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Forvaltningsberiittelse

Crescit Asset Management innehar tillstind att bedriva specialfonderna Crescit och Protect.
Crescit Asset Management har tillstind att forvalta alternativa investeringsfonder enligt lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).

Fonden Crescit, med organisationsnummer 515602-6170, ar en registrerad specialfond i Sverige.
Bolaget har relativt en UCITS-fond utokade mojligheter att placera fondens medel i
derivatinstrument och fondandelar. Fondens mal &r att skapa en langsiktig aktielik avkastning 6ver
en konjunkturcykel till sina andelsdgare. Crescits primdra finansiella risk och frimsta
avkastningsdrivare &r virldens aktiemarknader. Fondens avkastning ska dock vara mindre volatil
dn den allménna utvecklingen pd aktiemarknaderna over tiden. For att kontrollera risken och
komma &t avkastningen pad aktiemarknaden anvinds derivatinstrument (inklusive dven OTC-
derivat). Fonden kombinerar dessa finansiella derivatinstrument pa aktieindex med obligationer.
Med hjélp av derivatinstrument kan fonden skapa en sé kallad hivstangseffekt. Fondens medel
investeras till stor del i obligationer och andra skuldforbindelser emitterade av foretag, stater,
kommuner, statliga eller kommunala myndigheter eller av ndgot mellanstatligt organ. Lantagarna
kan ha 14g s&vil som hog kreditvardighet, men tyngdpunkten i réanteportf6ljen 4r lantagare med
hog kreditvardighet. Fonden kan ocksé placera fondférmogenheten i andra fonder.

Fondens virdeutveckling 2021

Crescits avkastning under 2021 uppgick till +13,23 % efter forvaltningsarvode. Den svenska
treménadersrintan (SSVX3M) utvecklades med -0,22 % under motsvarande period.

Crescits utveckling under aret kan ocksd jamforas med utvecklingen for MSCI-World, S&P500,
Eurstoxx50 och OMXS30 som blev +20,14%, +26,89%, +20,99% och +29,07% under perioden.
Givet utvecklingen for relevanta varldsindex ar vi néjda med den avkastning vi skapat. Crescit har
under aret genererat en konkurrenskraftig avkastning med lag volatilitet. Merparten av arets
avkastning kom redan under arets forsta kvartal, varpa avkastningstaken under resterande delen av
aret mer speglar en langsiktig forvantansbild. Med ett ovanligt starkt borsar i ryggen sa kan vi dock
konstatera att Crescit genererat en mycket god avkastning 6ver de senaste tva kalenderaren som
uppgér till 26,66% att jamféra med 37,03% for MSCI-world index och 32,95% i genomsnitt for
S&P500/EuroStoxx50/OMXS30 med en betydligt ldgre volatilitet och vasentligt 1dgre nedgéng
under turbulenta tider. Crescit har en exponering som ar mer defensiv 4n ren aktieexponering och
vi har under &ren skapat de storsta mervirdena for véra investerare under borsnedgéngar. 2021 var
ett exceptionellt ar, inte bara med sina fantastiska boérsuppgéangar, utan ocksa i det hinseende att
det inte uppstod en enda borsnedgéng som oOversteg 10 %. I en stabil och stadigt klattrande
marknad s dr det svart att utnyttja svingningar for att justera positioneringen vilket gjorde att
avkastningen blev relativt svag mot borsindex.

Under aret fortsatte nedsidesvolatilitet att prisa hogt vilket mojliggjorde for oss att framgéngsrikt
finansiera var langsiktiga aktieexponering. Genom béde barridroptioner och vanliga siljoptioner
minskade vi premiekostnaderna for véra kopta kopoptioner och detta bidrog starkt till
totalavkastningen.
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Crescits virdeerbjudande har alltid varit att erbjuda vér kompetens inom derivatfrvaltning till
institutionella kunder som saknar de resurser som krivs. Genom vér forvaltningsmetodik ger vi
investerare mojlighet att erhélla exponering mot aktierisk pa ett, i vért tycke, effektivare sitt dn att
kopa aktier eller terminer. Det aktiesubstitut som utgér kéirnan i var exponering genererar dver tid
en konkurrenskraftig avkastning med betydligt lagre volatilitet. Det beror i stor utstrickning pa
den skevhet som uppstdr i priserna for kop- respektive siljoptioner. Det naturliga behovet for
institutioner av att kopa skydd via derivatmarknaden gor att en forvaltare med friare mandat och
nischad expertis kan nyttja denna skevhet for att skapa en bra avkastning. For att komplettera
portfSljen sa tillimpar Crescit ett multi-strategi-téink dir aktiesubstitutet kompletteras med andra
avkastningsdrivare.

Crescits kérnstrategi anvinder aktiederivat (fréimst p& indexniva) for att erhalla exponering mot
globala aktier. Derivatforvaltningen binder lite kapital vilket medfor att fonden fir en sekundir
avkastningsdrivare i rdnteforvaltning. Forvaltningen bedrivs i normallige med god kreditrisk och
ldg rénterisk. Var derivatforvaltning fokuserar pd virldens storre borsindex och var
ranteforvaltning fokuserar pa vér nordiska hemmamarknad. Overgripande mal 4r att generera en
avkastning som 6ver tid 4r i nivd med aktiemarknadens Idngsiktiga avkastning med en nigot lagre
volatilitet. Framfor allt &r malet att ha en betydligt ligre exponering i storre bérsfall. En stor
majoritet av avkastningen 2021 drevs av derivatforvaltningen. Férvaltningsteamets fokus ligger
pa geografisk allokering och balansering mellan olika tillgangsslag och dess risknivéer. Darutdver
ligger fokus pd implementering och finjustering av den langsiktiga portfljen allteftersom
volatilitetsytorna forindras 6ver tid. Strategin ér till sin natur reaktiv dir foréndringar frimst gérs
som en reaktion p4 en marknadsrorelse eller prisférandring som skapar en mojlighet.

Den totala risken i fonden regleras aktivt med mélet att stéirka den riskjusterade avkastningen for
fonden. Denna delstrategi har ett defensivt fokus och sikerstiller att det finns méjlighet att dka
exponeringen mot riskfyllda tillgdngar nar ett bra tillfille ges, en sé kallad defensiv overlay. T
praktiken innebér det att forvaltningsteamet véljer att selektivt reducera den underliggande
exponeringen mot de utfall (gynnsamma eller ogynnsamma) som anses osannolika eller orimligt
prissatta av marknaden. Riskjusteringen ar séledes till sin natur bade aktiv och kontracyklisk.
Under &ret gav den Gvergripande riskjusteringen ett positivt bidrag vilket #r i linje med forvéntan
for den del av portfoljen som syftar till att begrinsa risken i fonden och dirfor oftast driver en
negativ exponering (delta) mot de underliggande tillgngarna. Detta eftersom aret utvecklades s
oerhort starkt p& de underliggande marknaderna. Ju starkare underliggande strategi gar desto stérre
ir den negativa forvéintansbilden av hedgeboken.

Kombinationen av Kérnstrategin med den defensiva “Overlay:en” gor att Crescit kan halla en hog
underliggande exponering utan att ta for mycket risk i forvaltningen samt sikerstiller att vi kan
utnyttja de tillfdllen som ges att opportunistiskt dka var exponering. Genom dessa tva strategier
kan forvaltningen balansera tidsvirden och kénslighet mot volatilitet for portfdljen i sin helhet
samt skapa kortsiktiga positioner som balanserar upp den 14ngsiktiga exponeringen. Storleken pa
véra kortsiktiga positioner ar i regel vasentligt ligre &n vara langsiktiga derivat men justeras
betydligt oftare for att addera virde 6ver tid. Dessa justeringar ir séledes av proaktiv natur, dir
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forvaltningen 16pande uttrycker sin marknadstro och sina forvintningar med hénsyn till rddande
volatilitetsnivéer.

Viéra obligationsinvesteringar hade ett positivt bidrag under &ret. Rénteinvesteringarnas bidrag
blev starkare 4n vara forvéntningar under aret. Detta som en f6ljd av krympande kreditspreadar.
Vi minskade under hésten var exponering mot foretagskrediter eftersom vi anser att de inte
erbjuder en tillrackligt bra riskjusterad avkastning. Vi har istéllet 6kat var exponering mot aktierisk
eftersom framf6r allt nedsidesvolatiliteten erbjuder en béttre ratio mellan avkastning och risk
relativt sin egen historik.

For att fullfolja vér strategi dr det viktigt att vi arbetar aktivt for att 6ver tid bibehélla en attraktiv
positionering mot forandringar bade i priset pa aktier och priser pa dess derivat. Under aret hade
Crescit storst exponering mot OMXS30, Eurostoxx50 och S&P500. Under aret steg ldngréantorna
runt om i vérlden med omkring 50 — 100 baspunkter, t.ex. 1dg 10-arsrantan i USA pé 1,07 % vid
drets ingéng for att sedan stinga aret pd omkring 1,78 %. Réntekurvan i USA brantade kraftigt
under arets forsta kvartal for att sedan flacka stadigt under resten av aret tillbaka till de ca 0,80%
som den inledde aret pé.

Nir det giller vara derivatpositioner tjdnade bade kopoptionerna och barridroptionerna pengar
under 2021 (figur 1). Véara terminer som anvéinds i den definsiva overlaystrategin hade ett
nrgativt avkastningsbidrag pa -2,9 % under aret. Under aret bidrog vara kopta kpoptioner (figur
2) mest till den positiva avkastningen (bidrog med +16,2 % under 2021) tack vare den starka
borsuppgéngen. Majoriteten av den positiva avkastningen hérrérde frdn véra optioner med
exponering mot Best-of-Calls och SX5E-indexet.

I figur 1 ses en nedbrytning av de olika indexen i fonden och deras avkastningsbidrag under aret.

Figur 1
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I rorelsen under inledningen av éret fungerade de kopta képoptionerna mycket vil. Pa totalniva
var bidraget fran kop- och sdljoptioner +11,6 % under éret (se figur 2). Vid arsskiftet 2021/2022
var kinsligheten for borsfall ldgre i fonden &n under tidigare ar, men hogre dn vid ingangen till
2021.

Figur 2
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Om vi fokuserar djupare pa derivaten och tittar i figuren ovan kan vi konstatera att bidraget fran
kopta optioner var + 6,9 % under kalenderaret medan salda optioner bidrog med +6,6 %. Samtliga
index som t.ex. SX5E, SPX, OMX och UKX hade positiva marknadsviarden fran derivaten under
aret. Storst positivt bidrag totalt sett kom fran Eurostoxx50 och S&P500.

Forvintansbild och nuvarande fas i forvaltningen

Infor arsskiftet hade Crescit en relativt konvex derivatbok med en hog f6ljsamhet mot
underliggande borsindex. Genom 6vervikt positivt gamma erhdll vi en positiv konvexitet som
ger en god foljsamhet i bérsuppgang och en ligre kinslighet mot en eventuell bérsnedgang. Vi
kommer att fortsitta arbeta for att halla en hog skevhet mellan uppsidesmdjlighet och
nedsidesexponering. Derivatmarknaden karaktériseras fortsatt av en négot forhéjd volatilitet
vilket ger oss gott om handlingsutrymme. Mot bakgrund av de stigande réntorna arbetar vi
fortsatt for att vara ett konkurrenskraftigt alternativ for de institutioner som vill placera i
tillgngar som erbjuder god uppsidespotential utan att drabbas hart av borsfall dven i en miljo av
stigande réntor.

Avkastningen under 2021 hade ett genomsnittligt VaR-véarde pa 0,56 % procent med ett 95
procentigt konfidensintervall. I tabellen nedan ges en oversikt 6ver de positiva och de negativa
dagarna under aret. Noterbart dr att under ar 2021 uppstod det klart farre handelsdagar dar
avkastningen antingen over- eller understeg 1,0 % &n under foregdende &r. Utfall i det snéivare
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spannet +/- 0,5 % uppstod under 16 % av handelsdagarna pa hela éret, vilket &r klart férre an 2020
nér samma siffra var 32%.

% som bverstiger % som Overstiger
Vinst och forlust Antal % av dagar Snittavkastning +/-05% +/-1,0%
Totala antalet dagar 255 100 0,05% 16% 3,9%
Positiva dagar 140 55 0,32% 19% 5,0%
Negativa dagar 115 45 -0,27% 13% 2,6%

Uppdragsavtal

Ett led i att sdkerstélla kvalitén i organisationen ar att delegera delar av verksamheten pé extern
part. Funktioner som ligger utanfor forvaltarnas befogenheter, t.ex. att sékerstélla riktigheten i
tagna risker samt slutférandet av transaktioner efter avslut, har fondbolaget valt att 1dgga ut pa
externa uppdragstagare. Redovisning samt back office ar utlagt till Wahlstedt Sageryd (WS).
Riskberakningar och virderingar utférs av SEB Risk and Valuation Services, sékerstéllandet av
finansiella sékerheter (som en f6ljd 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 Bergqvist som ar riskansvarig fér Crescit. Under
2022 kommer Crescit att byta uppdragspartner for riskkontroll till Wahlstedt och Partners.
Regelefterlevnadsfunktion &r delegerad till advokatfirman Apriori, med Marie Friman, flerdrig
erfarenhet av finansbranschen, som ansvarig. Crescits internrevision gors av Anders Fornstedt
som dven han har en ldng erfarenhet frn branschen.

Hallbarhetsinformation

Det ingér i en portfoljforvaltares uppdrag att analysera relevanta risker och mdjligheter oavsett
om de bendmns vara ESG-faktorer eller exempelvis makroekonomiska trender och politiska
risker. Att fatta vilinformerade beslut dr nodvandigt for att uppfylla vart mal att generera en
konkurrenskraftig riskjusterad avkastning éver tid.

Gemensamt for alla Crescits instruktioner och policyer &r att de utgar fran PRI:s (UN Principles
for Responsible Investment) sex principer for ansvarsfulla investeringar. Crescit undertecknade
redan for ménga ar sedan PRI. PRI ér ett ledande initiativ som syftar till att frimja ansvarsfulla
investeringar inom hela investeringsindustrin.

Utover PRI:s sex principer innehéller Crescits instruktioner en exkludering av bolag som &r direkt
involverade i att utveckla, producera, underhélla eller sidlja vapen som ir olagliga, exempelvis
for att de bryter mot férdraget om ickespridning av kérnvapen eller anses som kontroversiella,
till exempel klusterbomber, personminor, biologiska- och kemiska vapen.

Crescit arbetar i stor utstrackning med derivatpositioner pa de stora bérsernas breda index. I vissa
fall 4r det svart att exkludera rodflaggade bolag eftersom de ingér i bdrsernas breda och
heltdckande index. Det dr ocksé pa dessa index det finns listade optionskontrakt som marknaden
arbetar utifran. I de fall etiskt screenade index har tillrdckligt djup likviditet och passar vara
investeringsstrategier prioriterar vi dessa. Crescit tar ocksa hinsyn i sin analys till informationen
rorande berort index fran tid till annan. Vi beslutar fran fall till fall huruvida vi skall fortsitta att
vara langa i ett index som innehéller ett specifikt rodflaggat bolag eller om vi véljer att avveckla
positionen.
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Fondférmogenheten

Per den 31 december 2021 uppgick fondférmdgenheten i Crescit till 737 miljoner kronor.
Inséttningar 1 fonden under fondens livstid uppgér till 2 021 miljoner kronor. Uttagen uppgar till
1 464 miljoner kronor. Dessutom tillkommer det positiva resultatet i fonden sedan start om 180
miljoner kronor efter avgifter. Fonden ldmnade ingen utdelning under &ret.

Fondens kostnader

Erséttningen till Crescit Asset Management AB &r dels en fast avgift som uppgér till 1 procent av
virdet pd tillgdngarna i fonden per ar, dels en rorlig avgift som uppgéar till 20 procent av
overavkastningen och betalas ménadsvis i efterskott. Den rorliga avgiften som fonden betalar
berdknas utifrén det mervérde som skapas utéver SSVX 3M efter avdrag for den fasta kostnaden
1 fonden. Fonden tillimpar s.k. high water mark berdknad pa individuell basis, vilket innebér att
underavkastning mot index forst maste tjinas in innan ny rorlig avgift kan tas ut. Debiterad rorlig
avgift aterbetalas inte &ven om avkastningen vid senare tillfélle skulle understiga jamforelseindex.
Fonden har under 2021 i vanlig ordning inte belastats med nagra tecknings- eller inlosenavgifter.
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 2021 uppgér till 1 procent beriknat pa arets fasta
kostnader summerat med analyskostnader i férhéllande till &rets genomsnittliga fondformogenhet.
Fonden har avseende 2021 inte betalat ndgra analyskostnader.

Fondens risker

Risknivén i portféljen méts med en sé kallad Value-at-Riskmodell (VaR). Det hogsta uppmatta
vérdet under aret var 1,16 procent (2,52 procent under 2020), det ldgsta var 0,11 procent (0,06
procent under 2020). Genomsnittet under 2021 lag pa 0,56 procent (1,09 procent). Den sista
december 2021 var virdet 0,79 procent. En VaR-modells prognostiserade forlustrisk kan beskrivas
pé foljande satt: Baserat pa statistisk analys av historiska priser forvantas saledes den aktuella
portféljen 95 dagar av 100 visa en forlust pd hogst -0,79 procent vid arsskiftet. Fem dagar av
hundra férvintas forlusten séledes vara storre an -0,79 procent. Fonden hade vid arets utgéng en
riskprofil som berodde pa ett antal olika typer av risker sasom marknadsrisk, likviditetsrisk,
kreditrisk, motpartsrisk och operationell risk.

Exempel pa dessa ér:

Marknadsrisk

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

e risker som har samband med koncentrationer av tillgangar eller marknader, dar en fond
som exempelvis placerar i farre vardepapper och pa ett mindre antal geografiska marknader
har hogre risk,

e att investeringar i olika derivatinstrument kan gora fonden mer kénslig for
marknadsforéndringar genom havstangseffekt,

e att virdet pa en investering kan paverkas av fordndringar i valutakurser.
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Likviditetsrisk
e att en position inte kan avvecklas i tid till ett rimligt pris.

Kreditrisk
e att en emittent stéller in betalningarna (priset pdverkas om emittent far séinkt kreditbetyg).

Motpartsrisk
e risken for forluster som uppstér genom att motparten i en finansiell transaktion inte fullgér
sina ataganden.

Operationell risk
e risker kopplade till fondbolagets operativa verksamhet avseende till exempel affirsflodet,
kassa- och likvidhantering, vérdering, IT-system, rutiner med mera.

Ovanstdende ar en redogorelse for var och en av de risker som ar férknippade med de innehav som
fonden har och som vi anser vara de mest vésentliga. Nar det giller derivat mot olika aktieindex
ar dessa ocksé kénsliga mot forandringar i den underliggande volatiliteten.

Riskbedémning

Crescits kénslighet for marknadsrisk berdknas dagligen med hjidlp av Value-at-Risk-metod
(parametrisk) i kombination med scenarioanalyser och stresstester. Riskméatningen utfors dagligen
av SEB Risk and Valuation Services. Value-at-Risk (VaR) édr ett sannolikhetsbaserat statistiskt
métt pa risken i en portfolj. Méttet uttrycker den forlustnivd som portfoljen inte forvéntas
overskrida under en given tidshorisont med en given grad av statistisk sikerhet. Vid berikning av
fondens VaR anvinds flera olika historiska tidsperioder. Crescits externa rapportering avser
parametrisk VaR med 95 procents konfidens, en innehavsperiod pad en dag och 12 méanaders
exponentiellt viktad historik. Mattet uttrycks i procent av fondférmoégenheten. I figur 3 nedan ses
utvecklingen av VaR for Crescit under 2021.

Figur 3
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Stresstesterna for Crescit utfors dver en méngd scenarion for rorelser i rinte-, aktie- och
volatilitetsmarknaderna samt historiska scenarion. Fondens scenarioanalyser innefattar dven vissa
exceptionella marknadshidndelser som till exempel 2008-krisen och 11 september 2001 for att ge
en bild av fondens kénslighet f6r marknadsrisk i turbulenta marknadsligen.

Risken métt som VaR har under ar 2021 varierat frén méanad till minad, men hela tiden varierat
inom ett kontrollerat spann beroende pa radande marknadsforutsittning. Risken under 2021 har
legat betydligt lagre &n under 2020. Detta &r en medveten strategi d vi under &ret arbetat om i
fondens positionstagningar och blivit mycket aktiva pa att klippa bort véra s.k. svansrisker samt
Okat positionernas kanslighet mot borsen ndr marknaden varit gynnsam. Vi har en robust
analysapparat som gor att vi kiinner oss komfortabla med att stinga svansrisker och/eller flytta
fram positionens forfall och utnyttja optionsparametrarna pa befintlig position. Dértill visar alla
véra berdkningar under de senaste dren att premienivierna dr mycket mer fordelaktiga i oroliga
tider dn i lugna. Vi har under hela éret jobbat vidare med put-spreadar” (képta och silda
séljoptioner, for att pd korta tidsperioder fa en storre stabilitet i avkastningen).

Som en effekt av att vi 16pande stingt ett antal barridroptioner under 2021 har VaR som helhet
sjunkit mer i fonden jamf6rt med under fjolaret.

Omsiittningshastighet

Fondens omséttningshastighet beriknas genom att summan av képta finansiella instrument under
perioden divideras med den genomsnittliga fondférmdgenheten under perioden. Om summan av
sdlda och forfallna finansiella instrument ar l14gre &n summan av kopta finansiella instrument s
ska istéllet summan av de sdlda och forfallna finansiella instrumenten anvindas vid berikningen
av omsittningshastigheten. Omséttningshastigheten i fonden under 2021 uppgick till 610,15
procent.

Ersittningar till anstéllda

Styrelsen i Crescit Asset Management AB faststéller fondbolagets erséttningspolicy. Styrelsen
granskar ocksa arligen att ersittningarna till de anstillda &r forenliga med erséttningspolicyn.

Fondbolagets totalbelopp for samtliga utbetalda erséttningar uppgar till 3,1 mkr (i medeltal 3
personer), varav allt 4r fast erséttning till styrelse, ledning och Gvriga anstdllda. Fondbolagets
utbetalning till verkstillande ledning och s&dana anstéllda som kan péverka fondens riskprofil
uppgér till 2,9 mkr.

Ovanstaende redovisade utbetalda fasta och rorliga efséittningar tar inte hénsyn till forandringar i
semesterloneskuld, sjuk och sjukvérdsforsakringar m.m vilka ingér i totala l6ner och erséttningar
1 not till Fondbolagets &rsredovisning.
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2021-01-01

2020-01-01

2019-01-01

2018-01-01

2017-01-01

2016-01-01

2015-01-01 2014-01-01

2013-03-28

2021-12-31 2020-12-31  2019-12-31  2018-12-31  2017-12-31  2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31  2013-12-31
Fondférmagenhet (tkr) 736 648 605 311 436 029 878 820 1309 854 1397 038 1406 949 1264 194 999 496
Antal utelopande fondandelar 5 947 447 5533750 4342914 8950929 12071092 12984717 13387030 11733949 9 664 892
Andelsvarde (kr) 123,86 109,39 100,40 98,18 108,51 107,59 105,10 107,74 103,42
Utdelning (kr/andel)" 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totalavkastning

Fond 13,23% 11,86% 2,26% -9,52% 1,40% 2,42% -0,96% 4,40% 3,42%
Relevant jmf index i %2 -0,22% -0,19% -0,53% 0,83% -0,77% -0,62% -0,21% 1,21% 0,64%

" Fonden lamnar som huvudregel ingen utdelning.
2 Jamforelseindex ar svensk 90 dagars statsskuldvaxel SSVX3M.

Forandring av fondformégenheten
2021-12-31 2020-12-31

Fondférmoégenheten vid periodens bérjan (tkr) 605 311 436 029
Andelsutgivning (tkr) 107 927 263 189
Andelsinlésen (tkr) -57 064 -162 390
Resultat enligt resultatrakning (tkr) 80 474 68 483
Fondférmoégenheten vid periodens slut (tkr) 736 648 605 311
Avkastningsmatt

2021-01-01 2020-01-01
2021-12-31 2020-12-31

Fonden, avkastning sedan start 30,14% 14,93%
Avkastning sedan arsskiftet 13,23% 11,86%
Jamforelseindex” -0,22% -0,19%
Fonden, avkastning sedan start, geometrisk annualisering 3,06% 1,81%

Y Jamférelseindex ar svensk 90 dagars statsskuldvaxel SSVX3M.

Riskmatt for fonden

2021-01-01 2020-01-01
2021-12-31 2020-12-31
Value at Risk" 0,56% 1,09%

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

Havstang for derivatinstrument
2021-01-01 2020-01-01
2021-12-31 2020-12-31

Hogsta 128,59% 166,49%
Lagsta 89,72% 13,85%
Genomshittlig . 104,76% 57,37%

Ingen nettning eller risksakring har anvants.
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Kostnadsmatt

2021-01-01 2020-01-01
2021-12-31 2020-12-31

Transaktionskostnader (tkr) 2018 1336
Forvaltningsavgift (tkr)”? 26 970 16 062
Arlig avgift i % av total genomsnittlig fondfdrmégenhet 1,00% 1,00%
Férsaljnings- och inlésenavgifter Max 5% vid inlésen.

" Maximal tillaten forvaltningsavgift: 1% per ar i fast avgift + en prestationsbaserad avgift p&4 20% av den del av
totalavkastningenfér varje andelsdgare som Gverstiger en avkastningstroskel.

2 Avgifter i underliggande fonder belastar fonden. Maximalt 2% i arlig fast férvaltningsavgift samt 20% i
prestationsbaserad avgift.

Tio storsta positionerna

Finansiella instrument Andel (%)
IKC Avkastningsfond B 18,85
KO5BOC SPX-SX5E-OMX {C} (Undefined) #2020-06-01# $jpm$ 5,78
Castellum cert 220221 5,43
Heimstaden bostad cert 220131 4,75
BillerudKorsnas FRN 220221 4,63
Mandatum Slim Tail Class B2 USD 2,92
Intrum AB cert 220117 2,85
Volvo finans FRN 221020 2,76
Electrolux FRN 220309 2,72
Wallenstam FRN 220120 2,72
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Balansrakning

Belopp i kr

Tillgangar

Overlatbara vardepapper

Penningmarknadsinstrument

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde

Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvérde
Fondandelar

Summa finansiella instrument med positivt marknadsviarde

Placering pa konto hos kreditinstitut
Summa placeringar med positivt marknadsvarde

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter
Ovriga tillgangar
Summa Tillgangar

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde

Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde

Not 2021-12-31 2020-12-31
1 168 863 777 0
1 240 892 320 89 943 084
1 42 555 360 49 791 814
1 31416 571 74 472 203
1 160 398 436 301 905 744

644 126 464 516 112 845

1 125 411 310 116 475 087
769 537 774 632 587 932

2 0 2625
3 9214 415 15166 118
778 752 189 647 756 674

1 -5 629 828 -16 813 378
1 -10 743 737 -6 963 462
-16 373 565 -23 776 840

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 4 -1 813 372 -512 813
Ovriga skulder 5 -23 917 385 -18 155 819
Summa Skulder -42 104 323 -42 445 472
Fondférmoégenhet 736 647 866 605 311 202
Poster inom linjen
Mottagna sakerheter fér OTC-derivatinstrument 14 900 000 6 000 000
Stéllda sakerheter fér OTC-derivatinstrument 7777 510 10 900 000
Stéllda sakerheter for 6vriga derivatinstrument 15 357 983 17 326 520
Resultatrdakning

: 2021-01-01 2020-01-01
fene e ot 2021-12-31  2020-12-31
Intékter och vardeférandring
Vardeféréndring pa overlatbara vardepapper 6 -362 920 -206 996
Vérdeférandring OTC-derivatinstrument 7 50 431 613 37 713 049
Vardeférandring pa 6vriga derivatinstrument 8 39 390 276 30 265 038
Vardeférandring fondandelar 9 21780 080 4304 172
Réanteintakter 906 767 1216 009
Valutakursvinst- och férluster netto -2 299 034 12 689 673
Ovriga intakter 10 4 20
Summa Intékter och vardeférandring 109 846 786 85 980 964
Kostnader
Forvaltningskostnad
Ersattning till bolaget som driver fondverksamheten -26 969 596 -16 012 843
Réntekostnader -385 353 -149 241
Ovriga kostnader 11 -2 018 104 -1 336 222

Summa Kostnader

-29 373 053 =17 498 307

Arets resultat

80 473 733 68 482 657
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Forklaringar och noter till resultat- och balansrakning

Not 1. Innehav och positioner i finansiella instrument

Marknads-
varde

Instrumentnamn Volym

% av portfolj

Penningmarknadsinstrument med positivt marknadsvarde

Castellum cert 220221 40 000 000 39 988 400 0,05
Collector Bank cert 220127 20 000 000 19 996 396 0,03
Heimstaden bostad cert 220131 35 000 000 34 992 716 0,05
Hexagon cert 220128 15 000 000 14 997 450 0,02
Intea Fastigheter AB cert 220124 20 000 000 19 996 808 0,03
Intrum AB cert 220117 21 000 000 20 995 590 0,03
Intrum AB cert 220309 20 000 000 19 977 600 0,03
Klarna Bank AB cert 220107 15 000 000 14 999 550 0,02
Klarna Bank AB cert 220829 20 000 000 19 953 608 0,03
SBB i Norden AB cert 220207 15 000 000 14 996 850 0,02
Svenska volkswagen cert 220120 20 000 000 19 997 352 0,03
Summa penningmarknadsinstrument med positivt marknadsvarde 240 892 320 0,33

Overlatbara viardepapper med positivt marknadsvérde - Obligationer

BillerudKorsnas FRN 220221 34 000 000 34 096 972 0,05
Electrolux FRN 220309 20 000 000 20 021 336 0,03
Hemso FRN 220316 14 000 000 14 022 091 0,02
Hexagon FRN 220310 15 000 000 15 034 106 0,02
ICA FRN 220304 8 000 000 8 008 534 0,01
Kungsleden AB fixed 220321 12 000 000 12 273 601 0,02
SBB i Norden AB FRN 221003 15 000 000 15 042 970 0,02
Vasakronan FRN 220211 10 000 000 10 012 030 0,01
Volvo finans FRN 221020 20 000 000 20 333 258 0,03
Wallenstam FRN 220120 20 000 000 20 018 880 0,03
Summa overlatbara véardepapper med positivt marknadsvérde - Obligationer 168 863 777 0,23

Aktiefonder med positivt marknadsvarde

Mandatum Slim Tail Class B2 USD 21409 21 488 035 0,03
Mandatum Total Return class C 57 59 935 0,00
Summa aktiefonder med positivt marknadsvérde 21 547 970 0,03
IKC Avkastningsfond B 1 040 000 138 850 466 0,19
Summa rantefonder med positivt marknadsvarde 138 850 466 0,19

OTC derivat med positivt marknadsvarde

KO5BOC SPX-SX5E-OMX {C} (Undefined) #2020-06-01# 75 000 000 42 555 360 0,06
$ipm$
Summa OTC derivat med positivt marknadsvéarde 42 555 360 0,06
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Instrumentnamn

15

Volym Marknads-

% av portfolj

véarde

Ovriga derivat med positivt marknadsvarde

KO3B-SWEDA 190 C #2021-08-11# $Nasdaq OMX$
K03Bi-SHB 105.36 C #2021-10-20# $Nasdaq OMX$
K01CO-OMX 2460 C #2021-11-11# $Nasdaq OMX$
K01COi-OMX 2300 C #2021-12-01# $Nasdag OMX$
K01COQi-OMX 2400 C #2021-12-27# $Nasdag OMX$
K01CSS-SX5E 4200 C #2021-12-09# $Eurex$
K02CO-OMX 2500 C #2021-11-19# $Nasdag OMX$
K02CX-SPX 4900 C #2021-12-28# $CBOE$
K03CSo0-OMX 2220 C #2021-10-07# $Nasdaq OMX$
KO3Cx-SPX 4900 C #2021-12-10# $CBOES$
KO3PLI-SX5E 4300 P #2021-12-28# $Eurex$
KO3RRo-OMX 2460 C #2021-10-07# $Nasdaq OMX$
KO3RRs-SX5E 4450 C #2021-11-09# $Eurex$
KO3RRsi-SX5E 4500 C #2021-12-28# $Eurex$
KO3RRx-SPX 5000 C #2021-12-31# $CBOE$
K06Ce-SX5E 4450 C #2021-12-30# $Eurex$
KOB6RRx-SPX 5275 C #2021-12-31# $CBOE$
K12CSx-SPX 4800 C #2021-12-31# $CBOE$
Summa ovriga derivat med positivt marknadsvérde

OTC derivat med negativt marknadsvarde

KO1B-SX5E Barrier [B] {DIP} (2165.52) #2020-05-28# $nda$
KO3WOP [B] SPX-SX5E {DIP} (60) #2020-09-22# $jpm$
K04X-SPX Barrier [B] {DIP} (2013.53) #2020-06-19# $nda$
KO5DA-UKX Barrier [B] {DIP} (3860.8245) #2020-05-11#

$nda$

KOBWOP [B] SPX-SX5E-OMX {DIP} (60) #2020-08-07# $jpm$
K11WOP [B] SPX-SX5E {DIP} (70) #2021-11-30# $jpm$
L06-SX5E Barrier [B] {DIP} (2794.16) #2021-07-08# $nda$

LOBX-SPX Barrier [B] {DIP} (3008.25) #2021-06-30# $nda$
LO7Ei-SX5E Barrier [B] {DIP} (2749.97) #2021-07-19# $jpm$

FX EURSEK (10.119995) 220110 $seb$
FX USDSEK (8.955908) 220110 $seb$

Summa OTC derivat med negativt marknadsvérde

Instrumentnamn

2000 780 000 0,00
4000 360 000 0,00

300 480 000 0,00

100 1274 859 0,00

400 1 960 000 0,00

100 1351722 0,00

500 1075 000 0,00

10 280 631 0,00

400 8 735 446 0,01

20 1061 430 0,00

100 1403 157 0,00

700 3727 500 0,01

400 2 098 563 0,00

400 1440 190 0,00

20 503 613 0,00

100 927 894 0,00

40 969 880 0,00

10 2 986 687 0,00

31 416 571 0,04

-2 000 000 - 0,00
-20 000 000 - 0,00
-2000000 - 1 0,00
-1 000 000 - 252 0,00
-20 000 000 - 0,00
-3000000 - 1355314 0,00
-2000000 - 1035717 0,00
-2500 000 - 977 822 0,00
-3000000 - 1463491 0,00
-2500 000 - 419 537 0,00
-3 500000 - 377 694 0,00
-5 629 828 -0,01

Marknads-
varde

% av portfolj

Ovriga derivat med negativt marknadsvarde

K01COi-OMX 2360 C #2021-11-26# $Nasdaq OMX$
KO1CSS-SX5E 4300 C #2021-12-09# $Eurex$
KO10OH-OMX 2440 C #2021-12-28# $Nasdaq OMX$
KO1RRs-SX5E 4400 C #2021-11-24# $Eurex$
KO1SH-SX5E 4350 C #2021-12-28# $Eurex$
K03CSO-OMX 2380 C #2021-11-29# $Nasdaq OMX$
KO3PLIi-SX5E 3850 P #2021-12-28# $Eurex$
KO3PLi-SX5E 4100 P #2021-12-28# $Eurex$
K12CSx-SPX 5200 C #2021-12-31# $CBOE$

ESH2 INDEX

Summa 6vriga derivat med negativt marknadsvéarde

-100 - 761675 0,00
-100 - 612 081 0,00
-400 - 930 000 0,00
-100 - 167 679 0,00
-300 - 1040023 0,00
-400 - 4010000 -0,01
-100 - 436 172 0,00
-200 - 1606 841 0,00
-0 - 1179265 0,00
-156 - 0,00
-10 743 737 -0,01
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Likvidkonton

Crescit Investeringskonto EUR 1 066 077 10 965 720 0,01
Crescit Investeringskonto GBP 35 644 436 697 0,00
Crescit Investeringskonto NOK 0 0 0,00
Crescit Investeringskonto SEK 65 596 593 62 084 129 0,08
Crescit Investeringskonto USD 485 069 4396 812 0,01
Crescit Sdkerhetskonto EUR 1281 255 13 170 839 0,02
Crescit Sakerhetskonto EUR rénta 4700 48 323 0,00
Crescit Sékerhetskonto GBP 330 890 4 053 985 0,01
Crescit Sakerhetskonto SEK 4170 654 4 170 654 0,01
Crescit Sakerhetskonto SEK ranta 9 531 9 531 0,00
Crescit Sdkerhetskonto SEK ranta 2 0 0 0,00
Crescit Sékerhetskonto USD 793 611 7 193 529 0,01
Crescit Sakerhetskonto USD ranta 0 0 0,00
FUTCLIENT EUR 319 091 3282 511 0,00
FUTCLIENT GBP 183 327 2 246 079 0,00
FUTCLIENT SEK 7 705 055 7 727 955 0,01
FUTCLIENT USD 234 363 -1 955 935 0,00
Summa likvidkonton 117 830 830 0,16

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

Forvaltningsarvode fast -615 372 -615 372 0,00
Forvaltningsarvode rorligt -1 183 648 -1 183 648 0,00
Upplupen Réntekostnad Coll Clearade Derivat EUR -1 045 -10 753 0,00
Upplupen Réantekostnad Coll Clearade Derivat SEK -896 -896 0,00
Upplupen Réntekostnad Coll Clearade Derivat USD -194 -1 761 0,00
Upplupen Rantekostnad EUR -15 -153 0,00
Upplupen Transaktionsavg SEB -790 -790 0,00
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intékter -1 813 372 0,00
Stalld Sakerhet EUR (CASH) 270 000 2777 510 0,00
Stalld Sakerhet SEK (CASH) 5 000 000 5 000 000 0,01
Summa 6vriga tillgangar 7 777 510 0,01
Erhallen Sakerhet SEK (CASH) -14 900 000 -14 900 000 -0,02
Summa skulder =14 900 000 -0,02
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Not 2. Férutbetalda kostnader och upplupna intikter

2021-12-31 2020-12-31
Upplupen ranteintakt 0 2625
Summa Foérutbetalda kostnader och upplupna intékter 0 2 625

Not 3. Ovriga tillgdngar

2021-12-31 2020-12-31

Fondlikvidfordran 1436 905 4266 118
Upplupen stélld sakerhet 7777 510 10 900 000
Summa Ovriga tillgangar 9214 415 15 166 118

Not 4. Upplupna kostnader och férutbetalda intédkter

2021-12-31 2020-12-31

Forvaltningsarvode -1 799 020 -504 847
Upplupen réantekostnad -13 562 -7 696
Upplupen Transaktionsavg SEB -790 -270
Summa Upplupna kostnader och férutbetalda intikter -1 813 372 -512 813

Not 5. Ovriga skulder

2021-12-31 2020-12-31
Fondlikvidskuld -9 017 385 -12 155 819
Upplupen erhallen sékerhet -14 900 000 -6 000 000
Summa Ovriga skulder 7 23917385 -18 155 819

Not 6. Vardeférandring pa overlatbara vardepapper

2021-12-31 2020-12-31

Realisationsvinster dverlatbara vardepapper 0 378 760

Realisationsférluster dverlatbara vardepapper -12 300 -585 756

Orealiserad vinst/forlust 6verlatbara vardepapper -350 620 0
| &

Summa Viérdeférandring pa 6verlatbara vardepapper -362 920 -206 996

Not 7. Vardeférdndring pa OTC-derivatinstrument

2021-12-31 2020-12-31

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument 57 589 582 28 472 695
Realisationsfoérluster OTC-derivatinstrument -20 698 514 -14 156 615
Orealiserad vinst/férlust OTC-derivatinstrument 13 540 545 23 396 969
Summa Vérdeféréndring pa OTC-derivatinstrument ¥ 50 431 613 37 713 049

Not 8. Véardefériandring pa ovriga derivatinstrument

2021-12-31 2020-12-31

Realisationsvinster Ovriga-derivatinstrument 280 304 308 221 082 585
Realisationsférluster Ovriga-derivatinstrument -221 127 982 -214 598 345
Orealiserad vinst/férlust Ovriga-derivatinstrument -19 786 050 23 780 797
Summa Virdeférindring pa Ovriga-derivatinstrument 39 390 276 30 265 038

Not 9. Virdeférindring pa fondandelar

2021-12-31 2020-12-31

Realisationsvinster fondandelar 29 922 680 16 135 128
Reallisationsforluster fondandelar -8 883 058 -911 023
Orealiserad vinst/forlust fondandelar 740 458 -10 919 933
Summa Véardeféréandring pa fondandelar 21780 080 4304172
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Not 10. Ovriga intikter

2021-12-31 2020-12-31

Erhalina rabatter 0 0
Oresjustering 4 20
Summa Ovriga intékter 4 20

Not 11. Ovriga kostnader

2021-12-31 2020-12-31

Transaktionskostnader -2 018 098 -1 336 201
Oresjustering -6 -21
Summa Ovriga kostnader -2 018 104 -1 336 222

Redovisningsprinciper

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

Vérdering

De finansiella instrument som ingar i fonden vérderas enligt Crescits fondbestammelser 8.1 § daterade 2014-04-09,
som lyder:
Fondens tillgdngar varderas till géllande marknadsvérde.

Marknadsvarde fér noterade innehav ska bestdmmas utifran senaste betalkurs for innehavet pé balansdagen. Om
balansdagen inte &r en handelsdag géller motsvarande fér senaste handelsdag fére balandagen.

Ett onoterat innehav som inte anses vara prissatt pa aktiv marknad kan kurssattas genom anvandande av en
vérderingsteknik. Vérderingstekniker innefattar anvéndandet av nyligen genomforda transaktioner mellan av varandra
oberoende kunniga marknadsparter och som har ett intresse av att transaktionen genomférs, och som &r motiverad
av sedvanliga affarsvillkor. | férsta hand bér det ske genom att hérleda ett marknadsvarde genom att utga fran
liknande transaktioner som &gt rum under marknadsmassiga omstandigheter den senaste tiden. Generellt galler att
noterade och onoterade innehav ska upptas till det varde som Crescit pa objektiv grund kan faststélla. Detta kan ske
genom att erhalla marknadspriser fran icke godkénd reglerad marknad eller sé kallad market maker alternativt
jamstalla innehavet med ett annat innehav eller index med justering for skillnader i till exempel risk. Om
varderingstekniken inte gar att tillampa eller blir uppenbart missvisande ska férvaltaren anvanda en varderingsmetod
som ar etablerad p& marknaden. For fondandelar ska varderingen grundas pa senast faststélld NAV-kurs fér fonden.

For OTC-derivat enligt 5 kap. 12 § andra stycket LVF avses med marknadsvérde senast betalkurs eller om sadan

inte finns senast kdpkurs. Om sadana kurser saknas far marknadsvardet faststillas pa objektiva grunder genom till
exempel anvandande av allmént vedertagna varderingsmetoder, exempelvis Black & Scholes, Monte Carlo eller en
gittermodell.

Overlatbara vardepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ar féremal fér handel pa en aktiv marknad ska vérderas i
enlighet med noterade innehav. Overlatbara virdepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ej ar foremal for handel pa en
aktiv marknad ska vérderas genom inhdmtande av information om nyligen genomférda transaktioner mellan av
varandra oberoende kunniga marknadsparter. Detta kan ske genom att erhalla marknadspriser fran icke godkand
reglerad marknad/handelsplats eller sa kallad market maker. Marknadsvarderingen ska ske pa objektiva grunder.

Penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som &r féremal fér handel pa en aktiv marknad ska viarderas till
slutkurs betalt..Finns ingen s&dan notering ska genomsnitt anvindas av dagens senaste kop- och séljkurs. Fér
penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som inte &r féremal for handel vid en aktiv marknad ska
marknadsvarde grundas pé de kvoteringskurser som finns tillgéngliga, utifran exempelvis senaste kop- och saljkurs.
Saknas tillférlitlig kvotering beraknas instrumentets marknadsvarde med utgangspunkt fran motsvarande kvoteringar
av instrument med en likartad 6ptid, med justering for skillnader i kreditrisk, likviditet etc.
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