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VD har ordet

Basta fondandelsagare och andra intressenter,

Nordkinns syfte ar att generera absolut avkastning at vara fondandelségare, dvs 6ver tid skapa stabil
positiv avkastning som riskjusterat uppvisar en l&g samvariation mot andra tillgdngsslag. Detta gor vi
genom forvaltningen av Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund, samt dess matarfonder, som vid
halvarsskiftet 2023 avslutade det tionde verksamhetsaret.

Fonden steg under det forsta halvaret, med Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A som referens,
med 1,99%, samtidigt som ranteplaceringar (mé&tt som OMRX) sjonk med -0,64% och aktieplaceringar
(matt som OMXSGI) steg med 11.00%. Over de senaste 12 m&naderna, efter att vi sjdsatte omfattande
justeringar i framforallt var hantering och uppfoljning av risk i férvaltningsprocessen, har
nettoresultatet stigit med 6,93% till en standardavvikelse om 2,20%. Detta motsvarar en
nettoavkastning p& 4,45 procentenheter over den riskfria réntan. Avkastningen uppvisade en lag
korrelation mot bade aktie- och ranteplaceringar. Alla dess aspekter &r grundldggande i att ge
diversifierande mervarden i vara kunders investeringsportféljer.

| denna halvarsberittelse kan ni ldsa mer om fondens och marknadernas utveckling under férsta
halvaret 2023, dar balansgangen mellan alltmer restriktiv penningpolitik & ena sidan, och risken att
ekonomierna hamnar i recession a den andra, har varit évergripande fenomen under perioden.

| april 2023 gick var hogt uppskattade kollega Tom Farmen hastigt bort i sjukdom. Tom var CRO,
styrelseledamot och en av Nordkinns medgrundare och han ar oss djupt saknad. Till foljd av Toms
bortgdng genomfdrde vi en omorganisation av riskhanteringen som ni kan ldsa mer om i denna
halvarsrapport. Till styrelsen har Karin Sédergvist Lindoff valts in som ny oberoende ordinarie
ledamot. Med 6ver 30 ar i finansbranschen har Karin djup kompetens inom férmégenhetsforvaltning i
synnerhet och vi ar stolta 6ver att Karin forstarker Nordkinn i var framtida resa.

Avseende var integrering av hallbarhet har vi under perioden utifran ny EU-lagstiftning implementerat
ett nytt rapporteringsramverk i enlighet med Disclosureférordningen (SFDR). Vi har under perioden
ocksa fortsatt verka for 6kad hallbarhet i de bolag mot vilka vi har exponering.

Det nuvarande ekonomiska, geopolitiska och finansiella laget i varlden ar alltjamt mer osakert nu
jamfort med de senaste decennierna. Vi férvantar oss att osdkerheten kommer bestd. Med respekt for
komplext marknadslage, ser vi med stéd av var forvaltningsmetodik och vart flexibla mandat goda
forutsattningar att uppna vara avkastningsmal i vardeskapandet for vara kunder.

Vitackar er fondandelsagare och 6vriga intressenter for vardefulla dialoger och for det fortroende som
ni ger oss.

Erik Eidolf

VD




OM NORDKINN FIXED INCOME MACRO MASTER FUND

Kort om Fonden

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ("Fonden” eller
“Mottagarfonden”] samt dess Matarfonder (for narmare
detaljer, se under avsnitt Mottagar-/Matarfondstrukturen), ar
samtliga specialfonder enligt 1 kap 11 § p. 23 lagen (2013:561)
om férvaltare av alternativa investeringsfonder.

Fonderna forvaltas av Nordkinn Asset Management AB
("Nordkinn”, "“Bolaget” eller “Forvaltaren”) och &r en
auktoriserad AlF-forvaltare och rantespecialist med sate i
Stockholm och filial i Oslo.

Tillsyn

Bolaget star under Finansinspektionens tillsyn. Tillstdnd att
utéva fondverksamhet erholls den 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, 103 99 Stockholm.
Fondens mal och placeringsinriktning

Fonden ar en aktivt forvaltad rante- och makrofond med
malsattningen att skapa positiv avkastning med l3g korrelation
till bade aktie- och rantemarknaden. Fonden framjar hallbara
egenskaper och klassificeras darfor som Artikel 8 enligt EU-
férordningen  om  hallbarhetsrelaterade  upplysningar
(Disclosureférordningen).

Nordkinn &r ett nordiskt férvaltningsféretag med lang
erfarenhet inom aktiv rante- och valutaforvaltning. Vi
investerar i rantebarande tillgdngar och valuta, och utnyttjar
var expertis av att navigera genom komplexa
marknadsférhallanden och erbjuder lésningar for investerare
som soker avkastning med l8g korrelation till traditionella
tillgdngsslag.

Forvaltningen av Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
fokuserar framst pa vdra hemmamarknader, den svenska och
norska rante- och valutamarknaden, samt Europa och USA.
Fonden har av Finansinspektionen beviljats undantag fran
vissa av de begrdnsningar som galler for vardepappersfonder
och Fonden har dérmed friare placeringsmaojligheter, sdsom
mojligheten att i storre omfattning anvanda derivatinstrument,
beldning samt blankning, sa kallad AIF specialfond.

Kostnader och teckning av andelar

For detaljer om avgifter och kostnader, se avsnittet Mottagar-
/Matarfondstrukturen samt for respektive Matarfonds
halvarsredogorelse nedan.

Forvaltningsvolym

Total forvaltad volym i Nordkinn Fixed Income Macro Master
fonden var vid halvarsskiftet 2023 SEK 4.378 miljoner, jamfort
med SEK 4.763 miljoner vid utgdngen av 2022. Fondernas

nettoflode uppgick till SEK -500 miljoner. Forvaltnings-
resultatet uppgick till SEK 115 miljoner.

Organisation och personalférandringar

Teamet bestar av 11 personer fordelade pa vara tvd kontor i
Stockholm respektive Oslo.

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

Till f6ljd av Tom Farmens bortgéng genomférde Nordkinn i juni
2023 en omorganisation av riskhanteringen. En riskkommitté
tillsattes vilken bestdr av Erik Eidolf (VD) och Katarina
Carlbring (COO0), samt Mikael Olausson (extern riskspecialist),
dar Mikael som adjungerad medlem i kommittén agerar helt
oberoende. Mikael har som anstalld vid FCG Fonder sedan
fondens start 2013 haft rollen som ansvarig for Nordkinns
externa riskfunktion. Therese Vapper, riskspecialist p& FCG
Fonder, har utsetts som ny ansvarig for Nordkinns externa
riskfunktion och tar darmed over Mikaels tidigare ansvar.
Riskkommitteen bar yttersta ansvaret for att forvaltningens
riskramverk och dess limiter efterlevs. Kommittén fattar aven
beslut kring eventuella forandringar riskramverket over tid.
Hua Li (Risk Manager) &r ansvarig for att 6vervaka och lopande
rapportera efterlevnaden av riskramverket och dess limiter.

P& stdmman 22 juni 2023 valdes Karin Soderqvist Lindoff in
som oberoende ordinarie ledamot i Nordkinns styrelse. Med
over 30 &r i roller pa bland annat Finansdepartementet, SEB,
Swedbank och Carnegie, har Karin gedigna branschkunskaper
med djup kompetens inom formogenhetsforvaltning i
synnerhet. Karin ar egenforetagare inom cykelsport och aven
ordinarie styrelseledamot for Lansforsakringar
Sodermanland. Vi ar stolta over att Karin forstarker Nordkinn
och var styrelse i var framtida resa.

Ovrig information om férvaltningsbolaget

Kategori: Auktoriserad AlF-forvaltare
Organisationsnummer: 556895-3375

Storsta dgare: Nordkinn Partners AB (70,0 procent)
Adress:Hamngatan 11, 3tr, 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, Karin
Soderqvist Lindoff, Emma Ihre (adjungerad ledamot, Investor
Ombudsman), samt Erik Eidolf (VD).

Verkstallande Direktor: Erik Eidolf

Vice verkstallande direktor: Ronny Eriksson

Oberoende regelefterlevnadsansvarig: Anna Henjeby, FCG
Risk och Compliance AB

Oberoende riskkontrollansvarig: Therese Vapper, FCG Fonder
AB
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MARKNADSKOMMENTAR

Investeringsteman som bidragit till fondens resultat
férsta halvaret 2023

Liksom for det andra halvaret av 2022, ar bade fondens
positiva avkastning och stabiliteten i avkastningsmonstret
av manadsresultaten under forsta halvaret av 2023 ett
resultat av att de omfattande justeringarna av riskhantering
och riskuppfoljning i forvaltningsprocessen som Nordkinn
implementerade vid halvarsskiftet 2022 fungerar val. Aven
om anpassningarna varit omfattande, s& har Nordkinns
forvaltningsmetodik forblivit intakt.

Nedan foljer en beskrivning av de viktigaste faktorerna som
paverkade vardeférandringen i fonden under férsta
halvaret 2023.

Globalt: Recessionen uteblir &n s linge

Den ekonomiska utvecklingen under forsta halvaret 2023
var starkare an forvantat, sarskilt i USA. Tillvaxten i
amerikanska BNP var dver 2% i arstakt under forsta
halvaret, drivet bland annat av stadig tillvaxt i privat
konsumtion. Hushallens efterfragan har stéttats av en stark
arbetsmarknad och positiv reallonedkning.

Den starka ekonomiska utvecklingen i USA a&r
anmarkningsvéard med tanke pd den snabba
ranteuppgdngen det senaste aret. Det illustrerar att det tar
tid innan en stramare penningpolitik far full effekt pd
ekonomin. Till exempel &r bostadslan med fast ranta och
ldng loptid vanliga i USA, vilket skapar betydande
férdrojningar i hur hogre styrréntor paverkar hushallens
rantekostnader.

Utanfor USA finns tecken pa svagare ekonomisk utveckling.
| Europa skedde en nedgdng i privat efterfrdgan under
forsta halvaret, vilket bidrog till svag BNP-tillvaxt, och de
flesta indikatorer tyder pd att den svaga utvecklingen
fortsatte in i det tredje kvartalet. Arbetsmarknaden ar dock
fortfarande stark.

| Kina skedde en méarkbar nedgang i BNP-tillvaxten under
det andra kvartalet efter ett starkt forsta kvartal.
Bostadsmarknaden &r pressad och hushallens efterfragan
minskar. Exporten minskar snabbt.

Det finns tydliga tecken pa att inflationstrycket har barjat
avta. Den samlade konsumentprisokningen har minskat
betydligt i OECD-omradet, fran dver 8% arlig tillvaxt i slutet
av 2022 till under 4% vid slutet av forsta halvaret 2023.
Storsta delen av nedgangen beror p& minskad prisokning
for energi- och livsmedelsprodukter, men aven
karninflationen har minskat. Aven om utvecklingen gar &t
ratt hall &r kéarninflationen fortfarande fér hég, och
lonedkningen bidrar till fortsatt hogt inflationstryck.

Som svar pa den hoga karninflationen och den fortfarande
starka arbetsmarknaden har centralbankerna hojt

1 Det bér emellertid papekas att den svenska karninflationen,
KPIF, exklusive energivaror, inkluderar livsmedelspriser (liknande

styrrantor  ytterligare under  2023. Amerikanska
centralbanken Fed har hojt rantan fran ndra noll i borjan av
2022 till 5,25-5,50% i juli 2023. ECB har 6kat styrrantan fran
-0,50% till 3,75% under samma period. De senaste
meddelandena fran Fed och ECB tyder p& att styrrantan
narmar sig toppen, eller kanske redan har natt toppen, men
det forutsatter att inflationspressen fortsatter att dampas
under de kommande méanaderna.

Rantemarknaden var mycket volatil under det forsta
kvartalet. Forvantningarna pd framtida styrranta okade i
borjan av aret, men vande snabbt neddt igen under den
forsta delen av mars nar tre regionala banker i USA gick i
konkurs inom kort tid. Ranteforvantningarna okade igen
under det andra kvartalet eftersom konsekvenserna for den
reala ekonomin visade sig vara mindre allvarliga an fruktat,
samtidigt som volatiliteten minskade nagot.

Nordkinn hade exponering mot flera globala teman under
férsta halvaret. Temat "Global: Hiking into recession”
bidrog positivt till resultatet eftersom rinteuppgangen i
bérjan av aret skapade férvantningar om svagare
ekonomisk utveckling framat. Temat avvecklades efter den
amerikanska bankoron i april.

Temat "Global: Easing of inflation" bidrog negativt till
resultatet under férsta halvaret, bland annat eftersom
nedgangen i kdrninflationen inte var tillrackligt stor fér att
dampa ranteuppgangen.

Ovriga globala teman hade relativt modest paverkan pi
resultatet under forsta halvaret som helhet.

Sverige: Rantehdjningarna biter

De forsta manadssiffrorna for svenska konsumentpriser
fortsatte att 6verraska kraftigt pd uppsidan i bérjan av aret.
Karninflationen, som exkluderar bland annat
energipriserna, lag 6ver 9% i februari. Detta var langt hégre
an férvantat, men ocksd relativt hogt ur ett internationellt
perspektiv’.

Prisékningen avtog under andra kvartalet, men nedgangen
har hittills varit ldngsam. Karninflationen l3g fortfarande
over 8% i slutet av forsta halvéret. Under tiden har det
kommit statistik som tyder pd att léneékningen &r pd vag
upp, vilket bidrar till att halla det underliggande
inflationstrycket uppe.

Utéver detta har kronkursen fortsatt den svaga trenden fran
férra hosten. EUR/SEK nadde en rekordhdg niva pa nastan
12.00 efter midsommar. Den svaga kronkursutvecklingen
bidrar till hégre prisokning pd importerade varor och
tjanster.

Som respons pa det higa inflationstrycket har Riksbanken
hojt rantan ytterligare till 3,75% i slutet av férsta halvaret.

den norska KPI-JAE). | euroomradet och USA exkluderas
livsmedelspriser fran kdrninflationen.



Enligt Riksbankens senaste prognos kommer styrrantan att
hdjas till minst 4% i host.

Hég inflation och okade rantor har slagit hart mot den
svenska ekonomin. Enligt statistikcentralens BNP-
indikator var det en méarkbar nedgang i aktivitetsnivan
under andra kvartalet, drivet bland annat av nedgang i
varuexporten och lagre bostadsbyggande.

Nedgangen i den svenska ekonomin har varit i linje med
vara prognoser, vilket vi har motiverat med rantekansliga
hushall och negativ realloneutveckling. Vi har varit
exponerade for denna utveckling genom temat "Sweden:
Reality bites", uttryckt bland annat genom positioner for
brantare rantekurvor och lagre svenska rantor i férhallande
till andra lander. Da nedgdngen i ekonomin inte paverkade
ranteutvecklingen i korta rantor lika mycket som
inflationen har dessa positioner inte fungerat som avsett
och temat hade en negativ paverkan pa resultatet under
perioden.

Forutom att hdja rantan har Riksbanken minskat sitt
innehav av statsobligationer genom direkt forsaljning till
marknaden, inte bara genom naturliga forfall. Eftersom
priset pa svenska statsobligationer upplevs som relativt
hogt efter ar av kvantitativa lattnader, kommer en
minskning av Riksbankens obligationsinnehav isolerat sett
bidra till l&gre priser pa obligationer. Denna marknadsvy
har vi varit exponerade mot genom temat “Sweden: From
QF to QT", bland annat genom positioner for lagre priser pa
svenska statsobligationer i forhallande till andra svenska
ranteinstrument. Bidraget fran detta tema svéngde under
férsta halvdret, men sammanfattningsvis var bidraget
ungefar noll. Vi férvantar oss att effekten av denna
policyjustering kommer att bli tydligare under andra
halvaret.

Norge: Inflationen fortsatte att stiga

Liksom i bland annat Sverige och euroomradet var det en
kraftig 6kning av den norska karninflationen under 2022. |
Norge fortsatte dock karninflationen att stiga under hela
forsta halvaret 2023 och nadde en prelimin&r topp pa 7,0%
i juni, medan prisdkningen i euroomradet och sarskilt
Sverige toppade ut under férsta kvartalet och avtog nagot
under andra kvartalet.

Var analys av inflationen i Norge ar att det sarskilt var tva
specifikt norska faktorer som gjorde att det tog langre tid
innan karninflationen férra aret boérjade stiga i Norge
jamfort med andra lander. For det forsta har det varit en
tradition att livsmedelskedjorna gor storre prissattning for
manga livsmedel endast tvd gdnger om &ret, i februari och
juli. Denna praxis ledde till att matpriserna till
konsumenterna i Norge &g efter producentprisékningen
under lang tid.

For det andra ar det enligt norsk lag endast tillatet for
hyresvardar att justera hyran en gang per ar i takt med
forandringen i konsumentprisindex. Det innebar att hyrorna
tenderar att folja med den samlade KPI med en léng
tidsférdrdjning, ofta upp till 12 méanader.

Den relativt Lingsammare 6kningen i inflationen fick stora
konsekvenser fér den norska penningpolitiken ar 2023.

Norges Bank, som visserligen hade borjat hoja rantan
redan mot slutet av 2021, justerade rantan upp i en relativt
l&ngsam takt mot slutet av 2022 och i borjan av 2023.
Banken valde till och med att halla réntan oférandrad pa
rantemotet i januari. Detta medforde bland annat att de
norska rantorna sjonk jamfort med andra lander, vilket i sin
tur bidrog starkt till att kronkursen forsvagades kraftigt
under forsta halvaret.

Eftersom inflationen fortsatte att stiga under forsta
halvdret 2023, och kronkursen blev allt svagare, valde
Norges Bank att justera upp rantan i en snabbare takt. Vid
rantemotet i juni beslutade Norges Bank att hoja rantan
med 50 baspunkter till 3,75%, och signalerade samtidigt att
rantan formodligen skulle oka ytterligare till 4,25% under
hosten.

Nordkinn var exponerad fér den relativt langsamma
uppgangen i inflationen genom temat «Norway: Sticky
inflation», bland annat genom positioner for hégre norska
rantor. Detta tema bidrog positivt till fondens resultat under
férsta halvaret.

Strax efter &rsskiftet forvaltade vi norska réntepositioner
genom temat "Norway: Weaker growth dampens policy
rate”, d& Norges Bank under den perioden ville vara
forsiktig i rantesattningen. Aven detta tema hade ett positivt
bidrag till resultatet innan det avvecklades i februari.

Bidrag fran likviditetsportféljen

Utover resultat fran de investeringsteman som fonden
investerat i har goda resultat dven genererats fran fondens
likviditetsforvaltning (redovisat i grafen nedan som " Liquid
Securities”). Denna likviditetsportfolj omfattar
investeringar i statspapper och sakerstallda obligationer,
och &ven i obligationer och certifikat med kort aterstdende
loptid utgivna av svenska noterade bolag. Det goda
resultatbidraget visar dels pd den hogre avkastningen i
rantemarknaden givet ett hogre rantelége, dels pa valet av
vardepapper som givit ett starkt resultat med investeringar
bland annat i fastighetssektorn dar rantedifferensen mot
statsobligationer minskat betydligt, vilket bidrog positivt.

Resultatbidrag per investeringstema H1 2023 (i bp)
(01.01.2023 - 30.06.2023)

Liquid Securities I
Norway: Sticky inflation —
Global: Hiking into recession —
Tactical risk reward trading ]
Global: Market implication of energy crisis -
Norway: Weaker growth dampens policy rate -
Global: Too saon for dowish pivot "
Global: Basis Swap Trading 1
Sweden: Fram QE to QT |
Global: Comparative inflation expectations -
Sweden: Reality bites —
Globak: Easing of inflation —
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FRAMTIDSUTSIKTER

Ar rantetoppen snart nadd?

Malet fér penningpolitiken &r att s&kerstalla att inflationen
halls stadigt pa 2 % inom en rimlig tidsram. For att ddmpa
prisokningen har centralbankerna hojt styrrantan betydligt.
Ranteuppgangen har varit den stérsta och snabbaste pa
flera artionden.

Den snabba ranteuppgangen har till synes inte haft en stor
effekt pd den ekonomiska aktiviteten, som har varit
overraskande god. Karninflationen ligger fortfarande
betydligt dver malet pé 2 %. Detta skulle kunna indikera att
det kommer att behovas betydligt fler ranteckningar
framover.

Samtidigt vet vi att det tar tid innan styrrantan har full
genomslagskraft pa ekonomin och inflationen. Tiden detta
tar varierar daven mellan lander, men erfarenhetsmassigt
talar vi om flera kvartal och kanske till och med ar. | USA
har hushallen relativt &g skuldsattning och boldneréntorna
ar bundna till fast ranta med langa léptider. | Sverige och
Norge har hushallen ackumulerat betydande skulder, och
det &r vanligast med rorliga bol&nerantor. Det finns darfor
anledning att tro att rénteuppgangen kommer att paverka
hushallen snabbare och hardare i Skandinavien &n i USA.

Centralbankerna tar hansyn till trogheten i rantans respons
pa ekonomin och inflationen nar rantan satts. Darfér har
stora centralbanker som Fed och ECB nyligen signalerat att
de vill vara lite mer fdrsiktiga i rantesattningen.
Centralbankerna har hgjt rantan till nivder som de tror
kommer att strama &t ekonomin &ver tid, vilket s3
smaningom kommer att bidra till en varaktig minskning av
inflationen. Om réntan hojs ytterligare snabbt fran redan
hdga nivaer kan resultatet bli en onddigt kraftig 6kning av
arbetslosheten och att inflationen om n&gra ar blir for lag
igen.

A andra sidan visar erfarenheter frén 1970-talet att om den
reala réantan - nominell rénta minus forvantad inflation -
blir for (&g, kan inflationen bita sig fast pa héga nivéer under
lang tid.

Aven om den ekonomiska aktiviteten har héllits
overraskande stark, har inflationen borjat minska i OECD-
omradet. Det ar sérskilt energipriserna som har bidragit till
lagre inflation, men dven karninflationen verkar vara pd vag
ned pd manga stillen. Denna utveckling kan motivera
centralbankerna att vara ndgot mer restriktiva ndr det
galler fortsatt ranteuppgéng. Diskussionen om hur hég
toppen fér rantan blir haller nu pa att overgd till en
diskussion om hur lange rantorna maste forbli hdga for att
nd inflationsmalet inom en rimlig tidsram.

Ekonomerna ar overens om att orsaken till den hdga
inflationen var en kombination av snabb o0Okning i
ravarupriser, begransningar i utbudet och en stram
arbetsmarknad. Arbetsmarknaden var ursprungligen inte
den framsta orsaken till att inflationen steg, men ar
daremot en viktig orsak till att inflationen har forblivit hog
sa lange. Mot den bakgrunden kan man argumentera for att
en forutsattning for att f& ned inflationen bestdende ar att
arbetsmarknaderna blir mindre strama. Flera indikatorer
tyder nu p& att arbetsmarknaden &r pd vag att bli ndgot
mindre dverhettad, men det gar annu ldngsamt. Hittills har
utvecklingen i karninflationen varit den Vviktigaste
indikatorn att dvervaka, men framat tror vi att
arbetsmarknadsdata kommer att vara relativt viktigare.

Detta galler ocksd i Skandinavien. Genom lénebildningen ar
arbetsmarknaden helt central for hur langvarigt
inflationstrycket kommer att vara. Dessutom kommer
inflationen i sm&, 6ppna ekonomier som den norska och den
svenska &dven att paverkas av valutakursutvecklingen,
eftersom prisokningen pd importerade varor och tjanster
utgor en relativt stor del av KPI. Om férsvagningen av SEK
och NOK fortsatter kan det bidra till att inflationen satter sig
fast pa hoga nivaer.

Ranteskillnaden mellan Norge/Sverige och resten av
OECD-omradet ar avgdrande for utvecklingen av NOK och
SEK, nagot som bdde Riksbanken och Norges Bank
smartsamt fick erfara under forsta halvaret. Darfdr tror vi
att de skandinaviska styrrantorna i stor utstrackning
kommer att folja utvecklingen hos de stora
centralbankerna under andra halvaret 2023.



PORTFOLJRISKER OCH RISKSPRIDNING

Forvaltaren kontrollerar risken i Fonden genom att
dagligen berdkna olika métt for marknadsrisk. Huvudmatt
for att berakna Fondens marknadsrisk ar Value-at-Risk
("VaR”), som berdknas med de olika metoderna
parametrisk, historisk och Monte Carlo. | tillagg anvands
dven andra matt for marknadsrisk sdsom DVO1
(baspunktvarde), duration (Rénteféljsamhet), havstidng
(matt enligt Brutto-, Atagande samt 10-
arsekvivalentmetoderna sdsom narmare beskrivs pa sida
10), 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 berdkning 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 f&r maximalt uppga
till 20 procent med en tidshorisont p& 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
riskfunktion vilka foljer upp risktagande och genomfor
l6pande kontroller utav alla limiter. FCG Fonder AB star
under Finansinspektionens tillsyn.

En kort kommentar kring VaR

VaR &r ett statistiskt estimat som baserat pa 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 foljande satt; Utifran VaR modellen férvantas
denna portfolj att i x antal dagar (tidshorisont) av 100%
(100%-konfidensintervall) fa en férlust pa hogst VaR talety
(uttryckt i kronor eller som procentuell andel av portfoljen).
Till exempel; om VaR-berdkningen visar 0,5% (1
ménadshorisont, 99% konfidensintervall), betyder detta att
under 99 av 100 manader forvdntas manadsférlusten inte
overstiga 0,5% av fondformdgenheten. Notera att
analysresultatet &r ett statistiskt matt, som antar normala
marknadsférhallanden (normalférdelning) och statisk
portfdlj. Analyssvaret pa 0,5% sager heller inte ndgot om
hur stor forlusten kan vara den manad dar 0,5% kan komma
att Gverstigas (till detta kan andra statistiska modeller
anvdndas sasom till exempel CVAR, Conditional Value-at-
Risk). Det &r ocksd viktigt att notera att VaR endast
inkluderar marknadsrisk, och inte inkluderar andra risker
(sésom till exempel operationell risk eller likviditetsrisk].
Nordkinn foljer dock &ven dessa typer av risker
systematisk, nagot vi beskriver kortfattat nedan. Vidare
skall man vara medveten om att VaR modeller baseras pa
olika antaganden som kan vara olika mellan VaR modeller,
vilket ddrmed kan pavisa olika resultat. Trots dessa olika

begransningar forblir VaR ett bra verktyg att ge en god
indikation p& hur risken i en portfélj ser ut.

Nordkinn anvander den VaR modell och den limit som galler
for traditionella fonder (sd kallade UCITS fonder): Maximalt
VaR om 20% av fondférmégenheten baserat pd 99%
konfidensintervall och en tidshorisont pa en ménad.

Utgéngspunkt fran global réntemarknad med tonvikt pa
Norden

Grafen  "Riskfordelning” nedan visar geografiska
fordelningen av riskkonsumtionen per sista juni 2023. Den
globala exponeringen har varit koncentrerad till USA och
Europa. Exponeringen mot dessa regioner sker i regel
genom de mest likvida obligationerna och bérshandlade
derivatinstrument (futures) eller inom valutamarknaderna
genom sad kallade spot, futures och optioner. Den
geografiska fordelningen varierar over tid, men grafen
illustrerar att Nordkinn ar en global makrofond med
nordisk  tonvikt och visar riskfordelningen per
halvarsskiftet.

31%
37%

Norge ® Sverige Global

Likviditetshantering

Fonden investerar endast i tillgdngar med god likviditet.
Inga av AlF-fondernas tillgdngar (0%) omfattas av
specialarrangemang pé grund illikvid natur.

Bolagets likviditetshantering bygger pd god analys och
hantering av likviditetsrisker forknippade med vara
investeringar. En god matchning mellan tillgdngarnas
likviditet och Fondens inldsenvillkor &r grunden for
hanteringen av dessa likviditetsrisker.

Bolaget har fortsatt att vidareutveckla och anpassa vara
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 halvarsskiftet hade portfoljen féljande férdelning
avseende kreditrisk; 65% av de kdpta obligationerna bestod
av statsobligationer och sakerstallda obligationer med
AAA-AA rating medan 20% utgjordes av certifikat eller
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utgivna av bolag med rating mellan BBB+ och BBB-, 10%
med rating BB - BB+ samt 5% icke ratade bolag, samtliga
med lGptider understigande 1 ar.

Havsténg

Fonden far anvdnda havstdng 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 Lan via aterkdpsavtal (repor]) samt blankningar.

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

De typer av risker som primart genom dessa instrument
Okas eller minskas &r 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.

Stallda sdkerheter éverfors till motparten (transfer of title)
enligt standardiserade ISDA avtal. Skulle motparten inte
kunna lamna  tillbaka  sakerheterna  begransas
forlustrisken genom bilaterala CSA avtal som innebar att
Fondens samtliga stdllda sakerheter daglig nettas
gentemot motparten.

Enligt AIFM Direktivet skall Fondens exponering genom
derivat, havstangen, beraknas enligt tvd metoder;
bruttometoden samt atagandemetoden. Bruttometoden
berdknar absolutbeloppet av alla positioners exponering.
Det innebar att derivatpositioner omvandlas till

Riskkonsumtion

2.0
1.8
1.6
1.4

motsvarande position i de underliggande tillgdngarna och
vid berakningen summeras positionernas absolutbelopp.
Vid berakning av de sammanlagda exponeringarna enligt
Stagandemetoden omvandlas derivatpositioner till en
motsvarande position i de underliggande tillgdngarna. Vid
berdkningen far fonden ta h&nsyn till nettning och
hedgning. Ingen av metoderna tar hansyn till lGptider i de
underliggande innehaven.

Nordkinn anvander dven en metod dar Fondens h&vstang
berdknas genom omrakning av alla underliggande
rantederivat till en ranterisk som motsvarar en 10-arig
obligation, innan bruttoexponeringen for varje position i
Fonden summeras, den s3 kallade 10-
arsekvivalentmetoden. Denna metod underlattar
jamforelse mellan rantekansliga instrument med olika
loptid. Havstdngen, berdknad enligt denna metod, far
maximalt uppga till 20 gdnger Fondens varde. For historisk
faktisk  havstdng, se  matarfondernas  enskilda
halvarsredogdrelser nedan.

En balanserad portfolj

For Nordkinn ar riskkonsumtionen en fundamental grund i
forvaltningen. Med den utmanande forvaltningsmiljon som
radde under 2022 minskade Nordkinn riskutnyttjandet och
havstangen. Aven riskkoncentrationen minskades betydligt
vilket bland annat styrdes av ett antal nya interna limiter
som inforts i forvaltningen och som innebar att total risk
mot en region samt mot en loptid har begransats. Under
forsta halvéret 2023 har riskkonsumtionen 6kat négot
jamfért med nivan vid arsskiftet.

Nordkinn efterstravar att standigt anpassa risknivan och
riskkoncentrationen till den niva vi anser optimal i relation
till malsattningen for avkastning och volatilitet.

g VAN, G
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—— Riskkonsumtion [faktisk])

Kalla: Nordkinn AM

Grafen ovan visar riskkonsumtion under forsta halvaret
2023. Riskkonsumtionen beraknas genom att multiplicera
summan av alla 6ppna positioners ackumulerade stop-loss
med en beraknad korrelationskoefficient och dela denna

02/04/2023

Riskkonsumtion (genomsnitt)

02/05/2023 02/06/2023

siffra med Fondens limit for maximalt m&nadsvisa vardefall
(utifran vara riskbudgetberskningar). Resultatet som visas
i grafen ger en god indikation pa hur mycket risk (som ett
komplement till VaR) portfoljen innehar.
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Kalla: Nordkinn AM

Grafen ovan visar utvecklingen av  portféljens
riskkoncentration  under  forsta halvaret  2023.
Riskkoncentrationen ar berdknad genom att dela
portfoliens VaR med summan av portfoljens aktiva
positioner.
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Riskkoncentration —Riskkoncentration [genomsnitt]

Riskkoncentrationen illustrerar diversifieringseffekten och
ger med detta en indikation pa hur balanserad portféljen ar
i relation till genomsnittligt VaR.



SAMMANFATTNING AV FONDENS OLIKA HUVUDRISKER

Sammanstallningen nedan tacker de stérsta riskerna som
beddms i forvaltningen av Fonden. Som férklarats ovan
hade Fonden under forsta héalften av 2023 en riskprofil
sammansatt av en kombination av olika typer av risker.
Monitorering av riskerna i Fonden indikerar att Fonden inte
hade stérre risker vid halvarsskiftet inom ovan namnda
omréden an vad som kan anses vara normalt. Det &r viktigt
att notera att handel med derivatinstrument ar en
integrerad del av Fondens forvaltning och Nordkinn
anvander derivat i stor omfattning, bland annat for att skapa
onskad risk och avkastningsprofil, samt for att begransa
oonskade risker.

Dessa risker hanteras framférallt genom att sdkerstalla
efterlevnad av de placeringsbegransningar som féljer av
Fondens riskbegransningssystem samt i forekommande
fall genom hedgning.

En kort beskrivning och exempel pad ovan ndmnda risker,
utan inbérdes prioritetsordning foljer nedan.

Marknadsrisker

Med kursrisk menas risken for forluster till foljd av rorelser
pd hela marknadens prissattning av ett tillgdngsslag,
exempelvis aktie-, rante- eller valutamarknaden 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 pd valutamarknaden.

Koncentrationsrisk

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

Koncentrationsrisk beskriver risken for forluster som kan
uppstd pd grund av en betydande koncentration av
tillgédngar, till exempel inom ett visst tema, sektor eller
geografiskt omréde, eller ndgon annan faktor som kan 6ka
sdrbarheten vid negativa handelser. Bolaget hanterar
koncentrationsrisker genom att diversifiera exponeringen
av Fondens tillgdngar mot olika typer av tillgdngs- och
geografiska risker och Fondens riskramverk har tydliga
processer och limiter for nar exponering mot enskilda
teman maste stangas ned eller minskas i syfte att minska
risken for betydande forluster om en specifik del av
portfoljen paverkas negativt. Riskhanteringstekniker som
anvands for att minska koncentrationsrisken och skydda
mot potentiella férluster omfattar noggrann dvervakning av
exponeringar,  diversifiering och  anvandning  av
derivatinstrument.

Kreditrisk

Med kreditrisk menas risken for forlust till foljd av att en
emittent av ett fysiskt instrument, eller referensobjekt i ett

derivatkontrakt, far forandrad kreditkvalité. Kreditrisk
mats som exponering mot olika kreditbetyg utgivna av
valkanda ratinginstitut.

Kreditrisk &r risken fér férluster som kan uppstd nar en
part inte kan uppfylla sina dtaganden att betala tillbaka sina
skulder i tid eller fullt ut vilket kan ske nar Fonden kdper
obligationer. Om lantagaren inte kan betala tillbaka
skulden enligt avtalet, uppstar kreditrisk. Faktorer som kan
paverka kreditrisken inkluderar bland annat
kreditvdrdighet som hanvisar till emittentens férmaga och
vilja att betala tillbaka sina skulder i tid. Vissa branscher
kan vara mer riskfyllda &n andra pd grund av deras
kanslighet for ekonomiska svangningar, konkurrenstryck
eller regleringsforandringar.

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

Motpartsrisk

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

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
marknadsférhallanden kan ha en relativt [&g likviditet, och
kan d& innebdra en risk att dessa tillgdngar &r svéra att
salja eller att kopa vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt
pris.

Likviditetsrisk beskriver risken for att en tillgang eller en
grupp av tillgdngar inte kan séljas inom en dnskad tidsram
och till ett rimligt pris.

Fonden hanterar likviditetsrisk genom god likviditetsanalys
innan investering och utfoér lopande stresstester med ett
tillrackligt brett urval av scenarier for att fanga de risker
som &r relevanta for Fonden p3 ett allsidigt och rattvisande
satt. Genom att uppratthalla en rimlig nivd av likvida
tillgdngar minimerar Bolaget risken for negativa
konsekvenser och hanterar Fondens behov av att moéta
begaran om inlésen och hantera férvaltningen av Fonden.



Svansrisk

Med svansrisk menas risken for att en forlust dverstiger
den forlust som hanvisas av VaR-talet. Svansrisken
begransas genom sammansattningen av Fondens portfolj,
och kan vidare hanteras genom hedgning.

Operativ risk

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

Matarfondernas risker

Matarfonderna ar, med undantag for placeringar i likvida
medel som behdvs for forvaltningen av Matarfonderna samt

placeringar i derivatinstrument for att valutassakra vardet
pa tillgdngarna i de Matarfonder som har NOK, EUR och
USD som basvaluta, till minst 85 procent investerade i
Mottagarfonden. Matarfonderna ar darigenom primart
exponerade mot samma risker som Mottagarfonden.

Utdver Mottagarfondens risker &r de Matarfonder som har
annan basvaluta an svenska kronor exponerade mot
valutakursrisk d@ Mottagarfonden har svenska kronor som
basvaluta. Nordkinn avser dock att i stérsta mojliga man
valutasakra Matarfondernas valutakursrisk mot svenska
kronor.



STRUKTUREN FOR MOTTAGAR- OCH MATARFONDER

NORDKINN FIXED INCOME MACRO MASTER FUND

(“MOTTAGARFONDEN”)

("MATARFONDER”

)
SEK A NOK B EUR C USD G GBP H SEK I SEK D NOK E EUR F

Minsta investering motsvarande SEK 1,000,000

("MATARFONDER”)

Minsta inv. motsv SEK 50,000

Investeringar i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
sker  genom  sju  matarfonder  ("Matarfonden”/
"Matarfonderna”). Matarfonderna SEK A, NOK B, EUR C
samt NOK E lanserades den 1:a juli 2013 medan
Matarfonden USD G lanserades den 1:a mars 2015, SEK D
den 1:a februari 2016 och SEK | den 1:a januari 2018.
Matarfonden NOK E stangdes per halvarsskiftet 2022.

Mekanismen bakom Mottagar-/Matarfondstrukturen &ar
foljande:

Teckning och inlésen av andelar

Kapitalflodet initieras genom att andelsdgaren placerar
order om teckning alternativt inlésen av andelar i onskad
Matarfond. Val av Matarfond grundas mot vilken valuta
andelsagaren onskar vara exponerad. | detta syfte finns
Matarfonder med olika valutor sin basvaluta (SEK, NOK,
EUR, USD och GBP), samt olika krav pd minsta
investeringsbelopp. Om valutan i Matarfonden avviker fran
SEK, valutasakras Matarfonden eftersom Mottagarfondens
basvaluta &r SEK. Utdver den likvid som kravs for
forvaltningen av Matarfonden, samt placeringar i
derivatinstrument fér att valutasikra vardet pd tillgdngarna
i Mottagarfonden i de Matarfonder dar detta ar aktuellt,
maximerar respektive Matarfond exponeringen till
Mottagarfonden.

Vardetillvaxt

All  aktiv forvaltning sker i Mottagarfonden. Den
vardeforandring som skapas genom forvaltarteamets
forvaltning av Mottagarfonden speglas i Mottagarfondens
andelsvarde. D& Matarfonderna placerar sina medel i
Mottagarfonden speglas vardeforandringen i
Mottagarfonden aven i Matarfonderna i och med att dess
huvudsakliga tillgdng utgérs av andelar i Mottagarfonden.
De fonder som har annan valuta an SEK som basvaluta
paverkas av kostnaden for valutasakring samt av eventuell

ranteskillnad mellan Sverige och landet for den aktuella
Matarfondens valuta.

Avgifter

Avgifter tas p& Matarfondnivan. Inga avgifter tas pa
Mottagarfondnivén, dar endast kostnader for handeln i
finansiella instrument uppstdr. Enligt svensk lag far
Bolaget inte ta ut ersattningar utover de fasta och rorliga
avgifter som galler pad Matarfondnivan.

Effekter av strukturen

Fordelarna med Mottagar-/Matarfondstruktur &r Gversikt,
transparens samt kostnadseffektivitet genom att alla
Matarfonder konsolideras till en totalportfolj vilket minskar
transaktionskostnaderna. Vidare kan andelsagaren valja
den valutaexponering man 6nskar och har darmed ocksa
full insyn i hur val valutasakringen genomfors. Vidare
anpassas det rorliga arvodet till det troskelvarde som ar
relevant for vald valuta.



VERKSAMHETSBERATTELSER

FOR RESPEKTIVE MATARFOND SAMT MOTTAGARFONDEN



VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN SEK A

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A ("Fonden” eller "Matarfonden”) &r en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad matarfond sdsom narmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
b&de aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning éver det sd kallade troskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrdntan (se nedan) under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pd 3-manaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M]J. | de fall avkastningen pa troskelrdntan &r negativ, tillampas en troskelrdnta om 0 procent.
Inséttnings- 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

Fondens avkastning uppgick for halvaret till 1,99% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs ndrmare i avsnittet

Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
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% 116% -0,31% -0,03% -0,12% 5,35%
2015 0,95% 0,24% 0,85% 037% -0,26% -0,53% 091% -0,65% 0,00% 0,67% 0,43% 0,50%  3,50%
2016 -0,92%  -0,44% 1,18%  -0,27% 0,67% 0,26% 0,04% -0,15% 0,68% 1,00% 0,46% 0,21% 2,72%
2017 0,95% 0,15% 0,74% 0,08% -0,24% 0,36% 0,58%  -0,68% 0,95% 0,03% -0,94% 0,72% 2,70%
2018 0,87% -0,21% -031% 051% -0,90% -0,03% 1.07%  -1,16% 1,26% 0,19% -139% -139% -1,53%
2019 0,88% 0,00% 0,03% 0,63% 0,20% 0,88% 0,40% -0,92% 0,41% 0,10% -0,21% 0,53% 2,95%
2020 117%  -0,22% -0,40% 1.85% 1,53% 0,27% 0,81% 0,98% -0,75% -0,74% 1,46% 0,33% 6,44%
2021 152% -2,38% 2,64% 0,12% -0,49% -129% -0,27% -0,10% 051% -6,13% 2,33% 0,69% -3,13%
2022 0,20% -1,10% -4,61% 1,08% -253% -3,74% 0,57% 0,83% 0,38% -0,04% 1,55% 146% -6,02%
2023 132% -0,50% 0,35% 0,53% -0,08% 0,36% 1,99%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Ménad Nordkinn SEK A OMRX Index OMXSGI Index
Jan 1.32% 2,48% 7,88%
Feb -0,50% -4,33% 1,24%
Mar 0,35% 3,19% -0,48%
Apr 0,53% -0,46% 2,92%
May -0,08% 0,29% -2,82%
Jun 0,36% -1,63% 2,11%
H1 2023 1,99% -0,64% 11,00%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamférelseindex. Som en foljd &r sd kallad Aktiv risk (engelska: tracking
error} inte mojligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (matt genom OMRX Index) samt aktier (m&tt genom OMXSGI Index].
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H1 2023 Nordkinn SEK A OMRX Index OMXSGI

Basta manad 1,32% 3,19% 7,88%
Simsta manad -0,50% -4,33% -2,82%
Genomsnittlig manadsavkastning 0,33% -0,07% 1,81%
Antal positiva m&nader 4 3 4
Antal negativa ménader 2 3 2
Antal mé&nader [totalt) 6 6 6
Andel positiva ménader 66,67% 50,00% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,10 0,26
Totalrisk [24 manader]” 7,01% 7,62% 21,54%
Totalrisk [sedan fondens start]” 4,01% 4,50% 15,91%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1 juli 2013 (120 ménader], omréknat till arstakt.

H&vsténg
Fonden anvander sig inte av havstang.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera férvaltningen.
Fér beskrivning av hdvstang i Mottagarfonden h&nvisas till sidorna 10-11 samt sidan 60 i denna halvarsredogorelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under férsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom niarmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondféormégenhetens utveckling

Matarfonden SEK A hade vid utgdngen av halvarsskiftet en fondformogenhet pad SEK 3 322 miljoner. Under férsta halvaret var
nettoinflédet SEK 28 miljoner och nettoutflodet SEK 432 miljoner. Hartill kommer arets resultat pd SEK 70 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling SEK A
Fondfésrmégenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingdende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Utgaende Antal andelar
fondformogenhet fondformogenhet
31.12.2013 234 500 000 0 351152 708 7932002 593584710 5817 740
31.12.2014 593584710 -78 189 163 913810514 44177 579 1473383 641 13 707 278
31.12.2015 1473383 641 2 495308 291 241299 766 85775916 3813168082 34 275 697
31.12.2016 3813168082 2776 075850 326 804 716 153 290 382 6 415729 598 56 138 774
31.12.2017 6 415729 598 2528884018 256 495038 188 511 047 8876 629 625 75630 138
31.12.2018 8876 629 625 1132755217 830 448 247  -139 921 306 9039015 288 78 207 218
31.12.2019 9039 015 288 1121472141 772 013 536 267918 314 9 656 392 207 81162 498
31.12.2020 9 656 392 207 1410574530 1476293 381 592 589 285 10 183 262 641 80393 789
31.12.2021 10 183 262 641 1015 614 854 2176549152  -357 958 508 8 664 369 835 70 632 529
31.12.2022 8 664 369 835 73 902 757 4 477009 618  -604 396 140 3656 866 834 31712 402
30.06.2023 3656 866 834 27 541 644 432 106 023 69792789 3322095 243 28 247 648
Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker férknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A beskrivs ingdende pd sidorna 8-12 i denna halvarsredogérelse. De
vasentliga riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till
Matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket &r detsamma som for Matarfonden
Nordkinn Fixed Income Macro SEK A Fund. Darmed finns inget behov att valutasdakra Matarfonden.

Value-at-Risk?

2Value-at-Risk ar berdknad pa Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A investerar 100% i Mottagarfonden och valutasakras inte
eftersom Mottagarfondens basvaluta ar svenska kronor. VaR fér matarfonden ar darfor identisk med Mottagarfonden. Innehaven for respektive
mottagar- och matarfond ar presenterad under sektionen «Fondformégenhet» nedan.



D& VaR for Matarfonden SEK A &r né&ra identisk med Mottagarfonden, vénligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pé sida 54.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestdmmelserna under forsta halvaret.
Vasentliga 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

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalférandringar pa sidan 4.
Kostnader

Ingdende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen fér Fonden.
Ovrigt

Per 30 juni 2023 hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A inte stillt n&gra sakerheter eller ansvarsforbindelser.

Definition Instrumentkategorier

Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

Redovisningsprinciper

Redogorelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.



Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Tillgdngar
Fondandelar
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och dvriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Ovriga skulder
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
Inga posterinom linjen finns
Inga ansvarsforbindelser finns

Noter

Not 1
Upplupet forvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter

Not 2
Andelsinlosen
Summa dvriga skulder

Not 2023-06-30

3318174 047
3 318 174 047

29 242 816

3347 416 863

1 2781209
2 22540 412
25 321 620

3322 095 243

2781209
2781 209

22540 412
22 540 412

2022-12-31

3653613395
3 653 613 395

6340 805

3 659 954 201

3087366
0
3087 366

3 656 866 834

3087366
3 087 366



Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Antal/Nom  Kategori
Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 23 940 650 7
SUMMA FONDANDELAR
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Antal/Nom
Likvidkonton
Fixed Income Macro A SEK 29242816
SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode -2781 209
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

Negativa likvider pd vig

Andelsinlosen -3264121
Andelsinlosen -19 276 290
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valuta

SEK

Valuta

SEK

SEK

SEK
SEK

Valuta-
kurs

1,0000

Valuta-
kurs

1,0000

1,0000

1,0000
1,0000

Markn.vérde
3318 174 047

3 318 174 047
3 318 174 047

Markn.varde

29242816
29 242 816

-2781 209
-2 781 209

-3264121
-19 276 290
-22 540 412

3921196

3322 095 243

% av portf.
99,88

99,88
99,88

% av portf.

0,88
0,88

-0,08
-0,08

-0,10
-0,58
-0,68

0,12

100,00



Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Séderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN NOK B

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B ("Fonden” eller "Matarfonden”) ar en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad matarfond sdsom narmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden férvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sd kallade troskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sd kallade troskelrantan (se nedan) under samma period. Som tréskelrénta tillampar Fonden 3-méanaders norsk
statsréanta (ST1X).

Inséttnings- 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

Avkastningen for Fonden uppgick fér halvaret till 2,18% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs ndrmare i avsnittet
Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
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% 1,26%  -0,11% 0,12% 0,06% 6,44%
2015 0,98% 0,35% 0,95% 042% -014% -0,35% 101% -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% -087% 0,88%  3,99%
2018 0,88% -0,12% -0,14% 0,56% -0,77% 0,10% 113%  -1,06% 1,33% 030% -127% -127% -0,36%
2019 1,00% 0,04% 0,17% 0,71% 0,34% 0,98% 0,47%  -0,73% 0,50% 0,41% -0,10% 0,67%  4,54%
2020 130% -0,14% -0,42% 1,93% 1,47% 0,28% 0,82% 0,94% -0,72% -0,77% 1,51% 0,42% 6,77%
2021 150% -2,36% 2,64% 0,14% -0,46% -128% -0,29% -0,06% 0,52% -5,95% 2,24% 090% -2,72%
2022 0,28% -1,06% -4,40% 125% -251% -3,59% 0,63% 0,89% 0,54% 0,00% 1,61% 1.72%  -4,77%
2023 1,40%  -0,45% 0,37% 0,60% -0,11% 0,37% 2,18%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Manad Nordkinn NOK B 100727N0O Index OSEAX Index
Jan 1,40% 1.12% 0,04%
Feb -0,45% -2,20% 3,66%
Mar 0,37% 2,94% -4,31%
Apr 0,60% -0,72% 2,97%
May -0,11% -0,48% -2,73%
Jun 0,37% -2,09% 2,27%
H1 2023 2,18% -1,52% 1,65%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens férvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en foljd ar s& kallad Aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (mé&tt genom 100727N0 Index - Bloomberg Barclays Norway Index) samt aktier (m&tt genom
OSEAX Index].

21



Summerande statistik

H1 2023 Nordkinn NOK B 100727NO Index OSEAX Index
Bésta manad 1,40% 2,94% 3,66%
Samsta manad -0,45% -2,20% -4,31%
Genomsnittlig m&nadsavkastning 0,36% -0,24% 0,32%
Antal positiva m&nader 4 2 4
Antal negativa manader 2 4 2
Antal m&nader [totalt] 6 6 6
Andel positiva ménader 66,67% 33,33% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,20 0,15
Totalrisk (24 mé&nader)’ 6.92% 5,05% 15,81%
Totalrisk [sedan fondens start)” 3,96% 3,20% 14,08%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens forenings rekommendationer som standardavvikelse fér de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1juli 2013 (120 ménader], omréknat till Grstakt.

Havsténg

Fonden f&r investera i derivatinstrument. D& fonden &r noterad i annan valuta an Mottagarfonden anvands fér riskbegransning
derivatpositioner for att valutasdkra fondens tillgdngar. Denna metod innebar att fonden forvaltas med havstang.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, hivstangen, berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. Fondens havstang berdknad enligt bruttometoden, vilken summerar bruttoexponeringen for varje position i
fonden, har under halvaret varierat mellan 195 och 202 procent och i genomsnitt varit 200 procent (2 ganger] av
fondférmégenheten. Matt som atagandemetoden, vilken summerar alla bruttoexponeringar efter att hdnsyn tagits till de
riskbegransningar som dstadkoms genom nettning- och hedgning av positioner, har den varierat mellan 97 och 102 procent, med
en genomsnittlig exponering pa 100 procent (1 gang) av fondférmégenheten.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera forvaltningen.
For detaljerad beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 9 samt sidan 52 i denna halvarsredogérelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet férsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid halvarsskiftet uppgick fondférmogenheten till NOK 120 miljoner. Under férsta halvaret var nettoinflodet NOK 56 tusen och
nettoutflodet NOK 1 miljon. Hartill kommer arets resultat pd NOK 2,6 miljoner.

Fondférmdgenhetsutveckling NOK B
Fondfésrmégenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingaende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Utgaende Antal andelar
fondférmogenhet fondférmogenhet

31.12.2013 1000 000 0 24030 1024030 10 000
31.12.2014 1024030 25021875 0 1538 742 27 584 647 253276
31.12.2015 27 584 647 155819 695 0 5456 138 188 860 479 1651981
31.12.2016 188 860 479 52562597 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 5016 419
31.12.2019 618 212377 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 3860 653
31.12.2021 531 114 437 133 284 653 209303505  -14710039 440 385 546 3291823
31.12.2022 440 385 546 9933 142 308 432850  -23 138 963 118 746 874 931834
06.12.2023 118 746 874 56 414 1136908 2590128 120 256 509 923538

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker férknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B beskrivs ingdende p& sidorna 8-12 i denna halvérsredogérelse. De
vasentliga riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till
Matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket inte ar detsamma som for Matarfonden
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B. Darmed finns det ett behov av att valutasdkra Matarfonden, vilket implementeras
med valutaterminer.

Value-at-Risk?

D& VaR for Matarfonden NOK B ar nira identisk med Mottagarfonden, vénligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 54.

Fondbestammelser

Under forsta halvaret skedde inte nagra forandringar i fondbestammelserna.

Vésentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Vasentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intréffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalférandringar pa sidan 4.

Kostnader

Ingéende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen for Fonden.
Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B inte stallt nagra sékerheter eller ansvarsforbindelser.
Definition Instrumentkategorier

Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.

Redovisningsprinciper

Redogorelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

3 Value-at-Risk &r berdknad pd Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasakras eftersom Mottagarfondens basvaluta ar svenska kronor. VaR for matarfonden ar darfor nara identisk med Mottagarfonden. Innehaven
for respektive mottagar- och matarfond ar presenterad under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.

23



Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Not
Tillg&ngar
Fondandelar 1
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1
Summa finansiella instrument med positivt m.v.
Bankmedel och ovriga likvida medel 1
SUMMA TILLGANGAR
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1
Summa finansiella instrument med negativt m.v.
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2
Ovriga skulder 3
SUMMA SKULDER
FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
Inga stallda sakerheter finns
Inga ansvarsforbindelser finns

Noter

Not 1
Se "Fondféormogenhet” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not 3
Andelsinlosen
Summa odvriga skulder

2023-06-30

118 586 238
1115026
119 701 264

1793399

121 494 662

101 246
1136 908

1238 153

120 256 509

101 246
101 246

1136908
1136 908

2022-12-31
118 200 935

0
118 200 935

760003

118 960 938

115025
115 025

99 038
0

214 063

118 746 874

99 038
99 038



Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Antal/Nom Kategori
Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 860 991 7

SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument

Valutatermin NOK/SEK 230727 SEB 119 300 000 2
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Antal/Nom
Likvidkonton
Fixed Income Macro B NOK 1598 164
Fixed Income Macro B SEK 196 465

SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum

Upplupet fast arvode NOK -101 246
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

Negativa likvider p& vég

Andelsinlosen NOK -1136 908
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valuta

SEK

NOK

Valuta

NOK
SEK

NOK

NOK

Valuta-
kurs

0,9937

1,0000

Valuta-
kurs

1,0000
0,9937

1,0000

1,0000

Markn.varde
NOK

118 586 238
118 586 238

1115026
1115 026
119 701 263,88
Markn.varde
NOK
1598 164

195235
1793 399

-101 246
-101 246

-1136 908
-1 136 908

555 245

120 256 509

% av portf.

98,61
98,61

0,93
0,93

99,54

% av portf.
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1,33
0,16
1,49

-0,08
-0,08

-0,95
-0,95

0,46

100,00



Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Séderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman

26



VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN EUR C

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C ("Fonden” eller "Matarfonden”) &r en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad matarfond sdsom narmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden férvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sd kallade troskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrdntan (se nedan) under samma period. Som tréskelranta tillampar Fonden réntan pa 3-ménaders tyska
statsskuldvéxlar (Germany 3 Month Bubill). | de fall avkastningen pa troskelrdntan &r negativ, tillampas en troskelrdnta om 0
procent.

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: EUR 100 000

Periodens resultat

Avkastningen for Fonden uppgick fér halvaret till 1,90% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs ndrmare i avsnittet
Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
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% 117% -0,37% -0,08% -0,20%  4,58%
2015 0,94% 0,23% 0,85% 035% -0,26% -0,49% 0,90% -0,61% 0,02% 0,64% 0,45% 0,52%  3,59%
2016 -0,92%  -0,41% 123% -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% -087% -0,01% 1,06% -1,11% 1,20% 017% -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% 053%  2,76%
2020 115% -0,25% -0,47% 1,86% 1,54% 0,24% 0,77% 093% -0,76% -0,79% 1,61% 035%  6,07%
2021 1,49%  -2,38% 2,55% 0,09% -051% -132% -030% -0,15% 047%  -6,26% 2,33% 0,69% -3,55%
2022 0,17%  -114%  -4,72% 1,01% -255% -3,63% 0,49% 0,75% 016% -0,14% 1,50% 1,42% -6,69%
2023 1,23% -0,51% 0,35% 0,52% -0,06% 0,36% 1,90%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Mé&nad Nordkinn EUR C LGTRTREU Index M7WD Index
Jan 1,23% 1,29% 5,31%
Feb -0,51% -1,24% -0,52%
Mar 0,35% 1,22% 0,62%
Apr 0,52% -1,53% -0,17%
May -0,06% 1,28% 2,45%
Jun 0,36% -2,59% 3,39%
H1 2023 1,90% -1,63% 11,45%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens férvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en foljd ar s& kallad Aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mojligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (m&tt genom LGTRTREU Index) samt aktier (m&tt genom M7WD Index].
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Summerande statistik

H1 2023 Nordkinn EUR C LGTRTREU Index M7WD Index
Basta ménad 1,23% 1,29% 531%
Samsta manad -0,51% -2,59% -0,52%
Genomsnittlig m&nadsavkastning 0,32% -0,26% 1,84%
Antal positiva m&nader 4 3 4
Antal negativa manader 2 3 2
Antal ménader [totalt) 6 6 6
Andel positiva manader 66,67% 50,00% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,07 0,20
Totalrisk [24 m&nader)’ 7,02% 6,52% 14,73%
Totalrisk [sedan fondens start)” 4,00% 6,14% 13,10%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1 juli 2013 (120 ménader], omréknat till arstakt.

H&vsténg

Fonden f&r investera i derivatinstrument. D& fonden &r noterad i annan valuta an Mottagarfonden anvands fér riskbegransning
derivatpositioner for att valutasékra fondens tillgdngar. Denna metod innebdr att fonden férvaltas med havstang.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, havstangen, berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. Fondens havstang berdknad enligt bruttometoden, vilken summerar bruttoexponeringen for varje position i
fonden, har under halvaret varierat mellan 191 och 196 procent och i genomsnitt varit 194 procent (knappt 2 ganger) av
fondférmégenheten. Matt som dtagandemetoden, vilken summerar alla bruttoexponeringar efter att hdnsyn tagits till de
riskbegransningar som astadkoms genom nettning- och hedgning av positioner, har den varierat mellan 93 och 98, med en
genomsnittlig exponering pa 96 procent (cirka 1 gang) av fondférmégenheten.

Mottagarfonden far skapa havstdng som en del i placeringsinriktningen fér att skapa avkastning och effektivisera forvaltningen.
Fér detaljerad beskrivning av hdvstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 9 samt sidan 52 i denna halvarsredogérelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet férsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondféormégenhetens utveckling

Vid halvérsskiftet uppgick det forvaltade kapitalet till EUR 216 tusen. Under halvaret var det inte ndgra andelsfloden i fonden.
Periodens resultat var EUR 4 tusen.

Fondférmdgenhetsutveckling EUR C
Fondfésrmégenhetsutveckling [EUR] och utestdende andelar (antal)

Ingaende Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Utgaende Antal
fondférmogenhet fondférmogenhet andelar

31.12.2013 10 000 000 10 006 250 156 616 10162 866 100 062
31.12.2014 10 162 866 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 15111069 305050 399127 406 327 15423 318 136 504
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 6 656 293 58 285
31.12.2019 6 656 293 264 946 1270042 182 202 5833399 49 697
31.12.2020 5833399 3107 500 3840 651 203 280 5303 529 42 587
31.12.2021 5303529 12301 700 163 285 -739 967 16 701 976 139 096
31.12.2022 16 701 976 255 827 15325596  -1419895 212313 1894
30.06.2023 212313 0 0 4021 216 333 1894

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C beskrivs ingdende pa sidorna 8-12 i denna halvarsredogérelse. De
vasentliga riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till
Matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket inte ar detsamma som for Matarfonden
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C. Darmed finns det ett behov av att valutasakra Matarfonden, vilket implementeras

med valutaterminer.

Value-at-Risk*

D& VaR for Matarfonden EUR C néra &r identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pé sida 54.

Fondbestammelser

Under forsta halvaret skedde inte nagra forandringar i fondbestammelserna.

Vésentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Visentliga héndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga hdndelser har intréffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalféréandringar pa sidan 4.

Kostnader

Ingdende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen fér Fonden.

Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C inte stallt nagra sékerheter eller ansvarsférbindelser.

Definition Instrumentkategorier

Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

Redovisningsprinciper

Redogorelse for Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogodrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

4 Value-at-Risk &r berdknad pd Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasakras eftersom Mottagarfondens basvaluta ar svenska kronor. VaR for matarfonden ar darfor nara identisk med Mottagarfonden. Innehaven

for respektive mottagar- och matarfond ar presenterad under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Tillgdngar
Fondandelar
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och 6vriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET
Poster inom linjen
Inga slallda sakerheter finns

Inga ansvarsforbindelser finns

Noter

Not 1

Se "Fondformogenhet” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode

Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not

2023-06-30
200560
1428

201 988

14526

216 514

180
180

216 333

180
180

2022-12-31
206 442
1097

207 539

4950

212 490

177
177

212 313

177
177
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Finansiella instrument med positivt marknadsvéarde

Antal/Nom Kategori
Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 17 031 7
SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument
Valutatermin EUR/SEK 230727 SEB 212000 2
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Antal/Nom
Likvidkonton
Fixed Income Macro C EUR 6155
Fixed Income Macro C SEK 98518

SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode EUR -180
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

8VRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valuta

SEK

EUR

Valuta

EUR
SEK

EUR

Valuta-
kurs

0,0850

1,0000

Valuta-
kurs

1,0000
0,0850

1,0000

Markn.varde
EUR

200560
200 560

1428
1428

201 988

Markn.varde
EUR

6155
8371
14 526

-180
-180

14 345

216 333

31

% av
portf.

92,71
92,71

0,66
0,66

93,37

% av
portf.

2,85
3,87
6,71

-0,08
-0,08

6,63

100,00



Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

Peter Hansson Erik Eidolf
Styrelseordforande Verkstallande direktor
Tor Bechmann Karin Séderqvist Lindoff
Ledamot Ledamot

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN SEK D

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D ("Fonden” eller “Matarfonden”) ar en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad matarfond sdsom narmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a februari 2016. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,50 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sd kallade troskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrdntan (se nedan) under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pd 3-manaders
statsskuldvéxlar (SSVX 3M]. | de fall avkastningen pa troskelrdntan &r negativ, tillampas en troskelranta om 0 procent.
Inséttnings- 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

Avkastningen for Fonden halvaret uppgick till 1,74% efter avgifter.
Marknadskommentar pa sidan 5.

Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
2016 -0,0048 00098 -0,0031 0,0063 0,0023 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% -001% -0,96% 0,67%  2,26%
2018 085% -0,24% -0,36% 0,46% -094% -0,07% 1,07%  -1,20% 1,24% 017% -1,43% -143% -1,92%
2019 084% -005% -0,01% 0,59% 0,15% 0,84% 041% -096% 0,36% 0,06% -0,25% 0,48%  2,48%
2020 121% -0,27%  -0,44% 1,83% 1,69% 0,25% 0,78% 0,94% -0,78% -0,79% 1,42% 032%  6,08%
2021 148% -2,41% 2,60% 008% -052% -133% -032% -0,13% 0,46% -6,16% 2,29% 0,65% -3,57%
2022 016% -114% -4,66% 1,06% -257% -3,78% 0,54% 0,78% 0,35% -0,08% 1,50% 142%  -6,48%
2023 127%  -0,54% 0,31% 0,49% -0,12% 0,31% 1,76%
Avkastning i procent, detaljer 2023

Ménad Nordkinn SEK D OMRX Index OMXSGI Index

Jan 1,27% 2,48% 7,88%

Feb -0,54% -4,33% 1.24%

Mar 0,31% 3,19% -0,48%
Apr 0,49% -0,46% 2,92%

May -0,12% 0,29% -2,82%

Jun 0,31% -1,63% 2,11%

H1 2023 1,76% -0,64% 11,00%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malséattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden

utvecklas. Darmed ar Fondens férvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar s kallad Aktiv risk (engelska:

tracking error) inte mojligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig frén traditionella placeringar visas

avkastningsserier for obligationer (m&tt genom OMRX Index) samt aktier (m&tt genom OMXSGI Index].
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Summerande statistik

H1 2023 Nordkinn SEK D OMRX Index OMXSGI Index
Bista manad 1,27% 3.19% 7,88%
Samsta manad -0,54% -4,33% -2,82%
Genomsnittlig m&nadsavkastning 0,29% -0,07% 1.81%
Antal positiva m&nader 4 3 4
Antal negativa manader 2 3 2
Antal m&nader [totalt] 6 6 6
Andel positiva ménader 66,67% 50,00% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,11 0,25
Totalrisk (24 manader)” 7,00% 7,62% 21,54%
Totalrisk [sedan fondens start)” 4,48% 4,60% 16,62%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1 februari 2016 (89 manader), omréknat till drstakt.

Havsténg
Fonden anvénder sig inte av havstang.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera férvaltningen.
Fér beskrivning av havstang i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 9 samt sidan 52 i denna halvérsredogérelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under forsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid halvarsskiftet uppgick det forvaltade kapitalet till SEK 632 miljoner. Under &ret var nettoinflodet SEK 61 miljoner och
nettoutflédet SEK 131 miljoner. Hartill kommer arets resultat pad SEK 12 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling SEK D
Fondfésrmégenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingdende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Utgdende Antal
fondformogenhet fondformogenhet andelar

31.12.2016 0 530 581 595 36000904 10257 660 504 838 351 4896 217
31.12.2017 504 838 351 403 999 681 128 483719 12593105 792 947 418 7520176
31.12.2018 792 947 418 302 224 849 219218173 -16 988 858 965 930 8306 001
31.12.2019 858 965 930 237 630 551 183 434032 21836 442 935089 891 8 824 006
31.12.2020 935 089 891 220 649 297 164821063 56 113560 1047031 685 9312048
31.12.2021 1047031 685 277 905 693 243 644 645 -41 940 1039 352 653 9 589 533
31.12.2022 1039 352 653 86 020 695 369 149 403 -65 666 690 557 569 6811473
30.12.2023 690 557 569 60616 998 131038131 11796336 631932772 6126794

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.
Vésentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D beskrivs ingdende pa sidorna 8-12 i denna halvarsredogdrelse. De
vasentliga riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till
Matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket ar detsamma som for Matarfonden
Nordkinn Fixed Income Macro SEK D Fund. Darmed finns inget behov att valutasakra Matarfonden.
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Value-at-Risk®

Da VaR for Matarfonden SEK D ar néra identisk med Mottagarfonden, védnligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 54.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestdmmelserna under forsta halvaret.
Vésentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Visentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intriffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalférandringar pa sidan 4.

Kostnader

Ingdende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen fér Fonden.
Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D inte stallt ndgra sidkerheter eller ansvarsforbindelser.

Definition Instrumentkategorier
Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.
Redovisningsprinciper

Redogérelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvdrsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.

5 Value-at-Risk &r beraknad pd Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasdkras inte eftersom Mottagarfondens basvaluta ocks8 ar svenska kronor. VaR for matarfonden &r darfor néra identisk med Mottagarfonden.

Innehaven for respektive mottagar- och matarfond &ar presenterad under sektionen «Fondformégenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Tillgangar Not
Fondandelar 1
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och dvriga likvida medel 1

SUMMA TILLGANGAR

Skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2
Ovriga skulder 3
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen

Inga stallda sakerheter finns
Inga ansvarsforbindelser finns

Noter

Not 1

Se "Fondformdgenhet” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Not 3
Andelsinlosen
Summa dvriga skulder

2023-06-30
630 433 632
630 433 632

52170705

682 604 337

834 690
49836 875

50 671 565

631932772

834 690
834 690

49 836 875
49 836 875

2022-12-31
689399 137
689 399 137

2051494

691 450 631

893062
0

893 062

690 557 569

893062
893 062
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Valuta- Markn.vdrde % av

Antal/Nom Kategori Valuta kurs SEK portf.
Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 4 548 583 7 SEK 1,0000 630 433 632 99,76
SUMMA FONDANDELAR 630 433 632 99,76
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE 630 433 632 99,76
Ovriga tillgdngar och skulder

Valuta- Markn.vérde % av

Antal/Nom Valuta kurs SEK portf.
Likvidkonton
Fixed Income Macro D SEK 52170 705 SEK 1,0000 52170 705 8,26
SUMMA LIKVIDKONTON 52 170 705 8,26
Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode -834 690 SEK 1,0000 -834 690 -0,13
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA -834 690 -0,13
Negativa likvider pa vig
Andelsinlésen -12518178 SEK 1,0000 -12518178 -1,98
Andelsinldsen -37318 697 SEK 1,0000 -37318 697 -5,91
SUMMA LIKVIDER PA VAG, NEGATIVA -49 836 875 -7,89
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 1499 140 0,24
FONDFORMOGENHET 631932 772 100,00
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN USD G

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G ("Fonden” eller "Matarfonden”) &r en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad matarfond sdsom narmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a mars 2015. Fonden férvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sd kallade troskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrdntan (se nedan) under samma period. Som troskelranta tillampar Fonden rantan pd 3-manaders
amerikanska statsskuldvéxlar (3M US treasury-bills).

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inldsen av andelar: Manatligen

Minsta investering: USD 100 000

Periodens resultat

Avkastningen for Fonden uppgick fér halvaret till 3,02% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs ndrmare i avsnittet
Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Helér
2015 0,79% 041% -0,21% -0,48% 0,94%  -0,58% 0,06% 0,70% 0,44% 0,65%  2,74%
2016 -0,85% -0,35% 140% -0,16% 0,66% 0,30% 0,10% 0,01% 0,71% 0,82% 0,39% 041%  3,47%
2017 1.16% 0,21% 0,88% 0,19%  -0,06% 0,50% 0,72%  -0,54% 1,09% 0,16% -0,77% 1.01%  4,65%
2018 101% -0,09% -0,07% 0,66% -0,63% 0,19% 1,23% -0,95% 1,43% 035% -1,13% -108%  0,86%
2019 1,15% 0,13% 0,28% 0,76% 0,41% 1,16% 043% -0,79% 0,57% 041%  -0,06% 0,77%  5,33%
2020 131% -0,11% -0,19% 1,89% 1,67% 0,32% 0,88% 1,02% -0,74% -0,73% 1,43% 0,49%  7,45%
2021 151% -2,33% 2,60% 0,15% -0,45% -1,22% -0,24% -0,07% 0,54%  -6,10% 2,34% 086% -2,66%
2022 0,23% -1,10%  -4,46% 114%  -234%  -3,34% 0,81% 0,94% 0,50% 0,09% 1,66% 1,80% -4,21%
2023 150% -0,35% 0,53% 0,70% 0,10% 0,52% 3,02%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Ménad Nordkinn USD G LGTRTRUU Index M1WD Index
Jan 1,50% 3,08% 717%
Feb -0,35% -3,56% -287%
Mar 0,53% 3,69% 3,08%
Apr 0,70% 0,06% 1,64%
May 0,10% -2,19% -1,07%
Jun 0,52% -0,31% 581%
H1 2023 3,02% 0,57% 13,94%
Aktiv risk

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 foljd &r sd kallad Aktiv risk (engelska: tracking
error] inte mgjligt att berdkna. | syfte att pdvisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (matt genom LGTRTRUU Index) samt aktier (mé&tt genom MTWD Index).
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Summerande statistik

H1 2023 Nordkinn USD G LGTRTRUU Index MTWD Index
Bésta manad 1,50% 3,69% 717%
Sémsta ménad -0,35% -3,56% -2,87%
Genomsnittlig manadsavkastning 0,50% 0,13% 2,26%
Antal positiva m3nader 5 3 4
Antal negativa manader 1 3 2
Antal ménader [totalt) 6 6 6
Andel positiva m&nader 83,33% 50,00% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,16 0,23
Totalrisk (24 m3nader)” 6,98% 9.39% 17,90%
Totalrisk (sedan fondens start)” 4,26% 6,76% 15,42%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1 mars 2015 (88 ménader), omréknat till Srstakt.

H&vsténg

Fonden f&r investera i derivatinstrument. D& fonden &r noterad i annan valuta an Mottagarfonden anvands fér riskbegransning
derivatpositioner for att valutasékra fondens tillgdngar. Denna metod innebdr att fonden férvaltas med havstang.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, havstangen, beridknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. Fondens havstang berdknad enligt bruttometoden, vilken summerar bruttoexponeringen for varje position i
fonden, har under halvéret varierat mellan 193 och 198 procent och i genomsnitt varit 197 procent (cirka 2 génger]) av
fondférmégenheten. Matt som dtagandemetoden, vilken summerar alla bruttoexponeringar efter att hdnsyn tagits till de
riskbegransningar som &stadkoms genom nettning- och hedgning av positioner, har den varierat mellan 93 och 100, med en
genomsnittlig exponering pa 98 procent (cirka 1 géng) av fondférmégenheten.

Mottagarfonden far skapa havstdng som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera forvaltningen.
For detaljerad beskrivning av havstangen i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 9 samt sidan 52 i denna halvarsredogorelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under forsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondférmdgenhetens utveckling

Vid halvarsskiftet uppgick fondfsrmogenheten till USD 7,6 miljoner. Under férsta halvéret var nettoinflodet USD 4 024 medan det
inte var ndgot nettoutflodet fran Fonden. Hartill kommer periodens resultat pd USD 223 941.

Fondférmdgenhetsutveckling USD G
Fondfésrmégenhetsutveckling (USD) och utestdende andelar (antal)

Ingaende Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Utgaende Antal
fondférmogenhet fondférmogenhet andelar

31.12.2015 0 4503 965 108 717 4612682
31.12.2016 4612682 1506 975 0 202 804 6322 462 59 469
31.12.2017 6322 462 673 804 0 304 993 7301 259 65628
31.12.2018 7301 259 7 607 590 380 68176 6786 662 60 463
31.12.2019 6786 662 27 754 33551 358 912 7139778 60 415
31.12.2020 7139778 88 236 36 148 535223 7727 089 60 834
31.12.2021 7727 089 536 648 0 -220 895 8 042 842 65075
31.12.2022 8 042 842 449 623 748 899 -332799 7410767 62579
30.06.2023 7410767 4024 0 223 941 7 638 732 62611

Utdelning

Fonden lamnar inte utdelning.

40



Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G beskrivs ingdende pa sidorna 8-12 i denna halvarsredogérelse. De
vasentliga riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till
Matarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket inte ar detsamma som for Matarfonden

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G. Darmed finns det ett behov av att valutasakra Matarfonden, vilket implementeras
med valutaterminer.

Value-at-Riské

Da VaR for Matarfonden USD G ar nara identisk med Mottagarfonden, véanligen referera till halvarsberéattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 54.

Fondbestammelser

Inga forandringar har skett i fondbestdmmelserna under forsta halvaret.

Vésentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Vasentliga hdndelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga hdndelser har intréffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalféréndringar pa sidan 4.

Kostnader

Ingéende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen for Fonden.

Ovrigt

Per utgangen av halvaret Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G inte stéllt ndgra sékerheter eller ansvarsforbindelser.
Definition Instrumentkategorier

Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.
Redovisningsprinciper

Redogorelse for Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogodrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

¢ Value-at-Risk &r berdknad pd Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasakras eftersom Mottagarfondens basvaluta ar svenska kronor. VaR for matarfonden ar darfor nara identisk med Mottagarfonden. Innehaven
for respektive mottagar- och matarfond ar presenterad under sektionen «Fondférmogenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Tillgdngar Not
Fondandelar 1
OTC-derivatinstrument 1

Summa finansiella instrument med positivt m.v.
Bankmedel och 6vriga likvida medel 1

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1
Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen

Inga ansvarsforbindelser finns
Inga stallda sakerheter finns

Noter

Not 1
Se "Fondférmdgenhet” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa Upplupna kostnader och Férutbetalda intdkter

2023-06-30
7576106
49 280

7 625 386
19717

7 645 103

6371

6 371

7 638 732

6 370,92
6 370,92

2022-12-31
7377 469

0

7 377 469
63951

7 441 420

24 473
24 473

6181

30 653

7 410 767

6 180,79
6 180,79
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund USD G

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Antal/Nom Kategori

Fondandelar

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 589 225 7
SUMMA FONDANDELAR

OTC-derivatinstrument

Valutatermin USD/SEK 230727 SEB 7 595 000 2

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT

Ovriga tillgdngar och skulder

Antal/Nom
Likvidkonton
Fixed Income Macro G SEK 47298
Fixed Income Macro G USD 15329

SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode USD
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

-6 371

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

Valuta-

Valuta kurs
SEK 0,0928
usD 1,0000
Valuta-

Valuta kurs
SEK 0,0928
usD 1,0000
usD 1,0000

Markn.varde
usD

7576 106
7 576 106

49 280
49 280

7 625 386

Markn.varde
usD
4 388

15329
19 717

-6 371
-6 371

13 346

7 638 732

% av
portf.

99,18
99,18

0,65
0,65

99,83

% av

portf.

0,06
0,20
0,26

-0,08
-0,08

0,17

100,00
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN SEK I

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | ("Fonden” eller "Matarfonden”] ar en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p. 23
lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och en s& kallad matarfond sdsom nirmare beskrivs i avsnittet
mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden investerar uteslutande i Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund vilken &r en aktivt férvaltad rénte- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a januari 2018. Fonden férvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning dver det sa kallade troskelvdrdet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, sa kallat “high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pé& den sa kallade troskelrantan (se nedan) under samma period. Som tréskelrénta tillampar Fonden rantan p& 3-ménaders
statsskuldvéxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tilldmpas en troskelranta om 0 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

Avkastningen fér Matarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | uppgick under halvaret till 1,98% efter avgifter.
Periodens utveckling beskrivs ndrmare i avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondens manadsavkastning sedan start

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

2018 0,82% -0,22% -0,32% 0,50% -0,89% -0,03% 1.08% -1,16% 1,26% 0,18% -138% -139% -1,59%
2019 0,89% -0,01% 0,04% 0,62% 0,20% 0,87% 0,40% -091% 0,41% 0,10% -0,22% 0,53% 2,94%
2020 1,18% -0,23% -0,40% 1,85% 1,53% 0,28% 0,80% 0,98% -0,75% -0,75% 1,47% 0,33% 6,42%
2021 151% -237% 2,63% 0,12% -049% -129% -0,27% -0,09% 0,50% -6,12% 2,33% 0,68% -3,13%
2022 021% -1,10%  -4,59% 1,08% -2,53% -3,74% 0,57% 0,83% 0,39% -0,04% 1,53% 1,46% -5,99%
2023 1,31% -0,48% 0,35% 0,53% -0,08% 0,35% 1,98%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Manad Nordkinn SEK 1 OMRX Index OMXSGI Index

Jan 1,31% 2,48% 7,88%
Feb -0,48% -4,33% 1,24%
Mar 0,35% 3,19% -0,48%
Apr 0,53% -0,46% 2,92%
May -0,08% 0,29% -2,82%
Jun 0,35% -1,63% 2,11%
H1 2023 1,98% -0,64% 11,00%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs mélsattningen &r att 6ver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed ar Fondens férvaltning frikopplad frén jamférelseindex. Som en féljd ar s kallad Aktiv risk (engelska:
tracking error) inte mojligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig frén traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (m&tt genom OMRX Index) samt aktier (m&tt genom OMXSGI Index].

45



Summerande statistik

H1 2023 Nordkinn SEK | OMRX Index OMXSGI Index
Basta ménad 1,31% 3,19% 7,88%
Sémsta ménad -0,48% -4,33% -2,82%
Genomsnittlig manadsavkastning 0,33% -0,07% 1.81%
Antal positiva ménader 4 3 4
Antal negativa ma&nader 2 3 2
Antal ménader [totalt) 6 13 6
Andel positiva m&nader 66,67% 50,00% 66,67%
Korrelation med Fonden 0,15 0,26
Totalrisk (24 m&nader)’ 6,99% 7,42% 21,54%
Totalrisk [sedan fondens start)* 5,05% 4,97% 18,62%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 ménader, samt sedan
fondens start 1 januari 2018 (66 manader), omréknat till rstakt.

H&vsténg
Fonden anvander sig inte av havstang.

Mottagarfonden far skapa havstdng som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera forvaltningen.
Fér beskrivning av havstang i Mottagarfonden hanvisas till sidorna 9 samt sidan 52 i denna halvérsredogérelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under férsta halvaret

Den totala avkastningen under férsta halvaret i Fonden var ett resultat av férvaltningen i Mottagarfonden, vilket fordelade sig pa
ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondférmdgenhetens utveckling

Per halvarsskiftet uppgick fondformogenheten till SEK 225 miljoner. Under halvaret var nettoinflodet SEK 16 miljoner och
nettoutflodet SEK 6,7 miljoner. Hartill kommer periodens resultat pa SEK 4 miljoner, samt utdelning pa SEK 4,4 miljoner.

Fondférmégenhetsutveckling SEK |
Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestadende andelar (antal)

Ingdende Utgadende

fondféormogenhet Andelsutgivning Andelsinlésen Resultat Utdelning fondférmogenhet Antal andel
31.12.2018 52 900 000 481106 872 12 093 292 -11110 -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 234631 31134011 -14 578 617 297 349 6068 332
31.12.2021 617 297 349 331 600 673 87 996 069 -27 546 -20 869 812 486 048 8504 768
31.12.2022 812 486 048 26 595 358 557 225 997 -56 247 -9 703776 215 903 646 2 453 980
30.06.2023 215903 646 15897 454 6662273 4286 428  -4390896 225034358 31577717
Utdelning

Fonden lamnade i juni manad 2023 en utdelning om 1,79 kr per andel, fér andel investerad i Fonden per sista maj 2023.

Vésentliga risker férknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | beskrivs ingdende pé sidorna 8-12 i denna halvarsredogorelse. De vasentliga
riskerna i Fonden harrors till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som ar Mottagarfonden till Matarfonden.
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund har SEK som basvaluta, vilket &r detsamma som for Matarfonden Nordkinn Fixed
Income Macro SEK | Fund. Darmed finns inget behov att valutasakra Matarfonden.

Value-at-Risk’

D& VaR for Matarfonden SEK | &r niara identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberéattelsen for
Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund pa sida 54.

7 Value-at-Risk ar beraknad p& Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | investerar 100% i Mottagarfonden och valutasakras inte
eftersom Mottagarfondens basvaluta ocksd &r svenska kronor. VaR for matarfonden &r darfor identisk med Mottagarfonden. Innehaven fér
respektive mottagar och matarfond ar presenterad under sektionen «Fondformdgenhet» nedan.
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Fondbestdmmelser

Inga férandringar har skett i fondbestdammelserna under forsta halvaret.

Vasentliga hdndelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Visentliga hindelser efter periodens utgéng

Inga vasentliga handelser har intriffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalférandringar pa sidan 4.

Kostnader

Ingdende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberattelsen fér Fonden.

Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK | inte stallt ndgra sikerheter eller ansvarsférbindelser.

Definition Instrumentkategorier

Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogdrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

Redovisningsprinciper

Redogérelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvdrsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.
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Balansrakning per 30 juni 2023
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Tillgdngar
Fondandelar
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och dvriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen

Inga stallda sakerheter finns
Inga ansvarsforbindelser finns

Noter

Not 1
Se flik "Innehav"” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet férvaltningsarvode
Summa Upplupna kostnader och Férutbetalda intakter

Not

2023-06-30
224703 448
224 703 448

511178

225 214 626

180 268
180 268

225 034 358

180 268
180 268

2022-12-31
215129 561
215129 561

953 737

216 083 298

179 652
179 652

215 903 646

179 652
179 652
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK |

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Antal/Nom
Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 1621237
SUMMA FONDANDELAR

Kategori

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Antal/Nom
Likvidkonton
Fixed Income Macro | SEK 1982111
SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum
Upplupet fast arvode -180 268
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMGGENHET

Valuta

SEK

Valuta

SEK

SEK

Valuta- Markn.varde
kurs SEK
1,0000 224703 448

224 703 448
224 703 448

Valuta- Markn.varde
kurs SEK
1,0000 511178

511 178

1,0000 -180 268

-180 268
330 910
225 034 358

% av
portf.

99,85
99,85

99,85

% av
portf.

0,23
0,23

-0,08
-0,08
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MOTTAGARFONDEN

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ("Mottagarfonden” eller “Fonden”] &r en svensk AIF specialfond enligt 1 kap 11 § p.
23 lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder och en sa kallad Mottagarfond sdsom nérmare beskrivs i
avsnittet mottagar-/matarfondstrukturen ovan. Fonden &r en aktivt forvaltad rante- och makrofond med malsattningen att skapa
positiv avkastning med Lag korrelation till bade aktie- och réntemarknaden.

Férvaltningen av Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund fokuserar pé véra hemmamarknader, de svenska och norska rénte-
och valutamarknaderna, samt Europa och USA. Fonden har av Finansinspektionen beviljats undantag fran vissa av de
begrénsningar som galler for vardepappersfonder och Fonden har darmed friare placeringsmaojligheter, sésom méjligheten att i
stérre omfattning anvanda derivatinstrument, beldning samt blankning, sa kallad AIF specialfond.

Fonden framjar hallbara egenskaper och klassificeras darfér som Artikel 8 enligt EU-forordningen om hallbarhetsrelaterade
upplysningar (Disclosureférordningen) och startades den 1:a juli 2013. Mottagarfonden férvaltas av Nordkinn Asset Management
AB.

Avgifter och teckning

Forvaltningsavgift: Férvaltaren tar inte ut n&gra avgifter fran fonden

Prestationsbaserad avgift: Forvaltaren tar inte ut ndgra avgifter frén fonden

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

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlosen av andelar: Manatligen

Minsta investering: Endast de Matarfonder som finns angivna pa sidan 13 har ratt att teckna andelar i fonden

Periodens resultat

Avkastningen for Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund uppgick for halvaret till 2,50%. Inga avgifter
belastas Mottagarfonden. Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet Marknadskommentar péa sidan 5.

Fondens mé&nadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
2013 0,54% 0,53% 0,92%  -0,69% 087% 0,74%  2,94%
2014 0,16% 0,34% 0,82% 0,21% 0,43% 2,27% 1,82% 0,25% 154%  -023% 005% -004% 7,85%
2015 1,15% 0,39% 1,15% 055% -0,18% -0,45% 1,04% -0,57%  0,09% 0,78% 0,62% 0,72%  5,41%
2016 -0,84% -036%  1,27%  -0,19%  0,87% 0,42% 014% -0,07%  0,93% 1,35% 0,65% 0,35%  4,61%
2017 1,27% 0,27% 1,01% 018%  -0,16%  0,49% 081% -0,60% 1,11% 012% -085% 080%  4,50%
2018 112% -0,12% -0,23% 0,59% -081% 0,05% 120% -1,08% 137% 031% -130% -1,31% -0,27%
2019 0,97% 0,08% 0,12% 0,70% 0,28% 0,97% 053% -084%  0,50% 018% -0,13% 0,61%  4,04%
2020 153% -0,15% -031%  2,24% 2,01% 0,44% 1,10% 132%  -0,67% -0,66%  1,56% 0,49%  9,18%
2021 1,98% -2,29% 2,77% 0,23% -040% -1,21% -0,19% -0,01% 0,59% -6,06% 2,42% 0,78% -1,70%
2022 0,29%  -102% -454% 1,17%  -2,45% -3,67%  0,66% 0,91% 0,47% 0,05% 1,63% 155%  -5,06%
2023 140% -041%  0,43% 0,61% 0,01% 0,43% 2,50%

Avkastning i procent, detaljer 2023

Ménad Nordkinn Master OMRX Index OMXSGI Index
Jan 1,40% 2,48% 7,88%
Feb -0,41% -4,33% 1,24%
Mar 0,32% 3,19% -0,48%
Apr 0,61% -0,46% 2,92%
May 0,01% 0,29% -2,82%
Jun 0,43% -1,63% 2,11%
H1 2023 2,50% -0,64% 11,00%
Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Ddrmed ar Fondens férvaltning frikopplad frén jdmférelseindex. Som en féljd ar sa kallad Aktiv risk (engelska:
tracking error) inte mojligt att berakna. | syfte att pavisa hur fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier fér obligationer (m&tt genom OMRX Index) samt aktier (m&tt genom OMXSGI Index].
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Summerande statistik

H1 2023

Bésta ménad

Sémsta manad

Genomsnittlig manadsavkastning
Antal positiva manader

Antal negativa manader

Antal ménader [totalt)

Andel positiva manader
Korrelation med Fonden
Totalrisk (24 m&nader)®
Totalrisk (sedan fondens start]’

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardavvikelse for de senaste 24 manader, samt sedan

Nordkinn Master
1,40%
-0,61%
0,39%

5

1

6
83,33%

7,02%
4,17%

OMRX Index
3,19%
-4,33%
-0,07%

3
3
6
50,00%
0,10
7,42%
4,50%

fondens start 1 juli 2013 [120 manader)], omréknat till rstakt.

Havsténg

OMXSGI Index

7.88%
-2,82%
1.81%

4

2

6
66,67%

0,26

21,54%
15,91%

Fonden far anvanda hdvstang som en del i forvaltningsstrategin. Havstang innebar att en exponering mot en finansiell marknad
skapas genom att bara en liten del av det totala vardet for den position man ingar, behover tas i ansprak. Detta uppnds genom
exponering via derivatinstrument sdsom optioner, terminer och swappar, eller genom an via aterképsavtal (repor) samt
blankningar. Nordkinns forvaltningsteam anvander sig i Mottagarfonden i stor utstrackning av handel med denna typ av
instrument och den ar en integrerad del av fondens forvaltningsstrategi.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, hdvstangen, berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
atagandemetoden. Bruttometoden summerar bruttoexponeringen for varje position i fonden medan dtagandemetoden summerar
alla bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till de riskbegransningar som astadkoms genom nettning- och hedgning av

positioner. Ingen av metoderna tar hansyn till l6ptider i de underliggande innehaven.

Tabellen nedan redovisar Fondens havstang berdknad utifrdn de badda metoderna och AIFM-férordningens krav. Havstangen
uttrycks som procent av fondformogenheten.

Havstang enligt AIFM forordningen

2023-06-30 5026%

= °
= o
s 0 M °

Genomsnitt arets forsta sex manader 3 043%

Havstang, 10-arsekvivalentmetoden

Bruttometoden ,&tagandemetoden

4.395%
4.395%
1526%
2892%

Nordkinn anviander dven en metod dar Fondens hivstdng berdknas genom omrakning av alla underliggande réntederivat till en
ranterisk som motsvarar en 10-3rig 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,

berzknad enligt denna metod, far maximalt uppga till 20 ganger (2000%) av Fondens vérde.

Tabellen nedan redovisar Mottagarfondens havstdng berdknad utifrén 10-arsekvivalentmetoden. H&vstangen uttrycks som

procent av fondformdgenheten.

Max arets forsta sex manader

Min arets forsta sex manader
Genomsnitt 8rets forsta sex manader

Vardepappersfinansiering

352%
352%
186%
249%

Havstang, 10-drsmetoden Belaningsgrad
2023-06-30

Mottagarfondens anvander sig av likvida medel samt ranteb&drande vardepapper som séakerheter for repotransaktioner. Samtliga
erhallna sakerheter i Fonden innehas hos Mottagarfondens Prime Broker och samtliga sékerheter som Fonden beviljat innehas
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hos respektive motpart. Avveckling sker alltid bilateralt for alla repor. Mottagarfondens forvaringsinstitut ar Skandinaviska
Enskilda Banken AB. Mottagarfondens anvander sig inte av total return swaps.

Uppgifter om vardepappersfinansiering och total return swaps 2023-06-30

Marknadsvarde, tkr Andel av fondformadgenhetern, %

Repa - 3453 245 -78,17
Omvand repa 1589 404 35,98
Total Return Swap - -

Uppgifter om sdkerheter for vardepappersfinansiering

Vid halvarsskiftet hade Mottagarfondens stallt likvida medel for beviljade sékerheter fér samtliga repopositioner hos respektive
motpart. Dessa kontanta medel omfattade SEK och EUR enligt nedanstdende.

Marknadsvarde, SEK

SEB -510 SEK
Danske Bank -10 775 SEK
UBS -6 513 EUR

Visentliga faktorer som paverkat resultatet under halvaret

Den totala avkastningen under forsta halvaret i Mottagarfondens var ett resultat av forvaltningen i Mottagarfonden, vilket
fordelade sig pd ett stort antal investeringsteman sdsom narmare beskrivs under avsnittet Marknadskommentar pa sidan 5.

Fondférmégenhetens utveckling

Mottagarfonden hade vid halvarsskiftet en fondférmogenhet pd SEK 4 378 miljoner. Under halvaret var nettoinflédet SEK 19
miljoner och nettoutflédet SEK 519 miljoner. Hartill kommer periodens resultat pa SEK 115 miljoner.

Fondférmdgenhetsutveckling Master
Fondférmégenhetsutveckling (kr] och utestadende andelar (antal)
Ingéende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Utgdende Antal
fondférmogenhet fondférmogenhet andelar

31.12.2013 323 927 245 351 000 000 5155000 13795 390 683567 635 6 640514
31.12.2014 683 567 635 883 196 635 47 230 049 74076 024 1593610246 14354154
31.12.2015 1593610 246 2 436 745000 0 142330451 4172685696 35655084
31.12.2016 4172 685 696 2880 100 000 58 000000 278 346 240 7273131936 59 409 774
31.12.2017 7273131936 2 642300 000 80 000000 363068865 10198500801 79 718 970
31.12.2018 10198 500 801 1605 650 000 589900000 -41266 980 11172983820 87587554
31.12.2019 11172 983 820 915 700 000 781480000 455819 848 11763023669 88624774
31.12.2020 11763 023 669 1124100000 1435900000 1017 966 12 469190138 86 029 533
31.12.2021 12 469 190 138 1269900000 2263200000 -260 638 11215251937 78 750 084
31.12.2022 11215323 649 47800000 5805636528 -694 787 4762699945 35221802
30.06.2023 4762 699 945 19 200 000 519500000 115245596 4377645541 31577717

Utdelning

Mottagarfondens lamnar inte utdelning.
Vasentliga risker forknippade med innehaven

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund var per balansdagen exponerad mot ett antal typer av risker. Dessa beskrivs
ingdende pa sidorna 8-12 i denna halvarsredogérelse.
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Value-at-Risk 1 januari 2023 - 30 juni 20238

Mottagarfonden hade per halvarsskiftet en Value-at-Risk (VaR] pa 2,18 procent (1 mdnad, 99% konfidensintervall) av
fondférmégenheten. Under forsta halvéret 2023 pévisade Mottagarfondens VaR féljande profil:

VaR % of NAV
01.01.2023 - 30.06.2023

2.5%

2.0%

1.5%

1.0%

0.5%

0.0%
02/01/2023 02/02/2023 02/03/2023 02/04/2023 02/05/2023 02/06/2023

2,18%
2,18%
0,98%
1.45%

Vanligen referera till sidan 8 av halvérsredogorelsen for narmare information kring hur VaR beréknas.

Fondbestammelser

Under halvaret skedde inte nagra forandringar i fondbestammelserna.
Vasentliga hdandelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Vasentliga hdndelser efter periodens utgang

Inga vésentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Organisation och personalférandringar pa sidan 4.
Kostnader

Ingdende uppgifter kring den &rlig avgiften och kostnader redovisas i &rsberattelsen fér Mottagarfondens.
Ovrigt

Vid halvérsskiftet hade Mottagarfondens stéllt sdkerheter motsvarande 1 034 miljoner kronor och hade mottagna sikerheter
motsvarande SEK 17 miljoner kronor.

Definition Instrumentkategorier
Definition av instrumentkategorier utgor en del av halvarsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.

Redovisningsprinciper
Redogorelse for Bolagets redovisningsprinciper utgér en del av halvarsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.

8 Value-at-Risk ar berdknad p& Mottagarfonden, Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund.



Balansrakning per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Tillgdngar Not
Overl3tbara vardepapper 1
Penningmarknadsinstrument 1

OTC-derivatinstrument
Ovriga derivatinstrument 1
Summa finansiella instrument med positivt m.v.

Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga tillg&ngar 2

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvérde 1

Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde
Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3
Ovriga skulder 4
SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen*

Mottagna sékerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondformogenheten

Bankmedel

Procent av fondformdgenheten

Mottagna sdkerheter for ovriga derivatinstrument
Finansiella instrument

Procent av fondformogenheten

Bankmedel

Procent av fondformogenheten

Stallda sdkerheter for OTC-derivatinstrument

Finansiella instrument 5
Procent av fondformogenheten

Bankmedel

Procent av fondformogenheten

Stallda sakerheter for ovriga derivatinstrument

Finansiella instrument 5
Procent av fondformogenheten

Bankmedel

Procent av fondformogenheten

11399 MSEK motsvarar faktiska skulder och férbindelser.
2272 MSEK motsvarar faktiska skulder och férbindelser.

2023-06-30

7225989 868
1589 404 049
154733 617
7502 694

8 977 630 228

633 895 507
144 049 354

9 755 575 089

231373 251
8597703
5031879 352
5271 850 306

10 000
106 069 242

5377 929 548

4 377 645 541

9995023
0,23%

7502 694
0,17%

619512200
14,15%
101 002 000
2,31%

292 086 000
6,67%
21307 758
0,49%

2022-12-31

5980 489 225
1723816527
77 716 356
13 146 045
7 795 168 153

640559 875
3996 886

8 439 724 913

94811362
11606 412
3498885 447
3605 303 222

10 000
71711 746

3677 024 968

4762 699 945

16 041 841
0,34%

13146 031
0,28%

621650 000
13,05%
61470128
1,29%

293976 000
6,17%
55747702
1,17%
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Noter

Not 1

Se flik "Innehav” for specifikation av finansiella instrument

Not 2

Likvidfordringar
Upplupna rantor
Summa 6vriga tillgdngar

Not 3
Upplupen ersattning till forvaringsinstitut
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter

Not 4
Likvidskulder
Summa ovriga skulder

Not 5

Varav ej utnyttjat

Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument

Bankmedel

Mottagna sakerheter for ovriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

Stallda sakerheter fér 6vriga derivatinstrument
Finansiella instrument
Bankmedel

144 049 354
0
144 049 354

10 000
10 000

106 069 242
106 069 242

220851591

19 756 929

3980 404
16 482
3996886

10000
10 000

71711746
71711746

312077 693

70 840 290

* Sedan 2018 redovisas fordelning av stallda och mottagna sakerheter under avsnittet poster inom linjen.

Marknadsvardet av dessa sakerheter ar aven en del av balansrakningen under respektive balanspost.
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2023

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overldtbara virdepapper

Castellum AB FRN 2023-08-28

Castellum AB FRN 2024-03-28

Collector Bank AB FRN 2023-09-08

Corem Kelly AB FRN 2023-09-04

Corem Kelly AB FRN 2024-04-16

Corem Property Group AB FRN 2023-11-27

Dios Fastigheter AB FRN 2023-09-15

Fastighets AB Stenvalvet 2023-11-01
Fastighetspartner AB FRN 2024-03-28
Heimstaden AB FRN 2024-01-15

Heimstaden Bostad AB FRN 2024-04-08

Intea Fastigheter AB FRN 2023-09-01

Lifco AB FRN 2023-09-06

NP3 Fastigheter AB FRN 2024-01-05

Svensk Fastighetsfinansiering AB FRN 2023-09-01
Svensk Fastighetsfinansiering AB FRN 2024-03-11
Asker Kommune 4,31% 2024-04-19
Kommuninvest i Sverige AB 2505 1% 2025-05-12
Norsk Statsobligation 482

Norsk Statsobligation 484 2,125% 2032-05-18
Norsk Statsobligation 486 3% 2033-08-15
Stadshypotek 1589

Sv Real Statsobligation 3109

Sv Real Statsobligation 3112

Sv Real Statsobligation 3114

Sv Real Statsobligation 3115

US Inflation Linked Treasury Bond 2028-04-15
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER

Penningmarknadsinstrument

Repa in DE 260415 230705

Repa in SE 1053 230705

Repain SE 1062 230705

Repa in SE 1062 230705

Repa in SE 1062 230705

SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT

OTC-derivatinstrument

OIS 240131 Pay Fix Rec FED H15 OIS
Ranteswap 241220 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 250320 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 260315 Pay Fix Rec Float

L
L
L
Ranteswap 280617 Pay Fix Rec Float

Antal/Nom

16 000 000
90 000 000
150 000 000
70 000 000
100 000 000
70 000 000
150 000 000
100 000 000
145 000 000
150 000 000
50 000 000
126 000 000
66000000
135 000 000
62000000
70 000 000
500 000 000
550000 000
160 000 000
400 000 000
175 000 000
1 450000 000
1200 000 000
200 000 000
270 000 000
150 000 000
33000 000

Antal/Nom

30 275 000
296 486 520
415 647 708
403 178 277
116 094 358

Antal/Nom

975 000 000
1100 000 000
150 000 000
1530000 000
35000 000
710000 000

Kate-
gori

S e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e

Kate-
gori

NNNNDNN

Kate-
gori

NN NN NN N3

Valuta

SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
NOK
SEK
NOK
NOK
NOK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
usbD

Valuta

EUR
SEK
SEK
SEK
SEK

Valuta

usbD
SEK
EUR
NOK
EUR
SEK

Valuta-
kurs

1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0063
1,0000
1,0063
1,0063
1,0063
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
10,7795

Valuta-
kurs

11,7694
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000

Valuta-
kurs

10,7795
1,0000
11,7694
1,0063
11,7694
1,0000

Markn.varde
SEK

16 045 936
89 428 800
149 911 333
70 264 882
98 168 433
69 871970
149 970 313
100 235 750
144 361 033
145 619 933
49 074 200
126 403 060
66 182061
137 629 125
62 105839
69532139
504 829 556
522 150 444
139 799 563
357 263 188
168 900 728
411751 417
518 632 578
247 607 221
305 690 296
155 886 645
348 673 424
7 225 989 868

—_

Markn.varde
SEK

356 686 781
296 802 772
416 091 066
403 608 334
116 215 096
1589 404 049

Markn.varde
SEK

5040 638
43 540

9 041336
12783 148
7082320
3329 831

57

% av
portf.

0,37
2,04
3,42
1,61
2,24
1,60
3,43
2,29
3,30
3,33
1,12
2,89
1,51
3,14
1,42
1,59
11,53
11,93
3,19
8,16
3,86
32,25
34,69
5,66
6,98
3,56
7,96
165,07

% av
portf.

8,15
6,78
9,50
9,22
2,65
36,31

% av
portf.

0,12
0,00
0,21
0,29
0,16
0,08



Ranteswap 280920 Pay Fix Rec F
Ranteswap 280920 Pay Fix Rec F
Ranteswap 300819 Pay Fix Rec F
Ranteswap 310512 Rec Fix Pay F
Ranteswap 310512 Rec Fix Pay F
Ranteswap 330621 Rec Fix Pay F
Ranteswap 330815 Pay Fix Rec F
Ranteswap 330920 Pay Fix Rec F
Ranteswap 330920 Pay Fix Rec F
Ranteswap 330920 Pay Fix Rec F
Ranteswap 330921 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 340619 Pay Fix Rec Float
Ranteswap 340619 Pay Fix Rec Float

oat
oat
oat
oat
oat
oat
oat
oat
oat
oat

Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Inflation ZC Swap 250531 Pay Fix Rec IL
Inflation ZC Swap 280515 Pay Fix Rec IL

EURGBP Dec-23 Call 0,90

EURUSD Call 1,11 Sep-23

NOKSEK Sep-23 Call 1,0035

Straddle Swaption 240628 2,82% SEK
Swaption 240619 SEK

Swaption 240627 SEK

NOK FRA Jun 23 OTC

NOK FRA Jun 23 OTC

NOK FRA Jun 24 OTC

NOK FRA Sep 23 0TC

Valutatermin EUR/NOK 230731 SEB
Valutatermin NOK/SEK 230731 SEB
SUMMA OTC-
DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument

SEK FRA Dec 23
SEK FRA Jun 24

SEK FRA Sep 23

Euribor 3-mth Future Mar 24
Euribor 3-mth Future Sep 23
SOFR 3-mth Future Dec 23

Sv Stadshypoteksobligationstermin 5 yr Sep 23

(STH5YU3)
Sv Statsobligationstermin 10 yr Sep 23
(SGB10YU3)

Sv Statsobligationstermin 2yr Sep-23 (SGB2YU3)
Sv Statsobligationstermin 5yr Sep 23 (SGB5YU3)

SUMMA OVRIGA
DERIVATINSTRUMENTINSTRUMENT

560000 000
550 000 000
148 000 000
-277 000 000
-460 000 000
-12 000 000
175 000 000
350 000 000
170 000 000
170 000 000
-12 000 000
184 000 000
185 000 000
150 000 000
150 000 000
-54.000 000
25000000
50 000 000
50 000 000
250000 000
250000 000
250000 000
250000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
5000 000 000
5000 000 000
-15000 000
90 000 000

Antal/Nom

-10 000 000
000

10 000 000 000
-15000 000
000

-1 000

500

-577

2100 000 000
-1 050000 000

-4 720000 000
-462 000 000
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Kate-
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SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Antal/Nom

FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

Overldtbara virdepapper
Sv Statsobligation 1053

-264.000 000

Kate-
gori

1

SEK
SEK
NOK
SEK
SEK
EUR
NOK
NOK
SEK
SEK
EUR
NOK
NOK
SEK
SEK
usbD
EUR
EUR
usbD
SEK
SEK
SEK
SEK
NOK
NOK
NOK
NOK
EUR
NOK

Valuta

SEK
SEK

SEK
EUR
EUR
usbD

SEK
SEK

SEK
SEK

Valuta

SEK

1,0000
1,0000
1,0063
1,0000
1,0000
11,7694
1,0063
1,0063
1,0000
1,0000
11,7694
1,0063
1,0063
1,0000
1,0000
10,7795
11,7694
11,7694
10,7795
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0063
1,0063
1,0063
1,0063
11,7694
1,0063

Valuta-
kurs

1,0000
1,0000

1,0000
11,7694
11,7694
10,7795

1,0000
1,0000

1,0000
1,0000

Valuta-
kurs

1,0000

3056 297
3001720
8 940 845
2 656 351
372 303
2739767
10 320 048
3857928
1142 553
1142 553
870 126
3199 141
1479 170
5729798
5 448 152
1157187
782 161
3209 877
4 462 849
4747 421
15 806 878
15713 994
15 974 982
0

0

109 632
498 356
221085
771 630

154 733 617

Markn.varde
SEK

0

4 854 878
4414

2 643 403

0

0

0

7 502 694

8 977 630 228

Markn.varde
SEK

-294 700 267

58

0,07
0,07
0,20
0,06
0,01
0,06
0,24
0,09
0,03
0,03
0,02
0,07
0,03
0,13
0,12
0,03
0,02
0,07
0,10
0,11
0,36
0,36
0,36
0,00
0,00
0,00
0,01
0,01
0,02

3,53
% av
portf.

0,00

0,00

0,00

0,11

0,00

0,06

0,00

0,00

0,00

0,00

0,17
205,08

% av
portf.

-6,73



Sv Statsobligation 1062
Deutschland I/L Bond 260415
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER

Penningmarknadsinstrument
Repa ut ASKER 240419 230731
Repa ut NO 482 230731

Repa ut NO 484 230731

Repa ut NO 484 230731

Repa ut NO 486 230731

Repa ut SE 3109 230705

Repa ut SE 3109 230705

Repa ut SE 3112 230705

Repa ut SE 3114 230705

Repa ut SE 3115 230705

Repa ut SHYB 1589 230704
Repa ut SHYB 1589 230705
Repa ut US TIl 280415 230706
SUMMA PENNINGMARKNADSINSTRUMENT

OTC- derivatinstrument

OIS 231220 Rec Fix Pay NOWA

OIS 240131 Rec Fix Pay FED H15 OIS

OIS 260618 Rec Fix Pay SOFR-COMPOUND
OIS 280617 Pay Fix Rec SOFR-COMPOUND
Ranteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250320 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 250619 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 251218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 260618 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 260619 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 260619 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 261218 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 280920 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 330920 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 330920 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 330920 Rec Fix Pay Float
Ranteswap 341218 Pay Fixed Rec Float
Ranteswap 530917 Pay Fix Rec Float
Currencyswap 260617 Rec Float Pay Float
Currencyswap 260617 Rec Float Pay Float
Inflation ZC Swap 260115 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 280515 Rec Fix Pay IL
Inflation ZC Swap 330315 Pay Fix Rec IL
EURUSD Call 1,14 Sep-23

EURUSD Put 1,07 Sep-23

Floor-option 4,1 STIB3M FRA Dec23

Floor-option 4,1 STIB3M FRA Dec23
NOKSEK Sep-23 Call 1,0425

-1125000 000
-25000 000

Antal/Nom

-473 884 904
-135 065 351
-170 899 858
-174 003 591
-161917 710
-507 858 420
-627 610 500
-248 997 677
-308 740 259
-155322 187

-38 947 800

-89 595 273

-32 505 000

Antal/Nom

-5000 000 000
-975 000 000
-115 000 000

60000000

-1500 000 000

-1100 000 000

-2 000000 000

-1530000 000

-1 000000 000

-1 100000 000

-1375 000 000
-820 000 000
-820 000 000
-690 000 000
-690 000 000
-690 000 000

-1110000 000
-180 000 000
-170 000 000
-340 000 000

150 000 000
5200 000
-1200 000 000
-1200 000 000
35000 000
25000000
-10 500 000
-25000 000
-25000 000
-10 000 000
000

-10 000 000
000

-250 000 000

Kate-
gori
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Kate-
gori
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SEK
EUR

Valuta

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
usbD

Valuta

NOK
usbD
usbD
usbD
SEK
SEK
SEK
NOK
SEK
SEK
SEK
NOK
NOK
SEK
SEK
SEK
SEK
NOK
NOK
SEK
SEK
EUR
SEK
SEK
EUR
EUR
EUR
usbD
usbD

SEK

SEK
SEK

1,0000
11,7694

Valuta-
kurs

1,0063
1,0063
1,0063
1,0063
1,0063
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
10,7795

Valuta-
kurs

1,0063
10,7795
10,7795
10,7795

1,0000

1,0000

1,0000

1,0063

1,0000

1,0000

1,0000

1,0063

1,0063

1,0000

1,0000

1,0000

1,0000

1,0063

1,0063

1,0000

1,0000
11,7694

1,0000

1,0000
11,7694
11,7694
11,7694
10,7795
10,7795

1,0000

1,0000
1,0000

-928530 625  -21,21
-355403 514 -8,12
-1578 634 405 -36,06

Markn.varde % av
SEK portf.

-477030 686  -10,90
-135 960 836 -3,11
-172 032 926 -3,93
-175 158 388 -4,00
-162 991 226 -3,72
-508 417064 -11,61
-628311332  -14,35
-249 271 574 -5,69
-309 079 874 -7,06
-155 495 630 -3,55
-38 958 997 -0,89
-89 586 687 -2,05
-350 949 728 -8,02
-3453 244 946 -78,88

Markn.varde % av
SEK portf.
-402 106 -0,01

-5 040 638 -0,12
-2 624 748 -0,06
-432 015 -0,01
-10 380 492 -0,24
-8 383 660 -0,19
-14 027 638 -0,32
-12 783 148 -0,29
-1 342 355 -0,03
-52 040 0,00

-7 530 646 -0,17
-6 264 637 -0,14
-7 162 847 -0,16
-1321 361 -0,03
-10 296 857 -0,24
-9 761 644 -0,22
-6 058 017 -0,14
-1 984 077 -0,05
-1 873 851 -0,04
-2 285105 -0,05
-1 495538 -0,03
-2 275 853 -0,05
-2916 729 -0,07
-2 933599 -0,07
-3615615 -0,08
-782 161 -0,02
-3022 217 -0,07
-564 678 -0,01

-1 480 153 -0,03

-6 233773 -0,14

-8219 022 -0,19
-1 293 502 -0,03
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Straddle Cap Swedbank 3,8 FRA SEP23
Straddle Cap Swedbank 3,8 FRA SEP23
Straddle Cap Swedbank 3,85 FRA SEP23
Straddle CapFloor Danske 3,85 FRA Sep-23
Straddle Floor Swedbank 3,8 FRA SEP23
Straddle Floor Swedbank 3,8 FRA SEP23
Straddle Floor Swedbank 3,85 FRA SEP23
Straddle Swaption 240628 2,81% EUR
Swaption 240619 EUR

Swaption 240627 EUR

NOK FRA Jun 25 OTC

NOK FRA Sep 24 OTC

NOK FRA Sep 24 OTC

Valutatermin EUR/SEK 230731 SEB
Valutatermin EUR/SEK 230731 Swedbank
Valutatermin USD/SEK 230731 SEB
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

Ovriga derivatinstrument

Euribor 3-mth Future Sep 24

10 Yr US Treasury Note Future Sep 23
SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT

-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-21 000 000
-21 500 000
-21 500 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-5000 000 000
-12 000 000
-15000 000

-6 000000

Antal/Nom

500
395

NN NN NN NN N0 NN N0 NN NN NN

Kate-
gori

NN

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Likvidkonton med positivt marknadsvarde
Master Cash Balance Principal EUR
Master Cash Balance Principal SEK
Master Danske Bank EUR

Master Danske Bank GBP

Master Danske Bank NOK

Master Danske Bank SEK

Master Danske Bank USD

Master ISDA EUR

Master ISDA SEK

Master Inv AUD

Master Inv CAD

Master Inv CHF

Master Inv EUR

Master Inv GBP

Master Inv JPY

Master Inv NOK

Master Inv NZD

Master Inv SEK

Master Inv USD

Master LCH NOK

Master LCH SEK

Master LCH USD

Master UBS EUR

Master UBS GBP

Master UBS JPY

Master UBS SEK

Antal/Nom

2 004 389
104 694 169
3941 452
136 802
121191 826
124 787 459
2235270
49132
1043 354
943

36910
1807

16 068

9 943

809 509
1743 737
2342

14 613 219
9388

2 464 843
36 627 176
175 898

8 483 808
1050 453
63 747

1

Kate-
gori

SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
EUR
EUR
EUR
NOK
NOK
NOK
EUR
EUR
usbD

Valuta

EUR
usbD

Valuta

EUR
SEK
EUR
GBP
NOK
SEK
usbD
EUR
SEK
AUD
CAD
CHF
EUR
GBP
JPY
NOK
NZD
SEK
usbD
NOK
SEK
usbD
EUR
GBP
JPY
SEK

1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
1,0000
11,7694
11,7694
11,7694
1,0063
1,0063
1,0063
11,7694
11,7694
10,7795

Valuta-
kurs

11,7694
10,7795

Valuta-
kurs

11,7694
1,0000
11,7694
13,7078
1,0063
1,0000
10,7795
11,7694
1,0000
7,1883
8,1481
12,0478
11,7694
13,7078
7,4685
1,0063
6,6165
1,0000
10,7795
1,0063
1,0000
10,7795
11,7694
13,7078
7,4685
1,0000

-644 969
-644 969
-789 332

-4 308 270
-4 801816
-4 801816
-4 325 754
-16 568 396
-16 811 223
-17 089 816
-201 233
-12 546 784
-2 539 230
-71 973
-159 716
-227 232
-231 373 251

Markn.varde
SEK

-2 784 346
-5 813 357
-8 597 703

-5 271 850 306

Markn.varde
SEK

23590 456
104 694 169
46 388 522
1875 250
121 955 335
124 787 459
24095095
578 258
1043 354
6778

300 745
21766

189 114
136 290

60 458
1754723
15 498

14 613 219
101 201

2 480 371
36 627176
1896 092
99 849 329
14399 397
4761

1

60

-0,01
-0,01
-0,02
-0,10
-0,11
-0,11
-0,10
-0,38
-0,38
-0,39

0,00
-0,29
-0,06

0,00

0,00
-0,01
-5,29

% av
portf.

-0,06
-0,13
-0,20

120,43

% av
portf.

0,54
2,39
1,06
0,04
2,79
2,85
0,55
0,01
0,02
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,04
0,00
0,33
0,00
0,06
0,84
0,04
2,28
0,33
0,00
0,00



Master UBS USD
SUMMA LIKVIDKONTON, POSITIVA

Likvidkonton med negativt marknadsvarde
Master LCH EUR
SUMMA LIKVIDKONTON, NEGATIVA

Negativa upplupenheter

Uppl Collateral Services Fee

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

1998 832

Antal/Nom

-774 527

Antal/Nom

-10 000

Kate-
gori

Kate-
gori

usbD 10,7795

Valuta-
Valuta kurs
EUR 11,7694
Valuta-
Valuta kurs
SEK 1,0000

21546 410
643 011 225

Markn.varde
SEK

-9115718
-9 115718

Markn.varde
SEK

-10 000
-10 000

633 885 507

4 377 645 541

61

0,49
14,69

% av
portf.

-0,21
-0,21

% av
portf.

0,00
0,00

14,48

100,00



Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

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

Emma lhre

Adjungerad styrelseledamot
Investor Ombudsman
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Definition av instrumentkategorier for samtliga fonder i
halvarsredogérelsen

Kategori
1. Overl8tbara virdepapper 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 vérdepapper som &r féremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och dppen for
allmanheten.

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

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

6. Overlatbara vardepapper som inom ett r frdn emissionen avses bli fsremal for regelbunden handel vid ndgon annan
marknad som ar reglerad och oppen for allmanheten.

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

Redovisningsprinciper for samtliga fonder i denna halvarsredogérelse bygger pa god redovisningssed och ar upprattade enligt
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder, AIFM-forordningen, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings
rekommendationer samt bokféringslagen.

Varderingsmetoder
Varderingar ar gjorda utifran stangningskurser per den 30 juni 2023.

Innehaven av finansiella instrument som ingar i fonderna som férvaltas av Nordkinn ska varderas med ledning av principen om
gallande marknadsvarde, Fondbestammelserna for fonderna som forvaltas av Nordkinn anger de varderingsprinciper som
Nordkinn ska tillampa vid vdrderingen av innehaven i fonderna, Nedanstdende bestimmelser beskriver detaljerat hur gallande
marknadsvarde faststalls vid varderingen av innehaven i fonderna.

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

Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad ska senaste betalkurs pd 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 utifrén information om
liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter den senaste tidsperioden.

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

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