Vid arets start Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Vid arets slut Antal andelar
31.12.2013 323 927 245 351 000 000 5155 000 13 795 390 683 567 635 6 640514
31.12.2014 683 567 635 883 196 635 47 230 049 74076 024 1593610 246 14 354 154
31.12.2015 1593610 246 2 436 745000 0 142 330 451 4172 685 696 35655084
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 10198500 801 79 718 970
31.12.2018 10 198 500 801 1605 650 000 589 900 000 -41266980 11172983820 87 587 554
31.12.2019 11172 983 820 915 700 000 781 480 000 455819848 11763023 669 88 624774
31.12.2020 11763023 669 1124100 000 1435900 000 1017966 469 12 469 190 138 86 029 533
31.12.2021 12 469 190 138 1269 900 000 2263200000 -260 638201 11215251937 78 750 084
31.12.2022 11215323 649 47800 000 5805 636 528 -694 787176 4762 699 945 35221802

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.

Vésentliga risker férknippade med innehaven

Mottagarfonden var per balansdagen exponerad mot ett antal typer av risker. Dessa beskrivs ingdende pa sidorna 11-13 och sida
14 i denna arsberattelse.

Value-at-Risk

Mottagarfonden hade per 31:a december 2022 en Value-at-Risk (VaR] pa 1,77 procent (1 manad, 99% konfidensintervall) av
fondférmégenheten. Under 2022 pdvisade mottagarfondens VaR féljande profil:

VaR av NAY
7%

6%

4%
3%
2%
1%

0%
01.01.2022 01.03.2022 01.05.2022 01.07.2022 01.09.2022 01.11.2022
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[VaR | Min] Genomsnitt | Max | _Per31.12
EE 0,04% 1,78% 3.84% 0,63%
E 0,53% 2,80% 6,09% 2,39%
E 1,53% 2,86% 6,15% 2,17%
B 1,86% 2,39% 3.81% 2,24%
Er 1,97% 2,82% 417% 3,08%
E 1,64% 2,83% 3.97% 3.16%
Ex 1,88% 2,53% 4,00% 3.43%
E 2,47% 3,49% 5,57% 4,24%
EI 2,03% 3.21% 5,43% 3.95%
EZ 1,03% 2,89% 6,13% 1,77%

0,26% 0,38%
1,23% 1.77%

'Data galler for Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund per 31.12.2022

Vanligen referera till sida 11 fér narmare information kring hur VaR beraknas.
Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestammelserna under aret.

Vésentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Visentliga héndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

For organisatoriska forandringar, se sidorna 4-5.

Kostnader

Inga arvoden belastar fonden. Kostnader som belastat fonden under perioden ar transaktionskostnader vilka uppgick till
12 621 090 kronor samt avgifter till forvaringsinstitutet som uppgick till 8 074 094 kronor. Transaktionskostnader i procent av
omsattning senaste 12 manaderna: 0,00%.

Ovrigt

Vid utgdngen av aret hade Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund stallt sékerheter for OTC-instrument motsvarande SEK
683 miljoner kronor och hade mottagna sakerheter motsvarande SEK 13 miljoner kronor. Fondens omsattningshastighet var
864% under aret och har berdknats som det lagsta av summa kop eller summa férsaljningar i fonden under aret i procent av
genomsnittsférmaégenheten och sedan omréknad till drstakt. Repor har inte inkluderats i omsé&ttningshastigheten da detta skulle
bli missvisande eftersom repor endast finansierar kopta eller sélda positioner som redan riaknas med i omsattningshastigheten.
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Resultatrakning

Resultatrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Intdkter och vardeférandring

Vardeférandring pa overldtbara vardepapper
Vardeférandring pd OTC-derivatinstrument
Vardeférandringar pé évriga derivatinstrument
Ranteintakter

Valutakursvinster och -forluster netto

Ovriga intakter

SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING

Kostnader

Ersattning till forvaringsinstitut
Rantekostnader

Ovriga kostnader

SUMMA KOSTNADER

ARETS RESULTAT

Not

N oo N -

~

31.12.2022

-1 033328 375
-365725 419
-522 354137
4987 895870
77 424 475
21061

3143 933 475

-8 074 094
-3818 025 467
-12621090

-3 838 720 651

-694 787 176

31.12.2021

520 479 637
-1878372
153 085 223
4970 246 816
-37 649 244
1299

5 604 285 359

-10 645 468
-5832 212759
-22 065333
-5 864 923 560

-260 638 201
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Balansrakning

Balansrakning - Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper

Penningmarknadsinstrument

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Bankmedel och 6vriga likvida medel

Ovriga tillgdngar

SUMMA TILLGANGAR

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvirde
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Ovriga skulder

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen

Mottagna sékerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondférmogenheten

Bankmedel

Procent av fondférmogenheten

Mottagna sakerheter for ovriga derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondférmogenheten

Bankmedel

Procent av fondférmogenheten

Stallda sékerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondférmogenheten

Bankmedel

Procent av fondférmogenheten

Stallda sékerheter for ovriga derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondférmogenheten

Bankmedel

Procent av fondférmogenheten

1533 MSEK motsvarar faktiska skulder och férbindelser.

Not

31.12.2022

5980 489 225
1723816527
77 716 356

13 146 045
7795 168 153
640 559 875
3996 886

8 439 724 913

94811362
11606 412
3498 885 447
3 605 303 222
10 000

71711 746
3677 024 968
4762 699 945

31.12.2022

16 041 841
0,33%

13 146 031
0,27%

621 650 000
12,87%
61470128
1,.27%

293 976 000
6,08%
55747702
1,15%

31.12.2021

24953 689 017
18 465 953 275
662894135
121188 914

44 203 725 342
362582 740
2341916

44 568 649 997

483 682 471
67701106
32785590012
33336 973 589
87110

16 337 361
33353398 060
11 215 251 937

31.12.2021

273 639 844
2,37%

119 424 157
1,03%

667194 278
5,77%
108 468 307
0,94%

616 762 000
5,34%
144134 262
1,25%
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Noter

NOT 1 - VARDEFORANDRING PA OVERLATBARA VARDEPAPPER

Realisationsvinster fondandelar
Realisationsforluster fondandelar
Orealiserad vinst/férlust fondandelar
Summa virdeférandring pé fondandelar

NOT 2 - VARDEFORANDRING PA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument
Realisationsforluster OTC-derivatinstrument
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument
Summa virdeférandring p& OTC-derivatinstrument

NOT 3 - VARDEFORANDRINGAR PA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

Realisationsvinster ovriga derivatinstrument
Realisationsforluster dvriga derivatinstrument
Orealiserad vinst/férlust 6vriga derivatinstrument
Summa virdeférandring pé évriga derivatinstrument

NOT 4 - RANTEINTAKTER

Vardeforandring penningmarknadsinstrument och repor
Ovriga rénteintakter
Summa ranteintakter

NOT 5 - OVRIGA INTAKTER

Ovrigt
Oresavrundningar
Summa dvriga intdkter

NOT 6 - RANTEKOSTNADER

Vardeforandring penningmarknadsinstrument och repor
Ovriga réntekostnader
Summa réntekostnader

NOT 7 - OVRIGA KOSTNADER

Ovrigt
Transaktionskostnader
Oresavrundningar
Summa dvriga kostnader

31.12.2022
1290200 112
-2 343 937 871
20 409 384
-1033 328 375

31.12.2022
138 772 992
-372329 674
-132 168 736
-365 725 419

31.12.2022

6 472 908 404
-6 948 560 563
-46 701 977
-522 354 137

31.12.2022
825369 570
4162526 299
4 987 895 870

31.12.2022
20 999

62

21061

31.12.2022
-807 975 611
-3 010 049 856
-3818 025 467

31.12.2022
-4589

-12 616 401
-101

-12 621 090

31.12.2021
1495090 973
=771 371 114
-203 240 222
520 479 637

31.12.2021
619 592 947
-622 729 578
1258 260
-1878 372

31.12.2021
1912 547 045
-1802 081 972
42 620150
163 085 223

31.12.2021
1338439773
3631807 043
4970 246 816

31.12.2021
1204

94

1299

31.12.2021
-1 543 041 753
-4.289 171 005
-5 832 212 759

31.12.2021
-22 065 259

-74
-22 065 333



NOT 8 - OVRIGA TILLGANGAR

Likvidfordringar
Upplupna rantor
Summa dvriga tillgdngar

NOT 9 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupen ersattning till forvaringsinstitut
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

NOT 10 - OVRIGA SKULDER

Likvidskulder
Summa dvriga skulder

31.12.2022
3980 404
16 482
3996 886

31.12.2022
-10 000
-10 000

31.12.2022
=71 711746
-71711 746

31.12.2021
738 445
1603 471
2341916

31.12.2021
-87110
-87 110

31.12.2021
-16 337 361
-16 337 361
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Fondformogenhet (Innehav) per 31 december 2022

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Overl&tbara vardepapper Volym Kategori Valuta  Valutakurs Markn.varde % av portf.

Corem FRN 230227 145 000 000 1 SEK 1 145 040 890 3,05%
Danske Hypotek 1.0% 2023-12-20 800 000 000 1 SEK 1 783 872 889 16,46%
Dios Fast 230915 FRN 150 000 000 1 SEK 1 146 994 442 3,09%
Fastighetspartner FRN 230524 190 000 000 1 SEK 1 190 617 500 4,00%
Heimstaden FRN 230531 200 000 000 1 SEK 1 199 197 422 4,18%
Klarna Bank FRN 230628 140 000 000 1 SEK 1 138 065 317 2,90%
Klévern FRN 230605 140 000 000 1 SEK 1 139 716 286 2,93%
Klovern FRN 230904 160 000 000 1 SEK 1 154 963 711 3,25%
Kommuninvest i Sverige AB 250512 1,00% 550 000 000 1 SEK 1 523 664 167 11,00%
Kungsleden FRN 230307 76 000 000 1 SEK 1 76 055 955 1,60%
LIFCO FRN 230906 66000 000 1 SEK 1 65937 315 1,38%
Norsk Statsobligation 484 400 000 000 1 NOK 1,061 393 864 594 8,27%
NP3 FRN 230313 100 000 000 1 SEK 1 100 129 400 2,10%
NP3 FRN 240105 55000 000 1 SEK 1 53 591588 1,13%
SEB 576 1 % 2023-12-20 1000 000 000 1 SEK 1 979 921111 20,57%
Sv Real Statsobligation 3109 700 000 000 1 SEK 1 889 890 907 18,68%
Sv Real Statsobligation 3112 200 000 000 1 SEK 1 247 596 326 5,20%
Sv Real Statsobligation 3114 400 000 000 1 SEK 1 454132 410 9,54%
Svensk Fastighetsfin. AB FRN 230203 100 000 000 1 SEK 1 100 249 683 2,10%
Svensk Fastighetsfin. AB FRN 230901 48 000 000 1 SEK 1 47391812 1,00%
Svenska Handelsfastigheter FRN 230504 150 000 000 1 SEK 1 149 595 500 3,14%

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 5980 489 225 125,57%
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Penningmarknadsinstrument
Samhallsbygg.bolaget i Norden AB 230331
Samhallsbygg.bolaget i Norden AB 230630
Repa in SE 1058 230112

Repa in SE 1058 230112

Repa in SE 1059 230112

Repa in SHYB 1588 230112

SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT

OTC-derivatinstrument

Valutatermin USD/SEK 230131 SEB
Valutatermin NOK/SEK 230131 Danske Bank
Valutatermin AUD/NZD 230117 SEB
Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 251220 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250512 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 241220 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 240315 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 240315 Pay Fix Rec Float
OIS 251125 Pay Fix Rec SOFR

OIS 241124 Rec Fix Pay SOFR

OIS 230621 Pay Fix Rec NOWA

NOK FRA Mar 23 OTC

Inflation ZC Swap 271015 Pay Fix Rec IL
Inflation ZC Swap 241115 Pay Fix Rec IL
Inflation ZC Swap 231115 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 231115 Rec Fix Pay IL

EURSEK Jan-23 Put 10,8

Volym
100 000 000
100 000 000
511 817 500
286 617 800
230 709 048

497 226 667

Volym
-8 000 000
-135 000 000
10 000 000
150 000 000
150 000 000
150 000 000
-690 000 000
1 440 000 000
-1 310 000 000
550 000 000
2 575 000 000
1250 000 000
155 000 000
155 000 000
334 000 000
-160 500 000
5000 000 000
5000 000 000
-27 000 000
-125 000 000
75 000 000
125 000 000

50 000 000

Kategori

1

1

Kategori

1

1

Valuta

SEK

SEK

SEK

SEK

SEK

SEK

Valuta

usSD

NOK

AUD

SEK

SEK

SEK

SEK

NOK

NOK

SEK

NOK

SEK

EUR

EUR

usSb

usSD

NOK

NOK

EUR

EUR

EUR

EUR

SEK

Valutakurs

1

Valutakurs

10,41495
1,061
7,1001
1
1
1
1
1,061

1,061

1,061
1

11,1552
11,1552
10,41495
10,41495

1,061

1,061
11,1552
11,1552
11,1552
11,1552

1

Markn.varde

98 905 283

97 418 201

512175772

286 818 432

230 874 389

497 624 448

1723816527

Markn.varde

236 403

98 511

953 336

7 189 381

6912 271

80 427

205791

9 026 607

7 428 268

10 580 339

4015 238

1921623

8919 415

8 087 242

202 518

590 295

1790 880

481707

3632 025

1504 989

1924 931

1257 063

305 097
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2,08%
2,05%
10,75%
6,02%
4,85%
10,45%

36,19%

% av portf.

0,01%
0,00%
0,02%
0,15%
0,15%
0,00%
0,00%
0,19%
0,16%
0,22%
0,08%
0,04%
0,19%
0,17%
0,00%
0,01%
0,04%
0,01%
0,08%
0,03%
0,04%
0,03%

0,01%



Currencyswap 230920 Pay Float Receive
Float

Currencyswap 230621 Pay Float Receive
Float

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument
Euro-Bund Future Mar-23
SOFR 3-mth Future Sep 23
US long Bond Mar 23

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Overldtbara virdepapper
Stadshypotek 1588

Sv Statsobligation 1058
Sv Statsobligation 1059

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER

Penningmarknadsinstrument
Repa ut NO 484 230120
Repa ut NO 484 230120
Repa ut SE 3109 230112
Repa ut SE 3109 230112
Repa ut SE 3109 230112
Repa ut SE 3112 230112

Repa ut SE 3114 230112

SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT

OTC- derivatinstrument

Valutatermin EUR/SEK 230131 SEB
Valutatermin EUR/NOK 230117 SEB
Straddle CapFloor Danske 3,5 FRA JUN23
SEK FRA Dec23 OTC

Ranteswap 331220 Rec Fix Pay Float

-1 200 000 000

-1 200 000 000

Volym

-1 400

-250

Volym
-500 000 000
-780 000 000

-240 000 000

Volym
-181 004 844
-185 173 658
-63 886 777
-189 634 500
-632 115 000
-247 618 800

-465 252 925

Volym
-9 000 000
-10 000 000
-10 000 000 000
-5 000 000 000

-290 000 000

Kategori
2
2

2

Kategori
1

1

Kategori
2

2

SEK

SEK

Valuta

EUR

usSD

usb

Valuta

SEK

SEK

SEK

Valuta

NOK

NOK

SEK

SEK

SEK

SEK

SEK

Valuta

EUR

EUR

SEK

SEK

NOK

Valutakurs
11,1552
10,41495

10,41495

Valutakurs
1
1

1

361 845

10 158

77 716 356

Markn.varde
9 273 206
2225158
1647 681
13 146 045

7795168 153

Markn.varde
-496 831 667,
-787 317 700,

-226 081 600,

-1 510 230 967

Valutakurs Markn.varde

1,061
1,061
1

1

Valutakurs
11,1552
11,1552

1
1

1,061

-192 238 712

-196 666 259

-63 936 396

-189 781 783

-632 605 943

-247 811 117

-465 614 272

-1988 654 481

Markn.varde

-410 544

-576 793

-14 089 484

-183 530

-2 824 439
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0,01%

0,00%

1,63%

% av portf.
0,19%
0,05%
0,03%
0,28%

163,67%

% av portf.
-10,43%
-16,53%

-4,75%

-31,17%

% av portf.

-4,04%
-4,13%

-1,34%

% av portf.
-0,01%
-0,01%
-0,30%
0,00%

-0,06%



Ranteswap 281220 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 251220 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 251220 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 251218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 251218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 241220 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 240621 Rec Fix Pay Float

OIS 271124 Rec Fix Pay SOFR

Inflation ZC Swap 321015 Rec Fix Pay IL

Inflation ZC Swap 241115 Pay Fix Rec IL

EURSEK Jan-23 Call 11,15

Ccyswap 260617 Rec Float Pay Float

Ccyswap 260617 Pay Float Receive Float

Ccyswap 230920 Pay Float Receive Float

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument

10 Yr US Treasury Note Future Mar 2023

Euribor 3-mth Future Sep 23
SEK FRA Sep 23

SOFR 3-mth Future Sep 24
SOFR 3-mth Future Sep 25

Sv Stadshyp.termin 2 yr Mar-23
Sv Stadshyp.termin 5 yr Mar 23

Sv Statsobl.termin 10 yr Mar 23

SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

Volym

1100 000 000
-136 000 000
-690 000 000
-690 000 000
-650 000 000
-650 000 000
-160 000 000,
-160 000 000

-1 300 000 000
-2 500 000 000
-1 250 000 000
-87 550 000
27 000 000
-75 000 000
-25 000 000
-1200 000 000
-1200 000 000

-1200 000 000

686

939

-5 000 000 000
-1200

600

2300 000 000
-1 400 000 000

-1 020 000 000

Kategori

2

2

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

NOK

EUR

SEK

SEK

SEK

SEK

EUR

EUR

SEK

SEK

SEK

usSb

EUR

EUR

SEK

SEK

SEK

SEK

Valuta

usSb

EUR

SEK

usSD

usSD

SEK

SEK

SEK

1,061
11,1552
1
1
1
1
11,1552
11,1552
1
1
1
10,41495
11,1552
11,1552
1

1

-1 001 185

-16 335 303

-8 181 979

-8 713 862

-1832 478

-2 312 811

-8 257 328

-8 795 459

-3202 733

-3 843 246

-942 976

-1 344 265

-3 596 697

-155 828

-1 826 274

-3 221 641

-2729 747

-432 763

-94.811 362

Valutakurs Markn.varde

10,41495
11,1552
1
10,41495
10,41495
1
1

1

-6 381 783

-3 666 156

0

-1 326 219

-232 253

0

0

0

-11 606 412

-3 605 303 222
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-0,02%
-0,34%
-0,17%
-0,18%
-0,04%
-0,05%
-0,17%
-0,18%
-0,07%
-0,08%
-0,02%
-0,03%
-0,08%

0,00%
-0,04%
-0,07%
-0,06%
-0,01%

-1,99%

% av portf.

-0,13%
-0,08%
0,00%
-0,03%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-0,24%

-75,70%



Likvidkonton med positivt marknadsvarde Volym

Master Cash Balance Principal EUR 1988 922
Master Cash Balance Principal SEK 104 005 162
Master Danske Bank EUR 848 024
Master Danske Bank GBP 717 286
Master Danske Bank NOK 148 602 045
Master Danske Bank SEK 150 239 511
Master Danske Bank USD 2 287 556
Master Inv AUD 276 464
Master Inv CAD 36 095
Master Inv CHF 13128
Master Inv EUR 77 500
Master Inv GBP 78 835
Master Inv JPY 1933 863
Master Inv NOK 393 660
Master Inv NZD 47 998
Master Inv SEK 1547 122
Master Inv USD 93 917
Master ISDA EUR 45 643
Master ISDA SEK 1567 740
Master LCH EUR 816 705
Master LCH SEK 3385818
Master LCH USD 171 630
Master UBS EUR 5913789
Master UBS GBP 1145977
Master UBS JPY 63 937
Master UBS SEK 1
Master UBS USD 7 633 101

SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Valuta

EUR

SEK

EUR

GBP

NOK

SEK

usSD

AUD

CAD

CHF

EUR

GBP

JPY

NOK

NZD

SEK

usSD

EUR

SEK

EUR

SEK

usSD

EUR

GBP

JPY

SEK

usb

Valutakurs

11,1552
1
11,1552
12,59565
1,061
1
10,41495
7,1001
7,69845
11,29645
11,1552
12,59565
0,079483
1,061
6,6151
1
10,41495
11,1552
1
11,1552
1
10,41495
11,1552
12,59565
0,079483
1

10,41495

Markn.varde

22 186 823

104 005 162

9 459 875

9 034 682

157 666 769

150 239 511

23 824 780

1962 923

277 878

148 304

864 528

992 977

153 709

417 673

317 512

1547 122

978 143

509 155

1567 740

9 110 505

3385818

1787 514

65 969 499

14 434 324

5082

1

79 498 365

660 346 374
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% av portf.
0,47%
2,18%
0,20%
0,19%
3,31%
3,15%
0,50%
0,04%
0,01%
0,00%
0,02%
0,02%
0,00%
0,01%
0,01%
0,03%
0,02%
0,01%
0,03%
0,19%
0,07%
0,04%
1,39%
0,30%
0,00%
0,00%
1,67%

13,86%



Likvidkonton med negativt marknadsvarde
Master LCH NOK

SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA

Positiva upplupna kupongrantor

Fordran UBS (rantekrav) USD

SUMMA UPPLUPNA KUPONGRANTOR, POSITIVA

Negativa upplupna avgifter utan faststallt
likviddatum

Uppl Collateral Services Fee
SUMMA UPPLUPNA AVGIFTER
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Volym

-18 648 916

Volym

1583

Volym

-10 000

Valuta

NOK

Valuta

usD

Valuta

SEK

Valutakurs Markn.varde
1,061 -19 786 500

-19 786 500

Valutakurs Markn.varde

10,4150 16 482

16 482

Valutakurs Markn.varde

1 -10 000

-10 000

640 556 357

4762 699 945

Tabellen ovan inkluderar den omrakningskurs som anvénts for SEK mot andra valutor pa balansdagen.

17

% av portf.
-0,42%

-0,42%

% av portf.
0,00%

0,00%

% av portf.
0,00%
0,00%

13,45%

100,00%



Definition av instrumentkategorier for samtliga fonder i arsberéttelsen

Kategori
1. Overldtbara vardepapper som &r upptagna till handel p& en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

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

3. Overlétbara vardepapper som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som ar reglerad och dppen for
allmanheten.

4. Ovriga finansiella instrument som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och dppen
for allmanheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli upptagna till handel pé en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor EES.

6. Overlétbara vardepapper som inom ett ar frdn emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid ndgon annan
marknad som ar reglerad och dppen for allmanheten.

7. Ovriga finansiella instrument.
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Redovisningsprinciper for samtliga fonder i arsberattelsen

Fondernas redovisningsprinciper bygger pad god redovisningssed och &r uppréattade enligt lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
AIFM-férordningen, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings rekommendationer samt bokféringslagen.

Varderingsmetoder
Varderingen &r gjord utifran stangningskurser per den 30 december 2022.

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

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

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

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

Om inte metoderna enligt ovan gér att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, ska gallande marknadsvarde faststillas genom
att en varderingsmetod som &r etablerad pd marknaden anvénds.

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

Till andelsdgarna i specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund, org.nr 515602-6311

Rapport om arsberattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i férvaltaren av specialfonden Nordkinn
Asset Management AB (AIF-forvaltaren), organisationsnummer
556895-3375, utfort en revision av arsberéttelsen for specialfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund, org.nr 515602-6311 for
ar 2022 med undantag for hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32
("hallbarhetsinformationen”). Specialfondens arsberattelse ingar pa
sidorna 103-122 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av specialfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund:s
finansiella stéllning per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat for ret enligt lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vara uttalanden omfattar inte
hallbarhetsinformationen pa sidorna 16-32.

Grund for uttalande

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till AlIF-férvaltaren enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Annan information én drsberéttelsen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n
arsberéttelsen. Den andra informationen bestar av sidorna 2-32 (men
innefattar inte arsberdttelsen och var revisionsberattelse avseende
denna). Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende arsberdttelsen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelsen &r det vart ansvar att
ldsa den information som identifieras ovan och Overvdga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsberéttelsen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi
i Ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen i
oOvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

AlF-férvaltarens ansvar

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for att arsberdttelsen
upprattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om férval-
tare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer &r
nodvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om att arsberattelsen
som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas pa-
verka de ekonomiska beslut som anvdndare fattar med grund i
arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsberéttelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vésentlig felaktighet till f6ljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet som beror
pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig infor-
mation eller asidosattande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av AIF-férvaltarens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i AlIF-forvaltarens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om
arsberattelsen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sdtt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera AlF-férvaltaren om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.
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Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hdllbarhetsinformationen

Det ar AlF-forvaltaren som har ansvaret for hallbarhetsinformationen
pa sidorna 16-32 och for att den ar upprattad i enlighet med lag om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen for fonden har skett med
vagledning i tillampliga fall av FARs uttalande RevR 12 Revisorns
yttrande om den lagstadgade hdllbarhetsrapporten. Detta innebar att
var granskning av hallbarhetsinformationen har en annan inriktning
och en vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelsen.

Den dagen som framgar av elektronisk signering

Ernst & Young AB

Carl Rudin
Auktoriserad revisor
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