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Crescit Asset Management innehar tillstdind att bedriva specialfonden Crescit. Crescit Asset
Management har tillstdnd att forvalta alternativa investeringsfonder enligt lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).

Fonden Crescit @r en registrerad specialfond i Sverige. Bolaget har relativt en UCITS-fond
utdkade mdjligheter att placera fondens medel i derivatinstrument och fondandelar. Fondens mal
ir att skapa en langsiktig aktielik avkastning &ver en konjunkturcykel till sina andelsdgare.
Crescits primédra finansiella risk och frimsta avkastningsdrivare dr vérldens aktiemarknader.
Fondens avkastning ska dock vara mindre volatil 4n den allménna utvecklingen péa
aktiemarknaderna &ver tiden. For att kontrollera risken och komma &t avkastningen pa
aktiemarknaden anvénds derivatinstrument (inklusive OTC-derivat). Fonden kombinerar dessa
finansiella derivatinstrument pa aktieindex med obligationer, trendf6ljande modeller samt andra
typer av skydd som enligt forvaltarnas uppfattning &r de mest gynnsamma under varje given
tidpunkt. Med hjdlp av derivatinstrument kan fonden skapa en sd kallad hdvstangseffekt.
Fondens medel investeras till stor del i obligationer och andra skuldférbindelser emitterade av
foretag, stater, kommuner, statliga eller kommunala myndigheter eller av nagot mellanstatligt
organ. Lantagarna kan ha lag sévil som hog kreditvardighet, men tyngdpunkten i rénteportfoljen
dr lantagare med hog kreditvardighet. Fonden kan placera en del av fondfsrmégenheten i andra
fonder.

Fondens viirdeutveckling

Under 2017 ckade Crescits fondandelsviarde med +1,40 procent efter forvaltningsarvode. Den
svenska treméanadersrdntan (SSVX3M) utvecklades med -0,77 procent under motsvarande
period. Den svenska borsen OMX 30 steg med +3,94 procent medan Europaindexet EuroStoxx
50 gick upp med +6,49 procent under 2017. Virldsindexet MSCI World, som #r tungt verviktat
mot USA steg med +20,11 procent.

Aret som helhet motsvarades inte véra forvintningar pa avkastning och vi 4r sjalvklart inte ndjda
med dret. Fram till mitten av juni hade fonden en stark utveckling da framforallt derivatdelen
bidrog kraftigt. Under andra halvan av aret da derivatdelen fick en allt tuffare miljé i form av
borsfallen klarade trendmodellerna inte av att kompensera da rorelserna under andra halvéret
dven préaglades av stora svingningar pa relativt kort tid. Som helhet var aret pa de finansiella
marknaderna trendldst och ddrmed var det svért for trenddelen i Crescit att prestera ett positivt
resultat. Utav fondens tre avkastningsdrivare (derivat, ranta och trend) hade derivatfdrvaltningen
det mest positiva avkastningsbidraget under &ret (se figur 1 for detaljerad bidragsanalys). Véara
obligationsinvesteringar hade genomgaende ett stabilt positivt bidrag under Aret.
Rénteinvesteringarnas bidrag var i linje med véra forvantningar under aret. Under &ret tappade
véra trendmodeller i virde och portf6ljbidraget blev till slut -0,5 %. Exponeringen vi har mot
olika trendmodeller varierar vid varje given tidpunkt och &r en funktion av hur mycket salda
sdljoptioner vi har i fonden. Vi utvecklar och forfinar hela tiden Crescits forvaltning och vi drar
kontinuerligt lardomar i en ny typ av lagvolatilitetsmarknad. Vi 4r Overtygade om att var
forvaltningsmodell framledes kommer att skapa incitament att med ett globalt mandat forvalta
véra kunders pengar.

Eftersom vi successivt under aret sdlt allt mindre barridroptioner som f6ljd av ovanstdende sa har
dven behovet av traditionella trendmodeller minskat. Trendmodellernas roll i Crescit &r ju som
bekant att skydda “svansriskerna” som uppstiar som en foljd av véra derivatpositioner. D& vi
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numera har mindre volym i sdlda barrifirer har vi ocksd per automatik mindre behov av
trendmodeller i fonden. Det &r orsaken till varfor vi under éret kraftigt minskat p& exponeringen
mot dessa. Detta blev under aret framgangsrikt da vi genom ldgre vikt lyckades avkasta +1,1 %
bittre @n att enbart vara passiva i var exponering. Effekten blir sa stor i och med att “’kostnaden”
for att skydda svansriskerna detta ar visade sig bli vildigt htga = negativ avkastning pa
trendmodeller och inga stora borsrorelser.

Figur 1
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Det faktum att mycket fd volatilitetstoppar uppstod under aret skapade i sig ett utmanande
derivatklimat for Crescit att verka i. Ddrmed har handeln i Crescit under ret fokuserats pa den,
for oss, kortare delen av volatilitetskurvan. P4 den lidngre #4nden av kurvan har
“illikviditetspremien” eroderats néstan helt och nivaerna har dessutom smittats av de extremt liga
forvéntade nivéerna pé volatilitet (VIX, V2X m.fl.). Detta géller framforallt i USA. Den forhsjda
sannolikheten for en sittning pa aktiemarknaden nir konjunkturen mognar kompenserades inte
alls av optionspremierna under hela &r 2017. Ett typexempel pé detta ir att vi sig snittpremierna
pa 70 procentiga barridroptioner (borsen ner -30 %) torka upp frdn normalnivéan pa 4-5 % per &r
till 1-2 % under 2017. Det &r helt enkelt just nu vildigt svért att hitta s.k. ”Carry” till vettig risk
och ddrfor underfinansierar vi hellre vart positionstagande &n “blint” tvingar in positionerna i
boken.

Vi utnyttjade dock tilltagande volatilitet, de fa gdnger nér den vil infann sig, till att géra lite storre
vikter pa de strategiska rullningarna som annars gors l6pande. I vrigt var volatiliteten och den
premie vi erholl for att sélja barridroptioner pa alla tiders rekordliga nivéer, sirskilt under hésten
(se figur 2 for de senaste arens premienivaer). Vid &rsskiftet erbjuder marknaden en visentligt
lagre premie dn vad som varit fallet de senaste aren f6r samma risk. Detta kommer dock fordndras
desto ldngre tiden gér kanske redan under 2018. Vi skall dock komma ihag det faktum att vi i
dagsléget inte ser ndgot storre intresse hos investerare att skydda sina befintliga aktieplaceringar.
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Kénslan vi har, som vi dven far bekriftat via de mycket ldga premienivéerna, ar att oron for ett
storre borsfall bland de som allokerar stérre kapital ar véldigt 1ag i dagsldget.

Figur 2
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Avstandet till fondens stillda barridrer var vid arsskiftet betryggande. Avstandet till barriar
innebdr hur mycket ytterligare respektive marknad kan falla utan att vi forlorar pengar pa
slutdagen i den aktuella positionen. Vid arsskiftet 1&g snittavstandet pa -37,5 procent. I figur 3
nedan ses en uppdelning pa respektive index och hur barridrerna har varierat 6ver de senaste 3
aren. Siffran 0 innebir att vi inte har ndgon barriér sild for det specifika indexet vid just den
tidpunkten, dvs. arsskiftet. WO och WO swap 4r korgar som bestir av SPX, UKX, SX5E och
OMX. Vissa index som t.ex. Nikkei och DAXK har funnits under perioden, men inte precis vid
métpunkterna.

Figur 3
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For att f en battre bild av hur olika aktieindex rort sig i forhillande till stillda barridrer kan man
tdnka sig en statisk barriér som befinner sig -30 procent ligre ner och med forfall 18 ménader in i
framtiden. Om man gér en berdkning dér man anvinder dagliga observationer ver lang tid ser
man att Sverige och Europa har brutit barridren pé -30 % endast vid cirka 9 procent av alla rullande
18 ménaders-perioder (néstan 8 000 observationer). Samma k&rning pd USA visar att bara drygt
3 procent av perioderna bryter barridren. Under de senaste 30 aren sker i stort sett samtliga brott
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under IT-krisen aren 2001-2002 respektive under Finanskrisen 2008. Nagot enstaka utfall bryter
dven igenom under krisaren pd 1990-talet. Om man flyttar barridren till -40 procent s sjunker
sannolikheten att bryta barridren till 5 procent i Sverige medan den i USA ligger omkring 1 procent
sedan mitten av 80-talet. Flyttas barriéren sa langt ner som till -50 procent s4 #r sannolikheten att
bryta den mindre 4n 1 procent for alla index.

[ figur 4 nedan askadliggors hur ldngt avstandet till barridren hade varit om en indexposition vid
start hade -30 procent till barridren och vid starten dessutom antas vara 18 ménader lang.
Korrelationen mellan de olika indexen varierar stort mellan olika tidsperioder. Exempelvis bryter
den japanska borsen sina barridrer vid helt andra tidpunkter 4n den europeiska eller amerikanska.
Utifran en helt systematisk syn ligger snittet pa -32 procent vid forfall for de fyra indexen. Det &r
emellertid mycket viktigt att komma ihag att under dessa ar finns det méinga perioder som skulle
ha uppvisat en stor volatilitet innan derivatbokens positioner hade rullats om. Det finns
forhéllandevis ldnga tidsperioder dér fonden skulle ha byggt upp stora tidsvirden pa derivatsidan
och ddr trenddelen da samtidigt (till foljd av tydliga trender) sett till att marknadsvirderingen
hallits jamn under perioderna.

Figur 4
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For att i mgjligaste mén undvika storre slag i marknadsvérderingen vid ett lige dir mycket talar
for att konjunkturen &r pa vig att toppa har vi under 2016 och 2017 successivt f5ljt en mer stringent
linje nér vi kdper tillbaka en barridroption.

Premierna, dvs. vad fonden erhéller for att ta en svansrisk mot valfritt aktieindex #r dessutom
historiskt sett absolut hogst under oroligare perioder. Saledes vill vi i férvaltningen forvissa oss
om att ha mycket utrymme att lagga pa derivatpositioner med systematiska forfall nir marknaden
har en relativt hog volatilitet och vice versa. Vi 4r vertygade om att fonden dirigenom kan skapa
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en bittre riskjusterad avkastning Sver tid. Under 2017 var volatiliteten i marknaden pa rekordldga
nivaer vilket gav ett mycket gynnsamt klimat for att plocka hem vinster frin barrisrerna.

Figur § ar framtagen for att fa en bittre kénsla for hur vara existerande barridrer ser ut och vad
som kan forvintas hdrifrn och framat i tiden. For att fonden skall forlora riktiga pengar och inte
bara marknadsvirden krivs att den morkblaa linjen (borsen) i grafen bryter igenom den ljusblaa

linjen (barridrerna) vid varje given tidpunkt. Om inte barridrerna bryts behaller fonden den premie
som erholls dag 1.

Figur 5
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e Crescits nuvarande barridrer

Under 4ret har vi successivt sinkt nominalen som &r séld i barridroptioner, den s& kallade
“svansrisken” men dndd bibehllit den knslighet vi vill ha mot borsernas utveckling. Detta har
varit mdjligt att 4stadkomma i och med att optioner har varit p4 historiskt billiga nivaer och darmed

har kdpoptionerna tagit Sver deltat (kénsligheten) istillet for vara sdlda barridroptioner (se figur
6).

.
Figur 6
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Avkastningen under 2017 hade ett genomsnittligt VaR-virde pa 0,36 procent med ett 95 procentigt
konfidensintervall. I tabellen nedan ges en 6versikt 6ver de positiva och de negativa dagarna under
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aret. Skillnaden relativt ret innan &r mycket stor och den extremt laga volatiliteten avspeglas i
siffrorna. Noterbart &r att under ar 2017 uppstod inte en enda handelsdag dir avkastningen antingen
over- eller understeg 1,0 %. Utfall i det sndvare spannet +/- 0,5 % uppstod bara under 5
handelsdagar pa hela aret, jamf6rt med 60 handelsdagar under 2016.

% som éverstiger +/- % som dverstiger +/-

Vinst och forlust Antal % av dagar Snittavkastning 0,5% 1,0%

Totala antalet dagar 257 100 0.01% 2% 0%
Positiva dagar 136 53 0.16% 2% 0%
Negativa dagar 121 47 -0.16% 0% 0%
Fondférmoégenheten

Per den 31 december 2017 uppgick fondférmdgenheten i Crescit till 1310 miljoner kronor. Detta
dr en Okning med 550 miljoner kronor sedan starten. Insdttningar minus uttag i fonden under
fondens livstid uppgér till 1208 miljoner kronor. Hirtill kommer det positiva resultatet i fonden
sedan start om 102 miljoner kronor efter avgifter. Fonden limnade ingen utdelning under éret.

Fondens kostnader

Ersattningen till Crescit Asset Management AB &r dels en fast avgift som uppgér till 1 procent av
vérdet pa tillgdngarna i fonden per &r, dels en rorlig avgift som uppgér till 20 procent av
overavkastningen och betalas manadsvis i efterskott. Den rérliga avgiften som fonden betalar
beréknas utifrin det mervirde som skapas utdver SSVX 3M efter avdrag for den fasta kostnaden
i fonden. Fonden tillimpar s.k. high water mark beriknad p4 individuell basis, vilket innebr att
underavkastning mot index forst maste tjénas in innan ny rorlig avgift kan tas ut. Debiterad rorli g
avgift aterbetalas inte d&ven om avkastningen vid senare tillfille skulle understiga jamforelseindex.
Fonden har under 2017 inte belastats med négra tecknings- eller inldsenavgifter. Samtliga
kostnader avseende forvaring av fondens tillgéngar till fondens forvaringsinstitut (SEB) samt for
Finansinspektionens tillsynsverksamhet har burits av Crescit Asset Management AB och har
séledes inte belastat fonden.

Arlig avgift for 2017 uppgér till 1 procent beriknat pa arets fasta kostnader summerat med
analyskostnader i forhallande till arets genomsnittliga fondférmdgenhet. Fonden har avseende
2017 inte betalat nagra analyskostnader.

Fondens risker

Risknivén i portfoljen mits med en si kallad Value-at-Riskmodell (VaR). Det hogsta uppmiitta
vérdet under aret var 0,55 procent (2,03 procent under 2016), det ligsta var 0,20 procent (0,43
procent under 2016). Genomsnittet under 2017 ldg pa 0,36 procent (0,92 procent). Den sista
december 2017 var virdet 0,29 procent. En VaR-modells prognostiserade forlustrisk kan beskrivas
pa foljande sitt: Baserat pa statistisk analys av historiska priser forvintas siledes den aktuella
portfljen 95 dagar av 100 visa en forlust pa hdgst -0,29 procent vid arsskiftet. Fem dagar av
hundra forvintas forlusten siledes vara storre 4n -0,29 procent. Fonden hade vid drets utgang en
riskprofil som berodde pa ett antal olika typer av risker sdsom marknadsrisk, likviditetsrisk,
kreditrisk, motpartsrisk och operationell risk. Exempel pa dessa ir:
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Marknadsrisk

e att hela marknaden for ett tillgangsslag kan stiga eller falla i pris,

e risker som har samband med koncentrationer av tillgingar eller marknader, dir en fond
som exempelvis placerar i firre vardepapper och p4 ett mindre antal geografiska marknader
har hogre risk,

e att investeringar i olika derivatinstrument kan gora fonden mer kinslig for
marknadsforandringar genom hévstangseffekt,

e att véirdet pd en investering kan paverkas av forandringar i valutakurser.

Likviditetsrisk
e att en position inte kan avvecklas i tid till ett rimligt pris.

Kreditrisk

e att en emittent stéller in betalningarna (priset paverkas ocksa om en emittent fat t.ex. sinkt
kreditbetyg).

Motpartsrisk

e risken for forluster som uppstar genom att motparten i en finansiell transaktion inte fullgor
sina ataganden.

Operationell risk

o risker kopplade till fondbolagets operativa verksamhet avseende till exempel affiirsfldet,
kassa- och likvidhantering, vérdering, IT-system, rutiner med mera.

Ovanstaende ér en redogdrelse for var och en av de risker som ér forknippade med de innehav som
fonden har och som vi anser vara de mest visentliga. Nar det giller derivat mot olika aktieindex
ar dessa ocksé kénsliga mot foréndringar i den underliggande volatiliteten.

Riskbeddomning

Crescits kénslighet for marknadsrisk beriknas dagligen med hjilp av Value-at-Risk-metod
(parametrisk) i kombination med scenarioanalyser och stresstester. Riskmitningen utférs dagligen
av SEB Risk and Valuation Services. Value-at-Risk (VaR) #r ett sannolikhetsbaserat statistiskt
matt pd risken i en portfolj. Méttet uttrycker den frlustnivd som portfdljen inte fSrvintas
dverskrida under en given tidshorisont med en given grad av statistisk sikerhet. Vid bersknin gav
fondens VaR anvinds flera olika historiska tidsperioder. Crescits externa rapportering avser
parametrisk VaR med 95 procents konfidens, en innehavsperiod pa en dag och 12 ménaders
exponentiellt viktad historik. Mattet uttrycks i procent av fondfsrmogenheten. I figur 7 nedan ses
utvecklingen av VaR f6r Crescit under 2017.

Stresstesterna for Crescit utférs Sver en mingd scenarion for rorelser i riinte-, aktie- och
volatilitetsmarknaderna samt historiska scenarion. Fondens scenarioanalyser innefattar &ven vissa
exceptionella marknadshéndelser som till exempel 2008-krisen och 11 september 2001 for att ge
en bild av fondens kénslighet for marknadsrisk i turbulenta marknadsligen.

Risken mitt som VaR har under hela ar 2017 legat pa extremt laga nivaer. Detta #r delvis en
medveten strategi da vi pa grund av flera olika orsaker blivit &nnu mer aktiva p4 att klippa bort
véra s.k. svansrisker. Efter &r av ekonomisk tillviixt ndrmar sig konjunkturcykeln sin topp, eller
dtminstone gar den in i den senare delen av uppgéngen. Utan att ligga nigon storre virderin g indr
detta sker sa okar sannolikheten for en borssittning nér det vil intréffar. Denna sannolikhet anser
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vi bor reflekteras i prissdttningen av langdaterade barridroptioner (som vi sig i figur 2) for att
risken skall vara vird att bira pa i fonden. Detta ar inte fallet just nu d4 marknaden prissitter pa
de lagsta nivderna under flera ar. Vi anvinder séledes andra finansieringskillor for att finansiera
fortsatta uppsidor, exempelvis 4r “skevheten™ extremt brant i korta I6ptider vilket ger mojlighet
att sélja mindre belopp; 5-10 % frdn handlad niva pa 1-3 manader och for det kunna képa upp till
10 génger nominalen i en 5 % OTM call p4 samma 16ptid utan att erldgga premie. Vi har en robust
analysapparat som gor att vi kinner oss komfortabla med att stinga dessa svansrisker och/eller
flytta fram positionens forfall och utnyttja optionsparametrarna (grekerna) pa befintlig position.
Dirtill visar alla vdra berikningar under de senaste &ren att premienivierna #r mycket mer
fordelaktiga i oroliga tider 4n i lugna. Som ett exempel pa en dylik riskminimering i fonden kan
konstateras att barridroptioner som har tagit hem 85-90 % av sin ursprungliga premieniva antingen
for att marknaden har gétt upp och/eller blivit mindre volatil med stor sannolikhet kommer att
stingas i fortid.

Figur 7
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Genom att stinga barridroptioner i fortid Atnjuter fonden (for en mycket lag kostnad) férdelen av
att ha mer utrymme att sélja risk nar volatiliteten pa borserna virlden Sver stiger. Utrymmet finns
ocksa utifall att borserna faller eller &nnu hellre kraschar framdver. Som en effekt av att vi I6pande
sténgt eller rullat om ett antal barridroptioner under 2017 har VaR som helhet fallit innu mer i
fonden.

Uppdragsavtal

Ett led i att sikerstilla kvalitén i organisationen &r att delegera delar av verksamheten pi extern
part. Funktioner som ligger utanfor forvaltarnas befogenheter, t.ex. att sikerstilla riktigheten i
tagna risker samt slutforandet av transaktioner efter avslut, har fondbolaget valt att ligga ut pa
externa uppdragstagare. Redovisning samt back office &r utlagt till Wahlstedt Sageryd (WS).
Riskberakningar och viérderingar utfors av SEB Risk and Valuation Services, sikerstillandet av
finansiella sakerheter (som en foljd av handel med derivatinstrument) hanteras av SEB Collateral
Services. For riskkontroll har Crescit valt att anlita RPM risk and Portfolio Management till sin
uppdragspartner, hér leds arbetet av Christina Eriksson som #r riskansvarig for Crescit.
Regelefterlevnadsfunktion &r delegerad till advokatfirman Apriori, med Marie Friman, flerrig
erfarenhet av finansbranschen, som ansvarig. Crescits internrevision gérs av Leif Liisch som #@ven
han har en lang erfarenhet fran branschen.

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423
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Omsittningshastighet

Fondens omsittningshastighet beriknas genom att summan av képta finansiella instrument under
perioden divideras med den genomsnittliga fondfsrm&genheten under perioden. Om summan av
salda och forfallna finansiella instrument &r ligre 4n summan av kopta finansiella instrument sa
ska istéllet summan av de slda och forfallna finansiella instrumenten anvindas vid beréikningen
av omsittningshastigheten. Omséttningshastigheten i fonden under 2017 uppgick till 168,14
procent. Crescit kopte totalt 249 kontrakt och antalet sdlda samt forfallna uppgick till 267 hir
inkluderas terminskontrakt vilka uppgick till 48 kdpa och 47 sélda och forfallna under aret, vilket
okar omsittningshastigheten i fonden.

Ersittningar till anstillda

Styrelsen i Crescit Asset Management AB faststiller fondbolagets ersittningspolicy. Styrelsen
granskar ocksa rligen att ersittningarna till de anstillda dr forenliga med erséttningspolicyn.

Fondbolagets totalbelopp for samtliga utbetalda ersittningar uppgar till 4,4 mkr (i medeltal 5
personer), varav fast ersittning 4,3 mkr samt rorlig ersittning 0,1 mkr. Fondbolagets utbetalning
till verkstéillande ledning och sadana anstillda som kan paverka fondens riskprofil uppgar till 2,9
mkr.

Ovanstdende redovisade utbetalda fasta och rorliga erséttningar tar inte hénsyn till fréindringar i
semesterloneskuld, sjuk och sjukvardsforsikringar m.m vilka ingdr i totala I6ner och ersittningar
i not till Fondbolagets arsredovisning.

Rekrytering

Under slutet av 2017 rekryterades Simon Borgefors och Martin Wahlstrand till Crescit. De bérjade
arbeta som analytiker pa Crescit i januari 2018. Simon kommer nirmast frin en analytikertjénst
pa Almi Invest. Han &r civilingenj6r inom industriell ekonomi frén KTH i Stockholm. Simon har
dven ekonomieexamen fran Stockholms universitet. Martin kommer fran en riskanalytikertjanst
pa Mangold Fondkommission. Aven Martin har inriktning finans frin KTH i Stockholm samt en
ekonomieexamen frdn Stockholms universitet. Samtidigt gér vr COO, Sandra Bjérkman pa
fordldraledighet under 2018.

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423




Fondférmogenhetens utveckling

Fondférmégenhet (Tkr)
Antal utelépande fondandelar
Andelsvirde (kr)

Utdelning (kr/andel)"

! Fonden lamnar som huvudregel ingen utdelning.
Fondférmégenheten vid periodens birjan (Tkr)
Andelsutgivning (Tkr)

Andelsinl6sen (Tkr)

Resultat enligt resultatrikning (TKr)
Fondformagenheten vid periodens slut (Tkr)

Avkastningsmatt

Fonden, avkastning sedan start
Avkastning sedan rsskiftet

Jamforelseindex"”

Fonden, avkastning sedan start, geometrisk annualisering
Y Jamforelseindex #r svensk 90 dagars statsskuldvixel SSVX3M.

Riskmatt for fonden

Value at Risk"

" Risken i fonden far uppga till hogst 3,16% miitt som Value at Risk.

Havsting for derivatinstrument

Hogsta
Ligsta
Genomsnittlig

Ingen nettning eller risksikring har anvints.

Kostnadsmatt

Transaktionskostnader (Tkr)
Forvaltningsavgift (Tkr)"?

Arlig avgift i % av total genomsnittlig fondformdgenhet

Forsiljnings- och inlésenavgifter Max 5% vid inlgsen.

2017-12-31 2016-12-31
1309854 1397038
12071092 12984717
108,51 107.59

0 0

1397038 1406949
3000 52 000
-110317 93 291
20133 31380
1309854 1397038

2017-01-01 2016-01-01
2017-12-31 2016-12-31
11,04% 9.51%
1.40% 2.42%
0,77%  -0.62%
2,23% 2.45%

2017-01-01 2016-01-01
2017-12-31 2016-12-31

0,29% 0.45%

2017-01-01 2016-01-01
2017-12-31 2016-12-31
117,10%  154,63%
102,00%  100,00%
107,20%  104,13%

2017-01-01 2016-01-01
2017-12-31 2016-12-31

16 17
20424 13 668
1,00% 1,00%

12

2015-12-31
1 406 949
13 387 030
105,10

0

1264 194
213298
-49 454
-21 088

1 406 949

2015-01-01
2015-12-31
6.93%
-0.96%
-0,21%
2.46%

2015-01-01
2015-12-31
0.88%

2015-01-01
2015-12-31
139.23%
100,98%
114,10%

2015-01-01
2015-12-31
39

25976
1,85%

" Maximal tilléten Sforvaltningsavgifi: 1% per ar i fast avgift + en prestationsbaserad avgift pa 20% av den del av

totalavkastningenfor varje andelstigare som dverstiger en avkastningstroskel.
2 Avgifter i underliggande fonder belastar fonden. Maximalt 2% i arlig fast forvaltningsavgift samt 20% i

prestationsbaserad avgift.

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423




Tio storsta positionerna

Finansiella instrument

GSG Cert SXSE 3305.26 #2014-06-09#
Mandatum Slim Tail Class B2 USD
Mandatum Life Nordic HY CIB

RPM Evolving

GSI Cert SX5E 3305.26 #2014-06-00#
Lynx Dynamic
Samhallsbyggnadsbolaget i Norden AB FRN 20(
Collector Bank cert 180205

Intea Fastigheter AB FRN 220705
Castellum cert 180212

Summa

Andel (%)
810
8,06
697
431
342
328
3,16
305
3,05
229

45,69
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Resultatrikning

Intdkter och virde foriindring
Virdeforindring pa overlitbara virdepapper
Virdeforindring OTC-derivatinstrument
Virdeforindring fondandelar

Rénteintdkter

Valutakursvinst- och férluster netto

Ovriga intiikter

Summa Intikter och viirde foriindring

Kostnader

Forvaltningskostnad

Ersittning till bolaget som driver fondverksamheten
Réntekostnader

Ovriga kostnader

Summa Kostnader

Arets resultat

Not

-~

10

2017-01-01
2017-12-31

1431013
9121 209
7004 589
10 118 695
13 036 755
364 767
41077 028

-20 423 674
=504 190

-16 191

-20 944 055

20132972

14

2016-01-01
2016-12-31

15 593 731
18 953 494
24 488 924
6441 953
-19 929 485
242 026

45 790 642

-13 668 010
-521 009
=221 602

-14 410 620

31 380 022

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423




Balansriikning

Tillgangar

Overlatbara viirdepapper

Penningmarknadsmstrument

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvirde

Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvirde
Alktiefonder med positivt marknadsvirde

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde

Placering péa konto hos kreditinstitut
Summa placeringar med positivt marknadsviirde

Forutbetalda kostnader och upplupna intitkter
Ovriga tillgangar
Summa Tillgdngar

Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvirde

Summa finansiella instrument med negativt marknadsvirde

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter
Ovriga skulder
Summa Skulder

Fondférmiégenhet
Fondformdgenhet

Poster inom linjen
Mottagna sikerheter for OTC-derivatinstrument
Stillda sikerheter for OTC-derivatinstrument

Not

2017-12-31

410 182 135
466 938 260
31 883 626

0

296 197 628
1205201 648

56 193 288
1261 394 936

0

83 824 154

1345219 089

-25 138 138

-25138 138

-1 119 559

-9 107 881
-35 365 579

1 309 853 511

9107 881
83 824 154

15

2016-12-31

525 801 221
395922 684
44 997 755

0

249 257 058
1215978 718

211 167 970
1427 146 638

0

0

1427 146 688
-28 047 392
-28 047 392
-1 124 742

-936 631
-30 108 765

1397 037 923

11 469 463
126 737 250

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423




Forklaringar och noter till resultat- och balansriikning

1sirument
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Fondens innehav per 31 december 2017

Instrumentnamn Volym

Marknadsviirde

portfilj

‘o av portfilj
inom samma

firetagsgrupp

Overlitbara virdepapper med positivt marknadsvirde - Obligationer

Alm Equity AB FRN 210519

BEWi Group AB FRN 200608

Betsson FRN 191128

Collector Bank FRN 200317

Getinge FRN 180521

Host Property AB FRN 191208

Intea Fastigheter AB FRN 220705
Klama Bank AB FRN 200922

Klovern FRN 211124

Kommuninvest fixed 200505
Kungsleden AB FRN 211011

Millicom FRN 190417
Samhallsbygenadsbolaget i Norden AB FRN
200406

Volvo Car AB FRN 220307

GSG Cert SX5E 3305.26 #2014-06-09%
GSI Cert SXSE 3305.26 #2014-06-004

7 000 000

4 000 000
11 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000
40 000 000
15 000 000
20 000 000
10 000 000
10 000 000
23 000 000
40 000 000

16 000 000
105 000
45 000

Summa Gverlitbara viirdepapper med positivt marknadsviirde - Obligationer

Penningmarknadsinstrument med positivt marknadsviirde
AF cert 180411

Castellum cert 180212
Castellum cert 180226
Collector Bank cert 180205
Fabege cert 180115

Fabege cert 180122

Fabege cert 180226
FastPartner AB cert 180226
Getinge cert 180129
HEMFOSA cert 180129
HEMFOSA cert 180219
Indutrade AB cert 180125
Intea Fastigheter AB cert 180130
Intrum Justitia cert 180131
Intrum Justitia cert 180228
Intrum Justitia cert 180305
Klovern cert 180129
Klovern cert 180214
Klovern cert 180305
Vasakronan cert 180202
Vasakronan cert 180223
Vasakronan cert 180307

Summa penningmarknadsinstrument med positivt marknadsviirde

20 000 000
30 000 000
20 000 000
40 000 000
10 000 000
22 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000
30 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000
25 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000
10 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000
20 000 000

6599 817
4057413
11281919
20010 092
20 103 799
20 476 667
39 684 350
15134318
20 003 661
10 032 000
9935 140
23 633 600
41440 133

16 612 840
106 062 348
44 814 038

410 182 135

19 993 830
29 997 850
19 998 100
39988 012
9999 667
21 998 790
19 998 100
19992 089
19 996 779
29994 929
19 994 447
19 999 306
19997 501
24 995 697
19995 086
19994 668
19 994 §50

9996 253
19 989 341
20 005 319
20 008 105
20 009 538

466 938 260

0,50
0,31
0,86
1,53
1,53
1,56
3,05
1,16
1,53
0,77
0,76
1,80
3,16

1,27
8,10
342

31,32

1,53
2,29
1,53
3,05
0,76
1,68
1,53
1,53
1,53
2,29
1,53
1,53
1,53
1,01
1,53
1,53
1,53
0,76
1,53
1.53
1,53
1,53

35,65

11,52

3.8

3,97

3.82

4,96

3,82

4,58

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr; 556893-0423
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Not 1. Finansiella instrument (forts)

Fondens innehav per 31 december 2017

Marknadsvirde

Instrumentnamn Volym %o av portfolj

Aktiefonder med positivt marknadsvirde

Lynx Dynamic 385940 42 938 439 3,28
Mandatum Life Nordic HY CIB 90 237 91 332999 6,97
Mandatum Slim Tail Class B2 USD 98 233 105 534 549 8,06
RPM Evolving 53 600 56 391 641 4,31
Summa aktiefonder med positivt marknadsviirde 296 197 628 22,61

OTC derivat med positivt marknadsviirde

FX EURSEK (9.9339) 180222 -13 500 000 1 541 567 0,12
FX USDSEK (8.2018) 180222 -2 000 000 75 873 0,01
FX USDSEK (8.3424) 180222 -24 250 000 4332070 0,33
GO1AI-OMX 1641.29 C #2017-06-14# 40 000 000 29 455 0,00
G02B-IBEX 9549.3 C #2017-01-25# 30 000 000 819 742 0,06
GO02B-IBEX 9958.43 C #2016-08-26# -30 000 000 - 0,00
GO02B-IBEX Barrier [B] {DIP} (5628.68) #2016-08- =30 000 000 - 0,00
GO3A-SXSE 3474.34 C #2017-04-04# 30 000 000 825 839 0,06
GO03B-SPX 2241.43 P #2017-12-07# -3 000 000 - 0,00
GO3B-SPX 2768.83 C #2017-12-07# 6 000 000 126 507 0,01
GO3B-SPX 2874.31 C #2017-12-07# -6 000 000 - 0,00
G04Ai-SXSE Barrier [B] {DOC} (3099.72) #2017- 4 000 000 1434 332 0,11
GO04B-IBEX 11049.708 C #2016-10-24# -30 000 000 - 0,00
GO04B-IBEX 9208.09 C #2016-10-24# 30 000 000 2790 954 0,21
GO04B-1BEX Barrier [B] {DIP} (5985.2585) #2016~ -30 000 000 - 0,00
GO5Bi-SX5E 3917.73 C #2017-12-06# 10 050 000 - 0,00
GO6A-OMX 1609.27 C #2017-04-24# 30 000 000 - 0,00
GO6AI-SXSE 3731.97 C #2017-05-05# 3 000 000 141 771 0,01
GO7A-OMX 1562.1 C #2017-03-27# 30 000 000 461 494 0,04
GO7A-OMX 1796.41 C #2017-03-27# =30 000 000 - 0,00
GO7A-OMX Barrier [B] {DIP} (1093.47) #2017- -30 000 000 - 0,00
GO7Aii-SX7E 150.32 C #2017-07-12# 4 000 000 298 867 0,02
GO7Aii-SX7E Barrier [B] {UIC} (191.31) #2017- -4 000 000 - 0,00
GO7Bi-SXSE 2677.45 P #2017-11-30# 30 000 000 - 0,00
GO7Bi-SX5E 3034.44 P #2017-11-30# -30 000 000 - 0,00
GO7Bi-SX5E 3641.33 C #2017-11-30# 30 000 000 104 724 0,01
GO8A-OMX 1570.59 C #2017-02-17# 29 500 000 718 511 0,05
GO8A-OMX 1696.24 C #2017-02-17# -29 500 000 = 0,00
GOSA-SXSE 3530.684 C #2016-09-06# 4 000 000 1261519 0,10
GO9B-CAC 5000 C #2017-03-21# 3300 000 1 833 884 0,14
GO09B-CAC Barrier [B] {DIP} (3500) #2017-03- -3 300 000 - 0,00
G10A FTSEMIB INDEX-IBEX-CAC {C} 30 000 000 834 364 0,06
G10B-SX5E 3449 C #2017-04-13# 2900 000 1213073 0,09
G10Bi-OMX 1615.27 C #2017-05-18# 30 000 000 816 951 0,06
G11B OMX-SPX-SXS5E {C} (Undefined) #2017- 30 000 000 743 869 0,06
G12A-SXSE 3481.66 C #2017-04-044# 4 000 000 1694 527 0,13
G12B-OMX 1635.94 C #2017-06-16# 30 000 000 - 0,00
HOIB-OMX 1568.91 C #2017-07-25# 30 000 000 980 285 0,07
HO1B-OMX 1725.8 C #2017-07-25# =30 000 000 - 0,00
HO2A-SXSE 3622.99 C #2017-04-13# 3200 000 958 730 0,07

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 1376 76, org.nr: 556893-0423




Not 1. Finansiella instrument (forts)
Fondens innehav per 31 december 2017

Instrumentnamn

HO4B-OMX 1650.47 C #2017-10-24#

IRS #2015-09-18# [2.1825] (2) {4} @0@

IRS #2015-09-29# [2.06] (2) {4} @0@ <1.50849>
IRS #2017-01-17# [2.0925] (2) {4} @0@

IRS #2017-09-01# [1.915] (2) {4} @0@
RROIA-SX5E 3742.50 C #2017-11-13#
RROIB-SPX 2230.05 P #2017-07-26#
RROIB-SPX 2725.61 C #2017-07-26#
RRO2B-OMX 1676.38 C #2017-12-15#
RRO2Bi-OMX 1680.3 C #2017-12-20#
RRO6A-SXSE 3654.43 C #2017-11-17#

Swap CB CITI6741 #2017-10-04#

Swap CB CIXBVCC1 (356.4469) #2018-01-10#
Swap GSISXS6E (112.3533) #2015-07-14#
Swap JPRCO0EN (73.60) #2017-12-11#

Swap MLEIVTXA (199.31) #2017-02-15#

Summa OTC derivat med positivt marknadsviirde

OTC derivat med negativt marknadsvirde
GO1B-OMX 1575.85 P #2017-10-26#

GO05B [B] OMX-SPX {DIP} (70) #2016-11-10#
GO5Bi-SXSE 3205.41 P #2017-12-06#
GO6A-OMX 1448.34 P #2017-04-24#
GO7Aiii-SX7E Barrier [B] {DIP} (91.56) #2017-07-
GO7B [B] OMX-SXSE-SPX {DIP} (70) #2017-01-
GI12B-OMX 1390.55 P #2017-06-16#
RROIA-SXSE 3245.00 P #2017-11-13#
RRO2B-OMX 1516.9 P #2017-12-15#
RRO2Bi-OMX 1520.27 P #2017-12-20#
RRO6A-SXSE 3208.77 P #2017-11-17#

Swap CB CITI6736 #2017-10-03#

Swap CGEQS234 #2017-07-20#

Swap CIEQCVOI (172.81) #2017-12-15#

Swap GSSD285 #2016-06-10#

Swap GSVIUS66 (103.61) #2017-11-094#

Swap SEBSVQM (390.08) #2017-11-16#

Summa OTC derivat med negativt marknadsviirde

Likvidkonton med positivt marknadsviirde
Crescit Erhallen Sikerhet EUR

Crescit Investeringskonto EUR

Crescit Investeringskonto GBP

Crescit Investeringskonto NOK

Crescit Investeringskonto SEK.

Crescit Investeringskonto USD

Crescit Stilld Sikerhet SEK

Crescit Sikerhetskonto EUR riinta

Crescit Sikerhetskonto SEK riinta

Crescit Sakerhetskonto SEK réinta 2
Upplupen Stilld Sakerhet EUR

Upplupen Stilld Sikerhet SEK

Summa likvidkonton med positivi marknadsvirde

Likvidkonton med negativt marknadsvirde
Upplupen Erhallen Sikerhet EUR
Upplupen Erhéllen Sakerhet SEK

Volym

40 000 000
=7 500 000
-7 500 000
-2 000 000
-5 000 000
2 999 006
-10 000 000
81 000 000
30 000 000
50 000 000
30 305 050
25 000 000
10 000 000
18 653

5 000 000
17 352 937

-17 000 000
-30 000 000
-1 500 000
-30 000 000
-2 000 000
=30 000 000
-30 000 000
-2 999 006
-15 000 000
-15 000 000
-30 305 050
25 000 000
400 000

9 750 000

7 000 000
23 398

24 650

7271 443
4242 060
175 700

6 629 341
1 583 249
35972 000
136 220
179 683
601

18 563 404
65 260 750

-7 467 881
-1 640 000

Marknadsviirde

844 831
376 964
826 963
188 691
906 411

35 000
49 718
1 045 990
77082
3205 807

31 883 626

-224 920
-64 072
-113 401
=228 707
-343 686
-388 448
=219 461
-23 985
=74 033
-54 940
-328 901
-1 015 000
-2 549 722
-143 320
-18 688 933
-176 293
=500 316

25138 138

7271 443
4242 060
175 700

6 629 341
1583 249
35 972 000
136 220
179 683
601

18 563 404
65 260 750
140 014 450

-7 467 881
-1 640 000
-9 107 881

Yo av portfolj

0,06
0,03
0,06
0.01
0,07
0,00
0,00
0.02
0,00
0,00
0.00
0,00
0,00
0.08
0,01
0.24

2,43

-0.02

0,00
0,01
-0.02
-0,03
-0.03
-0,02

0.00
-0,01

0.00
-0,03
-0,08
-0.19
-0,01
-1.43
0,01
0,04

-1,92

0.56
0,32
0,01
0,00
0,51
0.12
2,75
0,01
0.01
0,00
1.42
4,98
10,69

-0.57
-0.13
-0,70
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Not 1. Finansiella instrument (forts)
Fondens innehav per 31 december 2017

Instrumentnamn Volym

Forvaltningsarvode fast -1092 414
Upplupen Réntekostnad EUR -4 448
Upplupen Rintekostnad SEK -22 067
Upplupen Transaktionsavg SEB -630
Fondlikvidskuld -891
Fondlikvidfordran 2 995

Summa dvriga tillgdngar och 6vriga skulder

Fondférmiégenhet

Marknadsvirde

-1 092 414
-4 448

-22 067
-630

-891

2995

-1 117 455

1309 852 625

% av

portfilj

-0,08
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

-0,09

100,00

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 1376 76, org.nr: 556893-0423
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No 2017-12-31 2016-12-31

t 2. Firutbetalda Kostnader och upplupna intiikier

Upplupen ranteintikt 0 0
Summa Foérutbetalda kostnader och upplupna intiikter 0 0
Not 3 Ovriga tillgangar 2017-12-31
Fondlikvidfordran 2995 0
Upplupen stilld sidkerhet 83 824 154 0
Summa Ovriga tillgéngar 83 827 149 0
Not 4 Upplupna kostnader och fiirutbetalda intiikter 2017-12-31 2016-12-31
Upplupen Transaktionsavg SEB -630 -1 060
Forvaltningsarvode -1092 414 -1 123 682
Upplupen rantekostnad =26 515 0
Summa Upplupna kostnader och firutbetalda intikter -1 119 559 -1 124 742
2017-12-31 2016-12-31
Fondlikvidsku -891 <936 631
Upplupen erhéllen sakerhet -9 107 881 0
Summa Ovriga skulder -9 108 771 -936 631

Viirdefiriindring pa Gverlatbara viirdepapper 2017-12-31 2016-12-31

Realisationsvinster dverlitbara viardepapper 4 404 607 2110070
Realisationsforluster tverlitbara virdepapper -3 407 753 -7 542 461
Orealiserad vinst/forlust $verliitbara vardepapper 434 158 21026122
Summa Viirdeforindring pd Gverlitbara viirdepapper 1431013 15593 731

7 Viirdefiriindring pa OTC-derivatinstrument 2017-12-31 2016-12-31
Realisationsvinster OTC-derivatinstrument 243017 333 86953 333
Realisationsforluster OTC-derivatinstrument -223 812023 -65 220 292
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument -10 084 101 -2 779 547
Summa Viirdeforiindring pA OTC-derivatinstrument 9121209 18 953 494

Not 8 Viirdefiiriindring pa fondandelar 2017-12-31 2016-12-31

Realisationsvinster fondandelar 0 §295031
Realisationsforiuster fondandelar 0 -3 235 406
Orealiserad vinst/forlust fondandelar 7 004 589 19 420 2599
Summa Virdeforindring ps fondandelar 7 004 589 24 488 924

Not 9 Ovriga intiikter 2017-12-31 2016-12-31

Erhéllna rabatter 364 764 242 026
Oresjustering 3 0
Summa Gvriga intiikter 364767 242 026

Not 10 Ovriga kostnader 2017-12-31 2016-12-31
Transaktionskostnader . -16 191 =221 602
Summa Ovriga kostnader -16 191 =221 602

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: §56893-0423
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Mot Position Slutdatum Land Avvecklingstyp  Liiptid 1-3 min_Liptid > Lir Summa motpart
Coldoan Sachs Intemational Swap GSISXS6E H01807-19 b rtanni il ! 17 162 48
Coldman Sachs Intemational Swap GSSD2ES 2 1-06-10 Storbrtaninien Bifateralt 57 327 900
Goldnan Sachs Intemational Swap GEVIUS6S 2019-11-11 Storbritanni il I 0474 250 94 965 198
Bank of Amerca Merill Lyuch Swap MLEIVTXA 20180215 Storbritannicn Biluteralt 142 115 356 142 115 356
Skandmaviska Enskilda Banken AB Swap SEBSVOM 201841216 Sverige Bilateralt 98 679 199 YR 679 199
Citigroup Gobal Markets Limited Swap CB CIXBVCCI FNEAIT-10 Stort i fili ! 81 897 000
Crigroup Global Markets Limited Swap COGEQS23 201901-18 Storbritannien Bilateralt 3275880
Citigroup Global Markets Limited Swap CIEQCVN 201941916 Storbritannicn Bilateralt T9 849 575
Cigronp Gobal Markets Limited Swap CB CITIET36 2022-10403 Sterbritannien Bilateralt 25 (00 D00
Citigroup Gobal Markets Limised Swap CB CITI6T41 2022-1HH Sterbritannien Bilaterals 25 000 000 215022 455
1P Morgan Securitics PLC Swap JPROWEN 201841312 Storbritannicn Bilaterals 449 100 536 49 109 536
Totalt utestiende nominell bruttovolym 2017-12-31 599 891 644
%o av fondférmigenheten 44,6%
Specifilation fver wifirduma avsikerheter avsecnde Total Return Swips
Sumuliga belepp i tusentals kronor

Valuta Marknidsviirde Yppen 1&ptid
Likvida medel SEK 62 136 () 62 136 090
Totalt marknudsvirde 62 136 09 62 136 080
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Redovisningsprinciper

Arsberiittelsen har uppréttats enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Finansinspektionens
foreskrifter (2013:10) om fSrvaltare av alternativa investeringsfonder samt enligt ESMA:s riktlinjer(ESMA 2012/832SV).

Virdering
De finansiella instrument som ingér i fonden vérderas enligt Crescits fondbestimmelser 8.1 § daterade 2014-04-09, som lyder:

Fondens tillgangar virderas till gillande marknadsvirde.

Marknadsvirde for noterade innehav ska bestimmas utifran senaste betalkurs for innehavet pa balansdagen. Om balansdagen
inte &r en handelsdag giller motsvarande fir senaste handelsdag fore balandagen.

Eit onoterat innehav som inte anses vara prissatt pa aktiv marknad kan kurssittas genom anviindande av en virderingsteknik.
Viirderingstekniker innefattar anviindandet av nyligen genomfrda transaktioner mellan av varandra oberoende kunniga
marknadsparter och som har ett intresse av att transaktionen genomfbrs, och som ér motiverad av sedvanliga affirsvillkor. I
forsta hand bor det ske genom att hirleda ett marknadsvirde genom att utga frén liknande transaktioner som dgt rum under
marknadsméssiga omsténdigheter den senaste tiden. Generellt giller att noterade och onoterade innehav ska upptas till det
vrde som Crescit p& objektiv grund kan faststilla. Detta kan ske genom att erhalla marknadspriser fran icke godkind reglerad
marknad eller sa kallad market maker alternativt jimstilla innehavet med ett annat innehav eller index med justering for
skillnader i till exempel risk. Om vérderingstekniken inte gar att tillimpa eller blir uppenbart missvisande ska forvaltaren
anvinda en virderingsmetod som #r etablerad pa marknaden. For fondandelar ska viirderingen grundas p4 senast faststilld
NAV-kurs for fonden.

For OTC-derivat enligt 5 kap. 12 § andra stycket LVF avses med marknadsvirde senast betalkurs eller om sadan inte finns
senast kdpkurs. Om sddana kurser saknas far marknadsvirdet faststillas pa objektiva grunder genom till exempel anvéindande
av allmént vedertagna virderingsmetoder, exempelvis Black & Scholes eller Monte Carlo.

Overlétbara virdepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ar fsremal for handel pa en aktiv marknad ska virderas i enlighet med
noterade innehav. Overlitbara virdepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som €j dr foremal for handel pa en aktiv marknad ska
viirderas genom inhdmtande av information om nyligen genomfirda transaktioner mellan av varandra oberoende kunniga
marknadsparter. Detta kan ske genom att erhalla marknadspriser fran icke godkéind reglerad marknad/handelsplats eller s
kallad market maker. Marknadsvirderingen ska ske p4 objektiva grunder.

Penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som #r fremal for handel pé en aktiv marknad ska viirderas till slutkurs
betalt. Finns ingen sddan notering ska genomsnitt anvéndas av dagens senaste kip- och séljkurs. For
penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som inte dr foremal for handel vid en aktiv marknad ska marknadsvérde
grundas pa de kvoteringskurser som finns tillgéingliga, utifrdn exempelvis senaste kop- och siljkurs. Saknas tillf6rlitlig
kvotering berdknas instrumentets marknadsvirde med utgéngspunkt fréan motsvarande kvoteringar av instrument med en
likartad l6ptid, med justering for skillnader i kreditrisk, likviditet etc.

Crescit Asset Management AB, Birger Jarlsgatan 8, SE-114 34 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423
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Stockholm, den 12 mars 2018
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Styrelseordférande Verkstillande direktor

/O (g st

undeborg Lennart Grebelius Carl Nordberg

ans Biorek

Vér revisionsberittelse har limnats den 12 mars 2018
lings Pricewaterhousecoopers AB

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
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Fondbolaget

Crescit Asset Management AB
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114 34 STOCKHOLM

Tel: 08-12 137676
Organisationsnummer: 556893-0423
Hemsida: www.crescit.se

Aktiekapital
Fondbolagets aktiekapital #r 1 200 000 kronor.

Styrelse och foretagsledning

Fondbolagets styrelse och foretagsledning bestar av:
Namn Titel

Christer Franzén Styrelseordforande
Jonas Granholm Verkstéllande direktsr
Lennart Grebelius Styrelseledamot
Hans Biorck Styrelseledamot
Gustav Lundeborg Styrelseledamot
Carl Nordberg Styrelseledamot
Reidar Nilsson Styrelsesuppleant
Férvaringsinstitut

Skandinaviska Enskilda Banken AB(publ)

Revisor

Peter Nilsson
OhrlingsPricewaterhouseCoopers AB
Torsgatan 21

113 21 STOCKHOLM
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Revisionsberittelse
Till andelségarna i specialfond Crescit, org.nr 515602-6170

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Vi har i egenskap av revisor i Crescit Asset Management AB, organisationsnummer 556893-0423, utfort en
revision av arsberattelsen for specialfonden Crescit fér &r 2017.

Enligt var uppfattning har &rsberéttelsen upprittats i enlighet med lagen om férvaltare av alternativa
investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder och ger
en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av specialfond Crescits finansiella stillning per den 31 december
2017 och av dess finansiella resultat for dret enligt lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vért
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i forhallande till
fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillréckliga och dndamélsenliga som grund fér vért uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ar fondbolaget som har ansvaret for att &rsberittelsen upprattas och att den ger en rittvisande bild enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Fondbolaget ansvarar #ven for den interna kontroll som det beddmer 4r nodvindig
for att uppritta en drsberéttelse som inte innehéller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vara mal 4r att uppnd en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsberéttelsen som helhet inte innehaller nigra
véasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att 1imna en revisionsberittelse
som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet dr en hog grad av sikerhet, men 4r ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptiicka en visentlig felaktighet
om en s3dan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas péverka de ekonomiska beslut som anvéindare fattar med grund i
arsberattelsen.

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

e identifierar och bed6mer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i drsberittelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsitgirder bland annat utifran dessa risker och
inhamtar revisionsbevis som &r tillrickliga och andamailsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptécka en vasentlig felaktighet till féljd av oegentligheter ar hogre #n for en visentlig
felaktighet som beror pé fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstéelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse f&r vér revision for
att utforma granskningsétgirder som 4r ldampliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala
mig (oss) om effektiviteten i den interna kontrollen.
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*  utvérderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i fondbolagets
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvérderar vi den Gvergripande presentationen, strukturen och innehallet i Arsberittelsen, diribland
upplysningarna, och om drsberéttelsen aterger de underliggande transaktionerna och hindelserna p4 ett sitt
som ger en rittvisande bild.

Vi méste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Vi méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

ockholm den /Zmars 2018

_ C')I’hr]j.rligs PricewaterhouseCoopers AB
\\ [N\/Zﬁ

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
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