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VD har ordet

Basta fondandelsdgare och andra intressenter,

Nordkinns syfte &r att generera absolut avkastning at vara fondandelsdgare - det vill s3ga att 6ver
tid skapa en stabil och positiv avkastning med &g riskjusterad samvariation mot andra
tillgdngsslag. Detta sker genom férvaltningen av Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund samt
dess matarfonder, som vid halvarsskiftet 2025 avslutade sitt tolfte verksamhetsar.

Under det forsta halvaret steg fonden, med Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A som
referens, med 2,4 procent. De senaste tolv manaderna uppgar nettoresultatet till 8,3 procent.
Fondens standardavvikelse var 3,9 procent, att jamféra med 4,6 procent for breda ranteplaceringar
(OMRX) och 12,9 procent for aktier (OMXSGI). Samvariationen mot 6vriga tillgéngar har fortsatt
varit lag.

De senaste dryga tre aren har marknadsforutsattningarna varit mycket gynnsamma for aktiv
makrofdrvaltning - och vi bedémer att dessa forutsattningar kommer bestd. Varldens
centralbanker befinner sig fortsatt i en svar balansgang: att na inflationsmalen utan att alltfor
héga rantor pressar ned konjunkturen. Samtidigt reagerar marknaderna kraftigt pa ny
makroekonomiska data, och prissattningen praglas av snabba och ibland 6verdrivna férvantningar
om kommande rantesdnkningar. Detta leder till &terkommande skiften i rantor, valutor och
riskpremier - ett marknadsklimat som skapar rika mojligheter for en aktiv och flexibel forvaltare
som Nordkinn.

Det ar just dessa marknadsférutsattningar som majliggjort vart starka resultat det senaste aret,
och som gor oss fortsatt konstruktiva att leverera vara avkastningsmal framover.

Vi tackar for ert fortroende och fér de vardefulla dialogerna med er som vi far ta del av.

Stockholm, 26:e augusti 2025

Erik Eidolf




OM NORDKINN ASSET GEMENT AB

Kort om fonderna

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund ("Fonden” eller
"Mottagarfonden”) samt dess Matarfonder (f6r narmare
detaljer, se under avsnitt Mottagar-/Matarfondstrukturen), ar
samtliga specialfonder enligt 1 kap 11 § p. 23 lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

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

Tillsyn

Bolaget star under Finansinspektionens tillsyn. Tillstand att
utéva fondverksamhet erholls den 23 april 2013 och
omauktoriserades enlig lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder, LAIF, den 9 december 2014.

Forvaringsinstitut fér fonderna ar Skandinaviska Enskilda
Banken AB (publ.], 106 40 Stockholm.

Revisor ar Ernst & Young AB, 103 99 Stockholm.
Fondens mal och placeringsinriktning

Fonden &r en aktivt forvaltad rénte- och makrofond med
malsattningen att skapa positiv avkastning med (&g korrelation
till bade aktie- och rantemarknaden. Fonden framjar hallbara
egenskaper och klassificeras darfor som Artikel 8 enligt EU-
forordningen  om  hallbarhetsrelaterade  upplysningar
(Disclosureférordningen).

Nordkinn &r ett nordiskt férvaltningsforetag med lang
erfarenhet inom aktiv rante- och valutaforvaltning. Vi
investerar i rantebarande tillgangar och valuta, och utnyttjar
var expertis av att navigera genom komplexa
marknadsférhallanden och erbjuder losningar fér investerare
som soker avkastning med lag korrelation till traditionella
tillgangsslag.

Forvaltningen av Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund
fokuserar framst pa vara hemmamarknader, den svenska och
norska rante- och valutamarknaden, samt Europa och USA.
Fonden har av Finansinspektionen beviljats undantag fran
vissa av de begransningar som galler for vardepappersfonder
och Fonden har dirmed friare placeringsmojligheter, sdsom
mojligheten att i storre omfattning anvanda derivatinstrument,
bel&ning samt blankning, s& kallad AIF specialfond.

Kostnader och teckning av andelar

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

Forvaltningsvolym

Total forvaltad volym i Nordkinn Fixed Income Macro Master
fonden var vid halvarsskiftet 2025 SEK 5 109 miljoner, jamfort
med SEK 4 735 miljoner vid utgangen av 2024. Nettoflode
uppgick till SEK 213 miljoner och forvaltningsresultatet
uppgick till SEK 161 miljoner.

Hallbarhetsdialoger i fokus

Nordkinn fér lopande dialog med emittenter for att identifiera
och hantera hallbarhetsrisker samt framja positiv utveckling
inom miljé- och sociala fragor. Under perioden har sarskilt
fokus lagts p& hypoteksinstitut, dar fonden har betydande
innehav i  sdkerstdllda  bostadsobligationer ~ samt
Kommuninvest. Dialogerna har omfattat fragor kring hur
instituten arbetar for att framja hallbarhetsfaktorer och hur
transparensen i rapporteringen kan férbattras.

Nordkinns hallbarhetskommitté prioriterar teman for dialog
utifrdn  vasentliga risker och potentiella negativa
konsekvenser i relation till fondens hallbarhetsmal och de
initiativ vi har atagit oss att stédja.

Organisation och personalférandringar

Teamet bestod vid halvarsskiftet 2025 av nio heltidsanstillda
fordelade pa vara tva kontor i Stockholm respektive Oslo.

| juni 2025 anslét Arian Kalantari till Nordkinn i rollen som
portfoljforvaltare. Arian har varit portfoljférvaltare av
rantestrategier sedan 2019. Arian kommer narmast fran AP1
och arbetade innan dess pd Ohman Fonder. Tre personer har
under perioden [@mnat bolaget.

Ovrig information om férvaltningsbolaget

Kategori: Auktoriserad AlF-forvaltare
Organisationsnummer: 556895-3375

Stérsta 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: Karin
Soéderqvist Lindoff

Styrelse: Peter Hansson (ordférande), Tor Bechmann, Karin
Séderquist Lindoff, Leif Lindahl, samt Erik Eidolf (VD).
Verkstéllande Direktér: Erik Eidolf

Vice verkstéllande direktér: Ronny Eriksson

Oberoende regelefterlevnadsansvarig: Anna Henjeby,
Advisense AB

Oberoende riskkontrollansvarig: Therese Vapper, FCG Fonder
AB



MARKNADSKOMMENTAR

Nedan féljer en beskrivning av de viktigaste faktorerna som
péverkade fondens utveckling under denna period.

Globalt: USA:s tullpolitik 6kade marknadsoron

Spanningarna i handelspolitiken 6kade kraftigt under férsta
halvaret nar USA lanserade sin "Fair and Reciprocal Trade
Plan”, som innebar breda tullar. Den initiala marknadsoron
dampades efter partiella lattnader och undantag, foljt i maj
av en 90-dagars vapenvila i tullkonflikten mellan USA och
Kina. | juni forblev den geopolitiska risken forhgjd pa grund
av konflikten mellan Iran och Israel, vilket tillfalligt lyfte
oljepriserna. Natos atagande om hégre férsvarsutgifter
okade dessutom oron fér det l3ngsiktiga utbudet av
statsobligationer.

| USA férblev den ekonomiska tillvixten motstandskraftig,
understodd av stark hushallskonsumtion.
Arbetsmarknaden blev n&got mindre anstrangd da
lonedkningstakten dampades, bland annat till foljd av hég
immigration och produktivitetsvinster. Den var dock fortsatt
robust med hdg sysselsattning och fortsatt god efterfragan
pad arbetskraft med en arbetsloshet strax &éver 4 %.
Inflationen ndrmade sig Federal Reserves mal pa 2 %, men
uppvisade periodvis uthallighet, sarskilt i karninflationen
under &rets inledning. Federal Reserve behdll styrrantan pa
4,25-4,50 % under hela forsta halvéret, med hanvisning till
osdkerhet kring handelspolitiken och potentiella
tullrelaterade inflationsrisker. Marknadens férvantningar
pa rantesankningar svangde kraftigt—de foll i maj efter
tullvapenvilan, men steg igen i juni efter duvaktiga
uttalanden fran vissa FOMC-ledaméter.

| euroomradet var tillvaxten ddmpad, med endast mattlig
BNP-6kning. Inflationen sjonk till foljd av avtagande
lonedkningstakt, dven om kostnadstrycket kvarstod i vissa
sektorer. Som svar pa svag tillvaxt, tullosdkerhet och
fallande pristryck sankte ECB inlaningsrantan med totalt
100 punkter till 2,00 % under férsta halvaret, i linje med
uppskattningar av en neutral niva. Stora finanspolitiska
satsningar i Tyskland, sarskilt pa infrastruktur och férsvar,
dkade férvantningarna pa hégre langfristiga rantor.

Statsobligationsrantor i de storre ekonomierna fluktuerade
med forandrade inflationsutsikter och penningpolitiska
forvantningar. Réntekurvorna i USA och euroomradet
brantade periodvis, medan dollarn férsvagades kraftigt och
foll till den lagsta nivan pa tre ar i juni. EUR/USD steg 6ver
1,17, drivet av minskad dollarefterfrdgan och férandrade
ranteférvantningar.

Forandringar i inflation, penningpolitik och
handelsvolatilitet hade varierad effekt p& fondens globala
teman. "Geopolitiska spanningar som paverkar tillvixten”
(“Geopolitical tensions impacting growth”) bidrog positivt
under forsta kvartalet och i juni, tack vare
relativvardespositioner i globala rantor under perioder av
Okad osakerhet. Daremot blev bidraget negativt i maj nar
tullvapenvilan och stark amerikansk statistik ledde till en
kraftig uppgang i korta rantor. "Ateruppbyggnaden av

Europa” (“Rebuilding Europe”) bidrog i mars, april och juni,
understddd av férvantningar om starkare europeisk
finanspolitisk stimulans och en svagare USD, samtidigt som
temat forblev stabilt i maj.

Sverige: Fortsatt nedgang i inflationen efter volatil start

Inflationen var volatil under inledningen av 2025, med utfall
i januari och februari som overtraffade forvantningarna
innan den bérjade dampas fran april. BNP-tillvaxten fér
fjarde kvartalet 2024 var starkare dn prognostiserat, men
aktiviteten mattades av under borjan av 2025. Riksbanken
sankte styrrantan tva ganger, i januari (till 2,25 %) och i juni
(titl 2,00 %), med  hanvisning  till tillfalliga
inflationsdrivkrafter tidigt pa aret och darefter svagare
arbetsmarknad och tillvixt data. Den framatblickande
kommunikationen i juni var tydligt duvaktig och indikerade
att ytterligare sankningar var mdjliga. Break-even-
inflationen fll under stérre delen av férsta halvaret, medan
statsobligationsrantorna paverkades av forvantningar om
6kad emissionsvolym.

Temat "Efter sankningar kommer tillvaxt” (“After cuts
come growth”) utvecklades val i borjan av aret med stéd av
starka tillvaxtdata, men vande under Q2 nar geopolitisk oro
tog 6verhand och marknaden bérjade prisa in tidigarelagda
lattnader. Temat stangdes i maj och ersattes i juni av
"Inflationsskyddet &tervander” (“Revival of the inflation
hedge”), som gav ett svagt positivt bidrag den manaden.
"Utbudet av obligationer vantas dka” (“Bond supply set to
expand”) gav blandade resultat—stéddes i januari av
dveravkastning i sdkerstallda obligationer, men tyngdes
senare av okad efterfrdgan pa statsobligationer som en
saker hamn under perioder av geopolitisk oro.

Norge: Svagare inflation avslutade forsta halvaret

Inflationen inledde &ret &ver férvantan, med starka utfall
under forsta kvartalet, innan den dampades i april och maj.
Den ekonomiska aktiviteten och arbetsmarknaden forblev
robusta. Norges Bank behdll styrrantan pa 4,50 % fram till
juni, d en ovantad sankning till 4,25 % genomférdes mot
bakgrund av svagare inflationsdata och utsikter for fortsatt
avtagande inflation. Oljepriserna foll kraftigt i april innan de
delvis aterhdmtade sig, vilket bidrog till 6kad volatilitet i
NOK.

Temat "Véagen mot penningpolitisk lattnad” (“Path to policy
easing”) bidrog konsekvent positivt under stérre delen av
férsta halvaret, drivet av relativvardespositioner i rantor
och valuta, och forstarkt i juni av den ovantade
rantesankningen.  Vinsterna under Q1  speglade
positionering utifrdn forandrade inflationsférvantningar.
Det nylanserade temat "Fdrdrojningar i avkastnings- och
kurvdynamik” (“Lags in yield and curve dynamics”) hade en
mindre nettonegativ effekt i juni, d& vinster frén
kurvbrantning motverkades av en svagare utveckling for
statsobligationer relativt swappar.
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FRAMTIDSUTSIKTER FRAN INVESTMENTTEAMET

Utrymme for gradvis lagre réntor

Med en avvdgning mellan risken fér hogre tullrelaterad
inflation och tecken pa en avsvalnande arbetsmarknad intar
vi en forsiktig hallning till den amerikanska
ranteutvecklingen. Var &vertygelse kring den exakta
policybanan ar &g, men vi foérvantar oss att
rantesankningarna gradvis &terupptas fran september.
Riskerna &r dock nedatriktade, d& en forsamring i
underliggande data skulle kunna utldsa snabbare lattnader
och pressa ned rantorna ytterligare.

| Europa har ECB tonat ned sannolikheten for fler
narliggande rantesankningar trots risker for lagre tillvaxt
pa grund av spanningarna i handelspolitiken. Vi ser
utrymme for en brantare rantekurva, da tysk finanspolitisk
stimulans kan driva upp de langsiktiga Bund-rantorna,
samtidigt som svagare tillvaxt eller snabbare avtagande
inflation fortfarande kan ge upphov till uppgangar i korta
rantor. P& valutamarknaden har EUR/USD fortsatt uppsida,
stédd av en relativt konstruktiv utsikt for euroomradet och
divergerande centralbanksbanor, dar ECB narmar sig

slutet pa sin lattnadscykel medan Fed sannolikt kommer att
sanka ytterligare.

| Sverige raknar vi med att inflationen dampas, da
merparten av dverraskningen pd uppsidan under andra
halvaret drevs av tillfalliga faktorer. Vi ser darfér utrymme
for fler rantesankningar frén Riksbanken givet svag tillvaxt
och hog arbetsldshet.

I Norge ligger var syn i linje med marknadens forvantningar
pa sankningar om 25 punkter per kvartal ned till en neutral
ranta p& 3,25 %, vilket speglar den troliga okningen i
arbetsmarknadens lediga kapacitet och en avtagande
inflation mot malet. Aven om riskerna lutar mot snabbare
lattnader vid en global avmattning, féredrar vi att uttrycka
denna syn genom norska kurvbrantningspositioner, givet
deras efterslapning jamfért med andra marknader.



PORTFOLJRISKER OCH RISKSPRIDNING

Nordkinn kontrollerar risken i Fonden genom att dagligen
berdkna olika matt for marknadsrisk. Huvudmatt for att
berdkna Fondens marknadsrisk ar Value-at-Risk ("VaR"),
som berdknas med de olika metoderna parametrisk,
historisk och Monte Carlo. | tilldgg anvénds &ven andra matt
fér marknadsrisk sasom DVO1 (baspunktvarde), duration
(Rantefdljsamhet), havstang (matt enligt Brutto-, Atagande
samt 10-&rsekvivalentmetoderna sdsom niarmare beskrivs
under rubriken Havstdng nedan), kreditspreadar,
egenutvecklade koncentrationsmatt, samt
scenarioanalyser och stresstester. Utfallen av dessa
scenarioanalyser redovisas ldpande i Matarfondernas
manadsrapporter.

VaR syftar till att uttrycka den férlustnivd som portféljen
inte forvantas dverskrida under en given tidshorisont med
en given grad av statistisk konfidensniva (dvs sannolikhet).
Vid berakning av Fondens VaR anvands flera olika historiska
tidsperioder. Fondens sammanlagda exponeringar
berdknas med en absolut VaR-modell med en parametrisk
berakningsgrund: VaR-risken i Fonden far maximalt uppga
till 20 procent med en tidshorisont pa en manad och ett
konfidensintervall pd 99 procent. Skulle Fondens VaR
overstiga 20 procent ska Bolaget snarast tillse att Fondens
VaR sanks 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 genomfdr
l6pande kontroller utav alla limiter. FCG Fonder AB star
under Finansinspektionens tillsyn.

En kort kommentar kring VaR

VaR &r ett statistiskt matt som anvands for att uppskatta
den potentiella forlusten i en investering eller portfdlj 6ver
en viss tidsperiod, med en viss sannolikhet.

VaR beraknas for en specifik tidsram, till exempel en dag,
vecka, eller manad. Vanligtvis anges VaR med en viss
sannolikhet (konfidensniva), t.ex. 95% eller 99%. Om du har
en VaR pa 95% betyder det att det med 95% sannolikhet inte
kommer att forlora mer an det belopp eller procent som
anges av VaR. VaR ger dig ett belopp (férlustbelopp) som
representerar den maximala férlusten under den valda
tidsperioden, med hansyn till den angivna sannolikheten.

Till exempel: Om du har en portfélj vard 1 miljon kronor
med en VaR-berakning pa 5 % vid en 1-manads VaR och ett
99 % konfidensintervall, betyder det att under 99 manader
av 100 forvantas forlusten inte dverstiga 5 % (50.000 kr) av
fondférmdgenheten. Notera att analysresultatet ar ett
statistiskt matt, som antar normala marknadsfoérhallanden
(normalférdelning) och en statisk portfélj. Analyssvaret pa
5 % sager heller inte ndgot om hur stor férlusten kan vara
den ménad dar 5 % kan komma att 6verstigas (till detta kan
andra statistiska modeller anviandas s&som till exempel
CVAR, Conditional Value-at-Risk].

Det &r ocksd viktigt att notera att VaR endast inkluderar
marknadsrisk, och inte inkluderar andra risker (sdsom till
exempel operationell risk eller likviditetsrisk). Nordkinn
foljer dven 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 didrmed kan pavisa
olika resultat. Trots dessa olika begransningar forblir VaR
ett bra verktyg att ge en god indikation pa hur risken i en
portfolj ser ut.

Nordkinn anvander den VaR modell och den limit som galler
fér traditionella fonder (s& kallade UCITS fonder): Maximalt
VaR om 20% av fondférmdgenheten baserat pd 99%
konfidensintervall och en tidshorisont pa en manad.

Utgangspunkt frén global rantemarknad med tonvikt pa
Norden

Grafen "Riskfordelning” nedan visar den geografiska
fordelningen av riskkonsumtionen per sista juni 2025. Den
globala exponeringen har varit koncentrerad till USA och
Europa. Exponeringen mot dessa regioner sker i regel
genom de mest likvida obligationerna och bdrshandlade
derivatinstrument (futures) eller inom valutamarknaderna
genom sa kallade spot, futures och optioner. Den
geografiska fordelningen varierar over tid, men grafen
illustrerar att Nordkinn &ar en global rénte- och makrofond
med s&rskilt fokus pa Sverige och Norge.

30.7 %

385 %

Likviditetshantering

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

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

Bolaget har fortsatt att vidareutveckla och anpassa vara
modeller fér berdkning av likviditetsstresstester i enlighet
med nya riktlinjer fren ESMA och Finansinspektionen. |
ovrigt har inte nagra vytterligare &ndringar skett i
likviditetshanteringen.



Kreditfordelning

Fonden hade vid halvarsskiftet inte ndgon exponering mot
kreditrisk. 100% av de kdpta obligationerna bestod av
statsobligationer och sdkerstallda obligationer med AAA-
AA rating.

Havstang

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

Bolaget utvarderar och kontrollerar fortldpande de risker
som forknippas med de tekniker som anvands for att uppna
havstang. Detta inkluderar &ven 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 férvaltning,
vilket skapar motpartsrisk, som hanteras via bilaterala CSA
avtal och handlas under standardiserade ISDA avtal.

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

Enligt AIFM Direktivet skall Fondens exponering genom
derivat, havstdngen, berdknas enligt tvd metoder;

Riskkonsumtion
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'

bruttometoden samt &tagandemetoden. Bruttometoden
beraknar absolutbeloppet av alla positioners exponering.
Det innebar att derivatpositioner omvandlas till
motsvarande position i de underliggande tillgdngarna och
vid berakningen summeras positionernas absolutbelopp.

Vid berdkning av de sammanlagda exponeringarna enligt
3tagandemetoden omvandlas derivatpositioner till en
motsvarande position i de underliggande tillgdngarna. Vid
berakningen far fonden ta hansyn till nettning och
hedgning. Ingen av metoderna tar hansyn till l&ptider i de
underliggande innehaven.

Nordkinn anvander dven en metod dar Fondens h&vsténg
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 sd kallade 10-
arsekvivalentmetoden. Denna  metod underlattar
jamférelse mellan rantekdnsliga instrument med olika
l6ptid. Havstdngen, beridknad enligt denna metod, far
maximalt uppga till 20 ganger Fondens varde. Fér historisk
faktisk havstang, se matarfondernas enskilda
halvarsredogérelser nedan.

En balanserad portfdlj

For Nordkinn utgér riskkonsumtionen fundamental grund i
férvaltningen. Riskkonsumtionen under férsta halvaret
2025 utvecklades enligt grafen nedan. Med ett snitt runt 1.5
har riskkonsumtionen dkat nagot jamfort med snittet for
helaret 2024 om cirka 1.5.

Nordkinn efterstravar att standigt anpassa risknivan och
riskkoncentrationen till den niva vi anser optimal i relation
till mals&ttningen for avkastning och volatilitet.
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Kalla: Nordkinn AM

Riskkonsumtionen i grafen ovan beraknas genom att
multiplicera summan av alla dppna positioners
ackumulerade stop-loss med en beraknad

korrelationskoefficient och dela denna siffra med Fondens
limit for maximalt manadsvisa véardefall (utifran vara
riskbudgetberakningar). Riskvarde 1.0 i grafen inneb&r en



portfoljrisk p& 135 baspunkter i vardefall och ett riskvarde
pa 2,0 ett vardefall pd 270 baspunkter. Det ger en god

Riskkoncentration
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indikation p& 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  2025.
Riskkoncentrationen ar beraknad genom att dela
portfoliens VaR med summan av portfoljens aktiva
positioner.

Riskkoncentrationen illustrerar diversifieringseffekten och
ger med detta en indikation p& hur balanserad portféljen &r
i relation till genomsnittligt VaR.

Riskkoncentrationen har rort sig mellan 29% och 51%
under halvaret och l3g vid halvarsskiftet néra snittet fér
perioden pé 36%.



SAMMANFATTNING AV FONDENS OLIKA HUVUDRISKER

Sammanstallningen nedan tacker de storsta riskerna som
bedoms i forvaltningen av Fonden. Som forklarats ovan
hade Fonden under forsta halften av 2025 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
omraden dn vad som kan anses vara normalt. Det ar viktigt
att notera att handel med derivatinstrument &r en
integrerad del av Fondens férvaltning och Nordkinn
anvander derivat i stor omfattning, bland annat for att skapa
onskad risk och avkastningsprofil, samt for att begransa
odnskade risker.

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

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

Marknadsrisker

Med kursrisk menas risken for férluster till foljd av rérelser
pé hela marknadens prissattning av ett tillgangsslag,
exempelvis aktie-, rante- eller valutamarknaden samt
rérelser i den relativa vardeutvecklingen mellan olika
vardepapper.

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

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

Koncentrationsrisk

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

Koncentrationsrisk beskriver risken fér forluster som kan
uppstd pd grund av en betydande koncentration av
tillgdngar, till exempel inom ett visst tema, sektor eller
geografiskt omrade, eller ndgon annan faktor som kan dka
sarbarheten vid negativa héndelser. 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 fér nar exponering mot enskilda
teman maste stangas ned eller minskas i syfte att minska
risken for betydande forluster om en specifik del av
portféljen paverkas negativt. Riskhanteringstekniker som
anvands for att minska koncentrationsrisken och skydda
mot potentiella férluster omfattar noggrann évervakning av
exponeringar,  diversifiering och  anvandning av
derivatinstrument.

Kreditrisk

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

Fonden hanterar kreditrisk framfor allt genom att lGptiden
i de investeringar som gérs understiger ett ar i snitt.
Fondens riskramverk omfattar faststdllda kreditgranser
baserade pd riskbedémningar, samt diversifiering av
kreditrisken genom att sprida exponeringarna over 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 genomférande av
transaktioner, motparter i derivatkontrakt eller motparter
vid placering av medel pa konto hos kreditinstitut inte kan
fullfolja sina ataganden. Motpartsrisk begrénsas av att
instrument handlas med marginkontrakt (CSA), eller
clearas och/eller handlas pa bors.

Likviditetsrisk

En betydande del av underliggande tillgdngar i
mottagarfonden (Nordkinn Fixed Income Macro Master
Fund) utgérs av finansiella instrument som till sin natur &r
tillrackligt  likvida, men vilka i vissa extrema
marknadsférhallanden kan ha en relativt (&g likviditet, och
kan da inneb3ra en risk att dessa tillgangar ar svara att
salja eller att kdpa vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt
pris.

Fonden hanterar likviditetsrisk genom god likviditetsanalys
innan investering och utfér 6pande stresstester med ett
tillrackligt brett urval av scenarier for att fanga de risker
som &r relevanta for Fonden pa ett allsidigt och rattvisande
satt. Genom att uppratthdlla en rimlig nivd av likvida
tillgdngar minimerar Bolaget risken for negativa
konsekvenser och hanterar Fondens behov av att mota
begaran om inldsen och hantera forvaltningen av Fonden.

Svansrisk

Med svansrisk menas risken for att en forlust overstiger
den férlust som hanvisas av VaR-talet. Svansrisken



begransas genom sammansattningen av Fondens portfélj,
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 dven 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 ar de Matarfonder som har
annan basvaluta an svenska kronor exponerade mot
valutakursrisk da Mottagarfonden har svenska kronor som
basvaluta. Nordkinn avser dock att i storsta 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

)

Minsta investering motsvarande SEK 1,000,000

("MATARFONDER”)

skp | nokE

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 6nskad
Matarfond. Val av Matarfond grundas mot vilken valuta
andelsdgaren dnskar vara exponerad. | detta syfte finns
Matarfonder med olika valutor sin basvaluta (SEK, NOK,
EUR, USD och GBP), samt olika krav pa minsta
investeringsbelopp. Om valutan i Matarfonden avviker fran
SEK, valutasakras Matarfonden eftersom Mottagarfondens
basvaluta ar SEK. Utéver den likvid som kravs for
forvaltningen av Matarfonden, samt placeringar i
derivatinstrument for att valutasikra vardet pa tillgdngarna
i Mottagarfonden i de Matarfonder dar detta ar aktuellt,
maximerar respektive Matarfond exponeringen till
Mottagarfonden.

Vardetillvaxt

AWl 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 tillgang utgérs av andelar i Mottagarfonden.
De fonder som har annan valuta an SEK som basvaluta
paverkas av kostnaden for valutasdkring samt av eventuell

ranteskillnad mellan Sverige och landet for den aktuella
Matarfondens valuta.

Avgifter

Avgifter tas pd Matarfondnivan. Inga avgifter tas pa
Mottagarfondnivan, dar endast kostnader fér handeln i
finansiella instrument uppstar. Enligt svensk lag far
Bolaget inte ta ut ersattningar utdver de fasta och rorliga
avgifter som géaller p& Matarfondnivan.

Effekter av strukturen

Férdelarna med Mottagar-/Matarfondstruktur ar oversikt,
transparens samt kostnadseffektivitet genom att alla
Matarfonder konsolideras till en totalportfolj vilket minskar
transaktionskostnaderna. Vidare kan andelsagaren valja
den valutaexponering man onskar och har darmed ocksa
full insyn i hur val valutasdkringen genomfors. Vidare
anpassas det rorliga arvodet till det troskelvdarde som ar
relevant for vald valuta.
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN SEK A

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A ("Fonden” eller "Matarfonden”) ar en svensk AlIF 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 ar en aktivt forvaltad rante- 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

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning éver det sa kallade troskelvardet. Tréskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sd kallade troskelrantan (se nedan) under samma period. Som troskelrdnta tillampar Fonden réntan pd 3-manaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tillampas en tréskelranta om 0 procent.
Ins&ttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden l@mnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 1 000 000

Periodens resultat

Fondens avkastning uppgick fér halvaret till 2,38% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet
Marknadskommentar.

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% 1.16% -0.31% -0.03% -0.12% 5.35%
2015 0.95% 0.24% 0.85% 0.37% -0.26% -0.53% 0.91% -0.65% 0.00% 0.67% 0.43% 0.50% 3.50%
2016 -0.92% -0.44% 1.18% -0.27% 0.67% 0.26% 0.04% -0.15% 0.68% 1.00% 0.46% 0.21% 2.72%
2017 0.95% 0.15% 0.74% 0.08% -0.24% 0.36% 0.58% -0.68% 0.95% 0.03% -0.94% 0.72% 2.70%
2018 0.87% -0.21% -0.31% 0.51% -0.90% -0.03% 1.07% -1.16% 1.26% 0.19% -1.39% -1.39% -1.53%
2019 0.88% 0.00% 0.03% 0.63% 0.20% 0.88% 0.40% -0.92% 0.41% 0.10% -0.21% 0.53% 2.95%
2020 1.17% -0.22% -0.40% 1.85% 1.53% 0.27% 0.81% 0.98% -0.75% -0.74% 1.46% 0.33% 6.44%
2021 1.52% -2.38% 2.66% 0.12% -0.49% -1.29% -0.27% -0.10% 0.51% -6.13% 2.33% 0.69% -3.13%
2022 0.20% -1.10% -4.61% 1.08% -2.53% -3.74% 0.57% 0.83% 0.38% -0.04% 1.55% 1.46% -6.02%
2023 1.32% -0.50% 0.35% 0.53% -0.08% 0.36% 1.02% 1.63% 1.31% 0.61% 1.14% -0.76% 7.14%
2024 0.96% 1.12% 1.67% -0.22% 0.98% 2.17% 1.90% 1.55% 1.79% -1.20% 1.60% 0.03% 13.02%
2025 0.91% 0.16% 1.52% -0.18% -1.20% 1.17% 2.38%

Avkastning, detaljer

0,91% 1.29% 7,48%
0,16% -0,13% 0,73%
1,52% -1.71% -7.83%
-0,18% 2,20% -0,32%
-1,20% 0,14% 2,60%
1.17% 0,83% 0,47%
2,38% 2,58% 2,34%

Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen ar att gver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &ar Fondens forvaltning frikopplad fran jamférelseindex. Som en féljd &r sa 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 (matt genom OMXSGI Index).



Summerande statistik

Summerande statistik

H1 2025 Nordkinn SEK A |OMRX Index |OMXSGI
S ¥ TR T

amsta manad -1,20% -1,71% -7,83%
ol ouzh 04
‘ 4 4
2 2 2
6 6 6
GETH bETH GbT
0.1 021

Totalrisk (24 manader)” 3,35% 5,07% 14,16%
Totalrisk (sedan fondens start)® 3,99% 4,60% 15,59%

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens férenings rekommendationer som standardawvikelse fér de senaste 24 m3nader, samt sedan
fondens start 1 juli 2013, omréknat till drstakt.

Havsténg

Fonden anvander sig inte av havstang.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera férvaltningen.
For beskrivning av havstang i Mottagarfonden hénvisas till avsnittet Portféljrisker och riskspridning samt Mottagarfondens
verksamhetsberattelse.

Viasentliga faktorer som paverkat resultatet under faorsta halvaret

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

Fondféormogenhetens utveckling

Nedanstdende tabell redovisar Fondens fondformégenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestdende andelar sedan
Fondens start.

Fondférmogenhetsutveckling SEK A
Fondférmagenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingdende Andelsutgivning  Andelsinlosen Resultat Utgaende Antal andelar
fondformogenhet fondformdgenhet
31.12.2013 234500 000 0 351152 708 7 932002 593 584 710 5817 740
31.12.2014 593 584 710 -78 189 163 913810514 44177 579 1473383 641 13707 278
31.12.2015 1473383 641 2 495308 291 241 299 766 85775916 3813168082 34275 697
31.12.2016 3813168082 2776075 850 326 804 716 153 290 382 6 415729 598 56 138 774
31.12.2017 6415729 598 2528884018 256 495038 188511047 8876 629 625 75630138
31.12.2018 8876 629 625 11321755217 830 448 247  -139 921 306 9039015 288 78 207 218
31.12.2019 9039015 288 1121472141 772013536 267918314 9 656 392 207 81162498
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 1015614854 2176549152  -357 958 508 8 664369 835 70 632 529
31.12.2022 8 664369 835 73902 757 4 477009 618  -604 396 140 3656 866 834 31712 402
31.12.2023 3656 866 834 49 382 604 965072086 236875138 2978052 490 24105 305
31.12.2024 2978052 490 272 447 202 267541 416 391257 055 3374215331 24164725
30.06.2025 3374215331 429162018 116 014 296 82662217 3770025270 26 372761
Utdelning

Fonden l@mnar inte utdelning.
Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A beskrivs ingéende i avsnittet Portféljrisker och riskspridning. 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 fér Matarfonden Nordkinn Fixed
Income Macro SEK A Fund. Darmed finns inget behov att valutasdkra Matarfonden.



Value-at-Risk’

D& VaR fér Matarfonden SEK A &r néra identisk med Mottagarfonden, vénligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden.

Fondbestammelser

Inga férandringar har skett i fondbestdmmelserna under forsta halvaret.
Vasentliga handelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Viasentliga handelser efter periodens utgang

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.
Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Om Nordkinn Asset Management.
Kostnader

Ing&ende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberéttelsen fér Fonden.
Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A inte stallt n&gra sékerheter eller ansvarsforbindelser.

Redovisningsprinciper

Redogdrelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogodrelsen och aterfinns sist i detta dokument.

' Value-at-Risk &r beridknad p& Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A investerar 100% i Mottagarfonden och valutasékras inte
eftersom Mottagarfondens basvaluta &r svenska kronor. VaR fér matarfonden ar darfor identisk med Mottagarfonden. Innehaven fér respektive
mottagar- och matarfond &r presenterad under sektionen «Fondférmdgenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2025

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Tillgéngar
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 poster inom linjen finns

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

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not 2025-06-30
1 3763 629 345

3763 629 345

1 9 482 601

3773111947

2 -3086 677

-3086 677

3770025270

-3086 677
-3086 677

2024-12-31
3370 586 809

3370 586 809

6513 969

3377100779

-2 885 447

-2 885 447

3374215 331

-2 885 447
-2 885 447



Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2025

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Finansiella instrument

Fondandelar Antal/Nom
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 21785 305
SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgdngar och skulder

Likvida medel

Upplupet fast arvode
Ovriga tillgdngar och skulder

FONDFORMOGENHET

Markn.varde SEK
3763 629 345
3763 629 345

3763 629 345

9 482 601
-3 086 677
6395925

3770025 270

% av portf.
99,9
99.9

99.9

0,2
-0,1
0,1

100,0



Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

Peter Hansson
Styrelseordférande

Leif Lindahl
Ledamot

Erik Eidolf
VD

Tor Bechmann
Ledamot

Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN NOK B

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B ("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 ar en aktivt forvaltad rante- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning éver det sa kallade tréskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade tréskelrantan (se nedan) under samma period. Som tréskelranta tillampar Fonden 3-manaders norsk
statsranta (ST1X).

Ins&ttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden l@mnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: NOK 1 000 000

Periodens resultat

Avkastningen fér Fonden uppgick fér halvaret till 3,57% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet
Marknadskommentar.

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% 0.42% -0.14% -0.35% 1.01% -0.53% 0.14% 0.79% 0.57% 0.69% 4.98%
2016 -0.79% -0.34% 1.31% -0.15% 0.80% 0.35% 0.14% -0.03% 0.68% 1.01% 0.58% 0.40% 4.02%
2017 1.06% 0.22% 0.90% 0.18% -0.14% 0.47% 0.67% -0.57% 1.01% 0.14% -0.87% 0.88% 3.99%
2018 0.88% -0.12% -0.14% 0.56% -0.77% 0.10% 1.13% -1.06% 1.33% 0.30% -1.27% -1.27% -0.36%
2019 1.00% 0.04% 0.17% 0.71% 0.34% 0.98% 0.47% -0.73% 0.50% 0.41% -0.10% 0.67% 4.54%

)

2020 1.30% -0.14% -0.42% 1.93% 1.47% 0.28% 0.82% 0.94% -0.72% -0.77% 1.51% 0.42% 6.77%
2021 1.50% -2.36% 2.66% 0.14% -0.46% -1.28% -0.29% -0.06% 0.52% -5.95% 2.26% 0.90% -2.72%
2022 0.28% -1.06% -4.40% 1.25% -2.51% -3.59% 0.63% 0.89% 0.54% 0.00% 1.61% 1.72% -4.77%
2023 1.40% -0.45% 0.37% 0.60% -0.11% 0.37% 0.97% 1.68% 1.37% 0.66% 1.20% -0.72% 7.55%
2024 0.99% 1.20% 1.68% -0.18% 1.02% 2.31% 1.99% 1.71% 1.67% -1.08% 1.69% 0.22% 13.99%
2025 1.06% 0.35% 1.72% 0.10% -1.06% 1.35% 3.57%

Avkastning, detaljer

Avkastning i procent, detaljer 2025

025 Nordkinn NOK B |I00727N0 Index |OSEAX Index

[un ey
@
>

1,06% 0.62% 5.59%

Feb 0,35% 0.59% -1,73%
1.72% -1.19% 2.54%
Apr 0,10% 1.61% -3,00%
ay -1,0% -0,37% 5.10%
1,35% 1.37% 432%

12025 3.57% 2.62% 13,15%

> e

= HER
= 5

<

=5

o

=

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen ar att dver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &ar Fondens férvaltning frikopplad fran jamforelseindex. Som en foljd &r s& kallad Aktiv risk (engelska: tracking
error) inte mgjligt att berdkna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (matt genom 100727NO Index - Bloomberg Barclays Norway Index) samt aktier (matt genom
OSEAX Index).
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Summerande statistik

1.72% 161% 5.59%
1 R 115
5% 0% 2,14%
5 ‘ 4
1 2 2
¢ 6 6
B230% seme s

Korrelation med Fonden 0,23 0,15
Totalrisk (24 manader)’ 3,27% 4,58% 9,26%

Totalrisk (sedan fondens start)” 3,95% 3,46% 13,37%

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

Havsténg

Fonden far investera i derivatinstrument. D& fonden &r noterad i annan valuta &n Mottagarfonden anvands for riskbegransning
derivatpositioner for att valutasékra fondens tillgdngar. Denna metod innebar att fonden forvaltas med havstang.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, havstangen, beriknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
dtagandemetoden. Fondens hivstang beriknad enligt bruttometoden, vilken summerar bruttoexponeringen fér varje position i
fonden, har under halvéret varierat mellan 196 och 201 procent och i genomsnitt varit 198 procent (cirka 2 ganger) av
fondférmogenheten. Matt som &tagandemetoden, vilken summerar alla bruttoexponeringar efter att hansyn tagits till de
riskbegransningar som dstadkoms genom nettning- och hedgning av positioner, har den varierat mellan 98 och 102 procent, med
en genomsnittlig exponering pa 100 procent (1 gang) av fondférmdgenheten.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera férvaltningen.
For detaljerad beskrivning av hivstdngen i Mottagarfonden hanvisas till avsnitten Portfoljrisker och riskspridning samt
Mottagarfondens verksamhetsberattelse.

Visentliga faktorer som paverkat resultatet forsta halvaret

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

Fondférmdgenhetens utveckling

Nedanst&ende tabell redovisar Fondens fondférmégenhetsutveckling i norska kronor samt antal utestdende andelar sedan
Fondens start.

Fondférmégenhetsutveckling NOK B
Fondférmégenhetsutveckling (kr) och utestdende andelar (antal)

Ingdende Andelsutgivning  Andelsinldsen Resultat Utgaende Antal andelar
fondformogenhet fondformogenhet

31.12.2013 1000 000 0 24030 1024030 10 000
31.12.2014 1024030 25021875 0 1538742 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 283828 557 124 567 4324779
31.12.2020 557 124 567 348719 779 408 795 606 34065 697 531 114 437 3860653
31.12.2021 531 114 437 133 284 653 209303505 -14710039 440 385 546 3291823
31.12.2022 440 385 546 9933142 308 432850  -23 138 963 118 746 874 931834
31.12.2023 118 746 874 3144908 1136908 9038 159 129 793 034 947 022
31.12.2024 129 793 034 251 327 600 11884 472 22529 463 391765 624 2507 862
30.06.2025 391765 624 284 564 33370114 13806 672 372 486 746 2302320

Utdelning

Fonden [@mnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven

Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B beskrivs ingéende i avsnittet Portfgljrisker och riskspridning. De vasentliga
riskerna i Fonden harrérs 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 NOK B. Darmed finns det ett behov av att valutasdakra Matarfonden, vilket implementeras med
valutaterminer.

Value-at-Risk?

D& VaR for Matarfonden NOK B &r néra identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberattelsen fér
Mottagarfonden.

Fondbestammelser

Under forsta halvaret skedde inte nagra forandringar i fondbestammelserna.

Vasentliga handelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Viasentliga handelser efter periodens utgang

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgéng.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Om Nordkinn Asset Management.

Kostnader

Ingadende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberéttelsen fér Fonden.
Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B inte stillt ndgra sikerheter eller ansvarsférbindelser.
Redovisningsprinciper

Redogdrelse fér Bolagets redovisningsprinciper utgor en del av halvarsredogérelsen och aterfinns sist i detta dokument.

2 Value-at-Risk &r berdknad p& Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasakras eftersom Mottagarfondens basvaluta &r svenska kronor. VaR for matarfonden ar darfér nara identisk med Mottagarfonden. Innehaven
for respektive mottagar- och matarfond &@r presenterad under sektionen «Fondférmdgenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2025
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B
Tillgangar

Fondandelar

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde
Summa finansiella instrument med positivt m.v.
Bankmedel och dvriga likvida medel

SUMMA TILLGANGAR

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med negativt m.v.

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Ovriga skulder

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

Not 1

Se flik "Innehav” for specifikation av finansiella instrument

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Not 3
Dagslan
Summa odvriga skulder

Not 2025-06-30
1 372 845 477
1 0

372 845 477
1 1491878

374 337 355

1 -1 539 945

-1539 945

2 -310 665
3 0

-1850 609

372 486 746

-310 665
-310 665

2024-12-31
390677770
315787

390 993 556

7207 202

398 200 758

-326 744
-6 108 390

-6 435134

391765624

-326 744
-326 744

-6 108 390
-6 108 390
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Fondférmogenhet (Innehav) per 30 juni 2025

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B

Finansiella instrument

Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Fondandelar Antal/Nom Markn.varde (NOK])
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 2026 414 372 845 477
SUMMA FONDANDELAR 372 845 477
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT 372 845 477
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

OTC-derivatinstrument

Valutatermin NOK/SEK 250729 SEB 368 300 000 -1 539 945
SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT -1 539 945
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT MARKNADSVARDE -1539 945
Ovriga tillgdngar och skulder

Likvidkonton

Fixed Income Macro B NOK 898 307 900 933
Fixed Income Macro B SEK 554 867 590 945
SUMMA LIKVIDKONTON 1491878
Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum

Upplupet fast arvode NOK -310 665 -310 665
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA -310 665
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 1181213
FONDFORMOGENHET 372 486 746

% av portf.
100,1

100,1

100,1

0,4

-0,4

0,4

0,2
0,2

0,4

0,3

100,0
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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 ar en aktivt forvaltad rante- och makrofond med malsattning att skapa positiv avkastning med &g korrelation till
bade aktie- och rantemarknaden. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden forvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,00 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning éver det sa kallade tréskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sa kallade troskelrantan (se nedan) under samma period. Som tréskelranta tillampar Fonden réntan pa 3-manaders tyska
statsskuldvaxlar (Germany 3 Month Bubill). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tillampas en tréskelranta om 0
procent.

Ins&ttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden lamnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: EUR 100 000

Periodens resultat

Avkastningen for Fonden uppgick for halvaret till 2,50% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet
Marknadskommentar.

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% 1.17% -0,37% -0,08% -0,20% 4,58%
2015 0,94% 0,23% 0,85% 0,35% -0,26% -0,49% 0,90% -0,61% 0,02% 0,64% 0,45% 0,52% 3,59%
2016 -0,92% -0,41% 1,23% -0,25% 0,68% 0,22% 0,02% -0,14% 0,64% 0,87% 0,48% 0,32% 2,76%
2017 1,00% 0,13% 0,74% 0,06% -0,25% 0,38% 0,58% -0,66% 0,93% 0,03% -0,90% 0,70% 2,75%
2018 0,85% -0,23% -0,30% 0,46% -0,87% -0,01% 1,04% -1.11% 1,20% 0,17% -1,38% -1,40% -1,60%
2019 0,91% 0,00% 0,02% 0,62% 0,16% 0,83% 0,38% -0,92% 0,38% 0,06% -0,25% 0,53% 2,76%
2020 1,15% -0,25% -0,47% 1,86% 1,54% 0,24% 0,77% 0,93% -0,76% -0,79% 1,41% 0,35% 6,07%
2021 1,49% -2,38% 2,55% 0,09% -0,51% -1,32% -0,30% -0,15% 0,47% -6,26% 2,33% 0,69% -3,55%
2022 0,17% -1,14% -4,72% 1,01% -2,55% -3,63% 0,49% 0,75% 0,16% -0,14% 1,50% 1,62% -6,69%
2023 1,23% -0,51% 0,35% 0,52% -0,06% 0,36% 0,95% 1,50% 1.32% 0,60% 1,15% -0,70% 6,89%
2024 0,92% 1,41% 1,59% -0,18% 0,95% 2,15% 1,82% 1,55% 1,81% -1,14% 1,56% 0,10% 13,21%
2025 0,91% 0,24% 1,54% -0,17% -1,15% 1,14% 2,50%

Avkastning, detaljer

091% 0%  291%
Feb 0,24% 1,34% -0,65%
1,54% 3% -752%
Apr -0,17% -1,51% -4,09%
1,15% 048%  58%
1.14% as%  105%
250% 9% -296%
Aktiv risk

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

Summerande statistik
705
asta manad 1,54% 1,34% 5,89%
amsta manad -1,15% -3,13% -7,52%
enomsnittlig manadsavkastning 0,42% -0,83% -0,40%
ntal positiva m&nader 4 2 3
ntal negativa manader 2 4 3
ntal manader (totalt) 6 6 6
ndel positiva manader 66,67% 33,33% 50,00%
Korrelation med Fonden 0,07 0,18
Totalrisk (24 manader)’ 3,24% 5.31% 11,70%
Totalrisk (sedan fondens start)’ 3,98% 5,99% 12,84%

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

Havsténg

Fonden far investera i derivatinstrument. D& fonden &r noterad i annan valuta &n Mottagarfonden anvands for riskbegransning
derivatpositioner for att valutasikra fondens tillgdngar. Denna metod innebdr att fonden forvaltas med havstang.

Enligt AIFM Direktivet skall fondens exponering genom derivat, hdvstangen, berdknas enligt tvd metoder; bruttometoden samt
dtagandemetoden. Fondens havstang beraknad enligt bruttometoden, vilken summerar bruttoexponeringen fér varje position i
fonden, har under halvaret varierat mellan 192 och 201 procent och i genomsnitt varit 196 procent (knappt 2 ganger) av
fondférmogenheten. Matt som &tagandemetoden, vilken summerar alla bruttoexponeringar efter att hinsyn tagits till de
riskbegransningar som astadkoms genom nettning- och hedgning av positioner, har den varierat mellan 94 och 102, med en
genomsnittlig exponering pa 98 procent (cirka 1 gang) av fondférmégenheten.

Mottagarfonden far skapa havstang som en del i placeringsinriktningen for att skapa avkastning och effektivisera férvaltningen.
For detaljerad beskrivning av havstdngen i Mottagarfonden hanvisas till avsnitten Portfoljrisker och riskspridning samt
Mottagarfondens verksamhetsberattelse.

Viasentliga faktorer som paverkat resultatet forsta halvaret

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

Fondférmdgenhetens utveckling

Nedanst&ende tabell redovisar Fondens fondférmégenhetsutveckling i euro samt antal utestdende andelar sedan Fondens start.

Fondférmogenhetsutveckling EUR C
Fondférmégenhetsutveckling (EUR) och utestdende andelar (antal)

Ingdende Andelsutgivning  Andelsinlésen Resultat Utgdende Antal
fondférmogenhet fondférmogenhet andelar

31.12.2013 10 000 000 10 006 250 156 616 10162866 100 062
31.12.2014 10162866 22783 0 459 087 10 644 736 100 282
31.12.2015 10 644 736 4057 493 0 408 840 15111069 137 428
31.12.2016 15111069 305 050 399127 406 327 15423318 136 504
31.12.2017 15423 318 9 656 615 602 935 440 068 24917 066 214613
31.12.2018 24917 066 1532602 19 648513 -144 862 6656 293 58 285
31.12.2019 6656 293 264 946 1270042 182 202 5833399 49 697
31.12.2020 5833399 3107500 3840 651 203 280 5303529 42 587
31.12.2021 5303529 12301 700 163 285 -739 967 16 701 976 139 096
31.12.2022 16701 976 255827 15325596  -1419895 212313 1894
31.12.2023 212313 0 26 632 14 624 200 305 1672
31.12.2024 200 305 0 116 693 26 332 109 944 811
30.06.2025 109 944 0 0 2751 112 695 811

Utdelning

Fonden l@mnar inte utdelning.
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Vasentliga risker forknippade med innehaven
Riskerna i Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C beskrivs ingdende i avsnittet Portféljrisker och riskspridning. De vasentliga
riskerna i Fonden harrérs 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®

Da VaR for Matarfonden EUR C nara ar identisk med Mottagarfonden, vanligen referera till Verksamhetsberattelsen for
Mottagarfonden.

Fondbestammelser

Under férsta halvaret skedde inte nagra férandringar i fondbestammelserna.

Vasentliga handelser under perioden

Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

Visentliga hiandelser efter periodens utgdng

Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.

Organisatoriska forandringar

Vanligen referera till avsnittet Om Nordkinn Asset Management.

Kostnader

Ing&ende uppgifter kring den arliga avgiften och kostnader redovisas i arsberéttelsen fér Fonden.
Ovrigt

Per halvarsskiftet hade Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C inte stallt ndgra sakerheter eller ansvarsforbindelser.
Redovisningsprinciper

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

3 Value-at-Risk &r beraknad p& Mottagarfonden. Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C investerar narmare 100% i Mottagarfonden och
valutasakras eftersom Mottagarfondens basvaluta &r svenska kronor. VaR for matarfonden &r darfér néra identisk med Mottagarfonden. Innehaven
for respektive mottagar- och matarfond &@r presenterad under sektionen «Fondférmdgenhet» nedan.
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Balansrakning per 30 juni 2025

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Tillgédngar
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 intakter

SUMMA SKULDER

FONDFORMOGENHET

Poster inom linjen
inga poster inom linjen finns

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

Not 2
Upplupet forvaltningsarvode
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Not 2025-06-30
1 106 514
1 795

107 309

1 5479
112789

2 -94
-94

112 695

-94

-94

2024-12-31
108 846

5

108 852

1184

110035

-92

-92

109 944

-92
-92
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Fondformogenhet (Innehav) per 30 juni 2025

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Finansiella instrument
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Fondandelar
Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund

SUMMA FONDANDELAR
OTC-derivatinstrument
Valutatermin EUR/SEK 250729 SEB

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE

Ovriga tillgdngar och skulder

Likvidkonton

Fixed Income Macro C EUR

Fixed Income Macro C SEK

SUMMA LIKVIDKONTON

Negativa upplupenheter utan faststallt likviddatum

Upplupet fast arvode EUR

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

112 000

Antal/Nom Markn.viarde (EUR)

6874 106 514

106 514

795

795

107 309

1500
44 350

1502
3978

5479

-94 94

94

5385

112 695

% av portf.
94,5

94,5

0,7

0,7

1.3
3,5

49

-0,1

-0,1

4,8

100,0
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Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C

Underskrifter

Stockholm/Oslo, den dagen som framgar av elektronisk signering

Peter Hansson
Styrelseordférande

Leif Lindahl
Ledamot

Erik Eidolf
VD

Tor Bechmann
Ledamot

Karin Soderqvist Lindoff
Ledamot
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VERKSAMHETSBERATTELSE FOR MATARFONDEN SEK D

Generell information

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK D ("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 forvaltad 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 férvaltas av Nordkinn Asset Management AB.

Avgifter och teckning

Férvaltningsavgift: 1,50 procent

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning éver det sa kallade tréskelvardet. Troskelvardet utgérs av det
varde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat Fonden, s& kallat "high water mark”, vilket justeras med avkastningen
pa den sd kallade troskelrantan (se nedan) under samma period. Som troskelrdnta tillampar Fonden réntan pd 3-manaders
statsskuldvaxlar (SSVX 3M). | de fall avkastningen pa troskelréntan ar negativ, tillampas en tréskelranta om 0 procent.
Ins&ttnings- och uttagsavgift: Inga insattnings- eller uttagsavgifter tas ut

Utdelning: Fonden l@mnar inte utdelning

Teckning/inlésen av andelar: Manatligen

Minsta investering: SEK 50 000 SEK

Periodens resultat

Avkastningen fér Fonden halvaret uppgick till 2,45% efter avgifter. Periodens utveckling beskrivs narmare i avsnittet
Marknadskommentar.

Fondens manadsavkastning sedan start

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Heldr
2016 -0,48% 0,98% -0,31% 0,63% 0,23% 0,00% -0,20% 0,65% 0,98% 0,41% 0,18% 3,11%
2017 0,90% 0,11% 0,71% 0,05% -0,29% 0,34% 0,54% -0,72% 0,92% -0,01% -0,96% 0,67% 2,26%
2018 0,85% -0,24% -0,36% 0,46% -0,94% -0,07% 1,07% -1,20% 1,.24% 0,17% -1,43% -1,43% -1,92%
2019 0,84% -0,05% -0,01% 0,59% 0,15% 0,84% 0,41% -0,96% 0,36% 0,06% -0,25% 0,48% 2,48%
2020 1.21% -0,27% -0,44% 1,83% 1,49% 0,25% 0,78% 0,94% -0,78% -0,79% 1,42% 0,32% 6,08%
2021
2022 0,16% -1,14% 1,62%

2023 1,27% 0,49% 1,27% -0,79%
2024 0,94% 1,56%
2025

Avkastning, detaljer

Aktiv risk

Fonden har ett absolut avkastningsmal, dvs malsattningen &r att 6ver tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden
utvecklas. Darmed &r Fondens forvaltning frikopplad frén jamforelseindex. Som en foljd ar sa kallad Aktiv risk (engelska:
tracking error) inte mgjligt att berakna. | syfte att pavisa hur Fondens avkastning skiljer sig fran traditionella placeringar visas
avkastningsserier for obligationer (m&tt genom OMRX Index) samt aktier (m&tt genom OMXSGI Index).
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