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Forvaltningsberiittelse

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

Fonden Crescit, med organisationsnummer 515602-6170, &r en registrerad specialfond i Sverige.
Bolaget har relativt en UCITS-fond utdkade mojligheter att placera fondens medel i
derivatinstrument och fondandelar. Fondens mél dr att skapa en 1&ngsiktig aktielik avkastning 6ver
en konjunkturcykel till sina andelsigare. Crescits primira finansiella risk och framsta
avkastningsdrivare dr vérldens aktiemarknader. Fondens avkastning ska dock vara mindre volatil
an den allminna utvecklingen pa aktiemarknaderna 6ver tiden. For att kontrollera risken och
komma &t avkastningen pd aktiemarknaden anvénds derivatinstrument (inklusive dven OTC-
derivat). Fonden kombinerar dessa finansiella derivatinstrument pa aktieindex med obligationer.
Med hjélp av derivatinstrument kan fonden skapa en sa kallad hévstingseffekt. Fondens medel
investeras till stor del i obligationer och andra skuldférbindelser emitterade av foretag, stater,
kommuner, statliga eller kommunala myndigheter eller av ndgot mellanstatligt organ. Lantagarna
kan ha 1&g sivil som hog kreditvardighet, men tyngdpunkten i rdnteportfoljen dr l&ntagare med
hog kreditvéardighet. Fonden kan ocksé placera fondférmégenheten i andra fonder.

Fondens virdeutveckling 2022

Crescits avkastning under 2022 uppgick till -8,83 % efter forvaltningsarvode. Den svenska
treménadersrantan (SSVX3M) utvecklades med +0,27 % under motsvarande period.

Crescits utveckling under aret kan ockséa jimforas med utvecklingen f6r MSCI-World, S&P500,
Eurstoxx50 och OMXS30 som blev -19,46%, -19,44%, -11,74% och -15,55% under aret. Givet
utvecklingen for relevanta varldsindex &r vi néjda med den avkastning vi skapat. Crescit har under
aret genererat en konkurrenskraftig avkastning med lag volatilitet. Merparten av drets negativa
avkastning kom redan under arets forsta halvar da virldens borser {61l brant. Trots ett ovanligt
svagt ar i ryggen kan vi konstatera att Crescit genererat en mycket god avkastning under de senaste
kalenderaren. Avkastningen pa tva och tre ars sikt framgéar av tabellen nedan.

Tabell 1
Avkastning 2020 2021 2022 Totalt 3 ar
Crescit 11,86% 13,23% -8,83% 15,49%
MSCI World 14,06% 20,14%  -19,46% 10,36%
S&P500 16,26% 26,89%  -19,44% 18,84%
Eurostoxx50 -5,14% 20,99%  -11,74% 1,29%
OMXS30 5,81% 29.07%  -15,55% 15,33%
Snittavkastning for SPX, SX5E och OMX) 5,64% 25,65% -15,58% 11,82%

Avkastningen har uppnatts med en betydligt ldgre volatilitet 6ver lag och framfor allt under
turbulenta tider. Fonden har historiskt skapat de storsta relativa merviardena for sina investerare
under storre borsnedgangar och 2022 var inget undantag. Crescits exponering, som dr mer defensiv /
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an ren aktie-exponering, skapade mervirde for investerarna om 4n utan att generera en positiv
avkastning under 8ret. Aret bjod pa stora svingningar for bérsen och skapade manga maojligheter
for en aktiv forvaltning att addera nytta, till skillnad fran foregdende ar 2021 som var exceptionellt
da det inte uppstod en enda period med borsnedgang som 6versteg -10%. 2022 bjod pa 4 stycken
for MSCI World Index.

Under éaret fortsatte nedsidesvolatilitet att prisa hogt vilket mojliggjorde for oss att framgéangsrikt
finansiera var 1dngsiktiga aktieexponering. Genom béde barridroptioner och vanliga siljoptioner
minskade vi premiekostnaderna for vara kopta kopoptioner och detta bidrog till totalavkastningen.
Allteftersom marknadsrintorna steg under &ret sd blev barridroptioner allt mindre attraktiva
samtidigt som kreditinvesteringar blev allt mer attraktiva. Detta medférde att vi skiftade
finansieringsgrund under &ret och vid éarets slut bara hade vi endast en utestdende sald
barridroption.

Genom var forvaltningsmetodik ger vi investerare mojlighet att erhdlla exponering mot aktierisk
pd ett, 1 vart tycke, effektivare sitt &n att kopa aktier eller terminer. Det aktiesubstitut som utgor
kédrnan i var exponering genererar ¢ver tid en konkurrenskraftig avkastning med betydligt 1dgre
volatilitet. Det beror i stor utstrickning pa den skevhet som uppstér i priserna for kop- respektive
sdljoptioner. 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.

Crescits kérnstrategi anvénder aktiederivat pa indexniva for att erhalla exponering mot globala
aktier. Derivatférvaltningen binder lite kapital vilket medfér att fonden far en sekundir
avkastningsdrivare i form av rénteforvaltning. Forvaltningen bedrivs i normallige med god
kreditrisk och 1ag rénterisk. Detta har inte &ndrats under aret utan dven ridntepapper med l4g
kreditrisk bar nu en attraktiv rinta. Var derivatforvaltning fokuserar pé virldens storre borsindex
och var ranteforvaltning fokuserar pa var nordiska hemmamarknad. Det 6vergripande maélet ar att
generera en avkastning som 6ver tid dr 1 nivd med aktiemarknadens langsiktiga avkastning men
med en négot lagre volatilitet. Framfor allt r malet att ha en betydligt lagre exponering 1 storre
borsfall, vilket vi ocksd visade under aret. Fondens negativa avkastning under 2022 var framst
hénforlig till derivatférvaltningen, men dven rinteboken genererade en forlust under aret.
Forvaltningsteamets fokus ligger p& geografisk allokering och balansering mellan olika
tillgdngsslag och dess risknivaer. Darutover ligger fokus pa implementering och finjustering av
den langsiktiga portfoljen allteftersom volatilitetsytorna foréndras over tid.

Den totala risken i fonden regleras aktivt med malet att stirka den riskjusterade avkastningen for
fonden. Denna delstrategi har ett defensivt fokus och sékerstéller att det finns méjlighet att 6ka
exponeringen mot riskfyllda tillgdngar nir ett bra tillfille ges. I 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 saledes till sin natur bade aktiv och kontracyklisk. Under &ret gav den
overgripande riskjusteringen ett positivt bidrag vilket &r i linje med forvintan for den del av
portfoljen som syftar till att begriansa risken i fonden och dérfor oftast driver en negativ exponering
(delta) mot de underliggande tillgdngarna. Detta eftersom de underliggande marknaderna
utvecklades mycket svagt under &ret. -
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Kombinationen av Kérnstrategin med den defensiva "Overlay:en” gor att Crescit kan halla en hog
underliggande exponering utan att ta for mycket risk i férvaltningen samt sikerstiller att vi kan
utnyttja de tillféllen som ges att opportunistiskt oka vér exponering. Genom dessa tva strategier
kan forvaltningen balansera tidsvérden och kéanslighet mot volatilitet for portféljen i sin helhet
samt skapa kortsiktiga positioner som balanserar upp den langsiktiga exponeringen. Storleken pa
véra kortsiktiga positioner ar i regel visentligt mindre dn véra langsiktiga derivat men justeras
betydligt oftare for att addera véarde 6ver tid. Dessa justeringar ar siledes av proaktiv natur, dér
forvaltningen 16pande uttrycker sin marknadstro och sina férvantningar med hénsyn till rAdande
volatilitetsnivéer. Under hosten 6kade vi vér allokering mot féretagskrediter som vi nu anser
erbjuder en tillrickligt bra riskjusterad avkastning. Samtidigt har vi minskat var exponering mot
aktier allteftersom nedsidesvolatiliteten erbjuder en sdmre ratio mellan avkastning och risk relativt
sin egen historik.

For att fullf6lja var strategi dr det viktigt att vi arbetar aktivt for att 6ver tid bibehalla en attraktiv
positionering mot fordndringar bade i priset pa aktier och priser pa dess derivat. Under ret hade
Crescit storst exponering mot OMXS30, Eurostoxx50 och S&P500. Under &ret steg 1angrantorna
runt om 1 varlden med omkring 200 — 300 baspunkter, t.ex. 14g 10-arsrdntan i USA pé 1,78 % vid
arets ingdng for att sedan stinga &ret pa omkring 3,87 %. Réantekurvan i USA fortsatte att flacka
nir centralbanken hdjde sin styrrédnta och de kortare marknadsrintorna steg samtidigt som
uppgéngen i lingre marknadsréntor blev mindre. Vid slutet av aret noterades avkastningskurvan
pé historiskt negativa -0,6 % efter att ha inlett aret pa +0,8 %.

Arets negativa avkastning var frimst hanforlig till fondens derivatpositioner. Merparten av
forlusterna drevs av vir huvudstrategi som utnyttjar langsiktiga derivat for att erhélla exponering
mot borsindex. Derivatportfoljen tappade i sin helhet -7,26 % pa portfoljniva under aret, vilket kan
jdmforas med en snitt-nedgéng pa de Index som vi primért allokerar emot (Enligt Tabell 1) som
tappade -15,58 %.

Figur 1
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Under 4ret har Crescit haft en exponering mot aktier (métt som delta mot underliggande tillgéngar)
pé 1 snitt 40 %, se figur 2, och derivaten gav dédrmed en avkastning i linje med forvéntan givetc,
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borsrorelserna, 4ven om exponeringen varierat stort under &ret. Rénteportfoljen gav under ret ett
bidrag om -1,57 %. Okad finansieringskostnad i kreditmarknaden kreditrisk gjorde att véra
investeringar i hogavkastande obligationer tappade virde under &ret trots en hég kupong och
forvéntad avkastning. En kort kreditbindning och 14g rinterisk gjorde att den forlusterna i var
kreditportfolj blev forhllandevis 1ag i jimforelse med foretagskrediter i sin helhet. Under aret
okade vi 1opande var allokering mot foretagskrediter vartefter rintan steg.

Figur 2
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Sammantaget blev arets avkastning en besvikelse trots att derivatportfoljen realiserade i linje med
de givna marknadsrorelserna. Vart mél &r att 6ver tid balansera vara negativa tidsvarden hanforliga
till kopta kopoptioner med sélda derivatpremier och kuponger fran rianteportfoljen. Men under
2022 genererade dven véra rantebdrande investeringar en negativ avkastning vilket gjorde helaret
till ett av de sdmsta 1 fondens historia, métt i absoluta termer. Dock innebdr de minskade
marknadsvérdena for vara obligationsinvesteringar allt annat lika en hogre foérvéntad framtida
avkastning (i linje med de hogre rintenivderna) vilket gor att vi ser goda mdjligheter att
kompensera for den negativa avkastningen redan under niista ir. Aven om ett kalenderar ir en
forhallandevis 14ng tid s méste vi ha ett dn ldngre perspektiv i véra langsiktiga investeringar och
den svaga utvecklingen under aret for kreditportféljen ser vi frimst som ett resultat av ranteldget
och inte av kreditrisken. &

Figur 3
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Forvintansbild och nuvarande fas i forvaltningen

Infor &rsskiftet hade Crescit en relativt konvex derivatbok med en hog foljsamhet mot
underliggande bérsindex. Overvikten mot positivt gamma skapade en positiv konvexitet som
delvis skyddade portfoljen mot den initiala nedgédngen. Forvaltningen var dock for snabb med att
lagga tillbaka risk under nedgéngsfasen vilket gjorde att nér borsfallen tilltog (i samband med
Rysslands invasion av Ukraina) sa utvecklades fonden mycket svagt. Vi arbetar 16pande for att
uppritthdlla en hég skevhet mellan uppsidesméjlighet och nedsidesexponering.
Derivatmarknaden karaktériseras fortsatt av en négot forhojd volatilitet vilket ger oss gott om
handlingsutrymme. Mot bakgrund av de stigande rédntorna arbetar vi fortsatt for att vara ett
konkurrenskraftigt alternativ for de institutioner som vill placera i tillgdngar som erbjuder god
uppsidespotential utan att drabbas hart av borsfall dven i en milj6 av stigande rantor.

Avkastningen under 2022 hade ett genomsnittligt VaR-virde pd 0,56 % procent med ett 95
procentigt konfidensintervall. I tabellen nedan ges en 6versikt 6ver de positiva och de negativa
dagarna under aret. Noterbart ar att under &r 2022 uppstod det fler handelsdagar dar avkastningen
antingen &ver- eller understeg 0,5 % an under féregéende ar. Andelen dagar vars rorelse dversteg
1,0 % var i linje med 2021 dock med kraftig 6vervikt at det negativa hallet.

% som Overstiger % som Overstiger
Vinst och férlust Antal % av dagar Snittavkastning +/- 0,5% +/- 1,0%
Totala antalet dagar 252 100 -0,04% 26% 4%
Positiva dagar 117 46 0,35% 22% 2%
Negativa dagar 135 54 -0,38% 29% 13%

Uppdragsavtal

Ett led i att sékerstélla kvalitén i organisationen &r att delegera delar av verksamheten pé extern
part. Funktioner som ligger utanfoér forvaltarnas befogenheter, t.ex. att sikerstilla riktigheten i
tagna risker samt slutforandet av transaktioner efter avslut, har fondbolaget valt att ligga ut pd
externa uppdragstagare. Redovisning samt back office dr utlagt till Wahlstedt Sageryd (WS).
Riskberdkningar och virderingar utfors av SEB Risk and Valuation Services, sidkerstillandet av /.
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finansiella sikerheter (som en f6ljd av handel med derivatinstrument) hanteras av SEB Collateral
Services. Under 2022 bytte Crescit uppdragspartner for riskkontroll till Wahlstedt och Partners,
som tidigare ansvarat endast for Crescits systerfond Protect. Arbetet leds av Tobias Firnlycke
som &r riskansvarig for Crescit. Regelefterlevnadsfunktion ar delegerad till advokatfirman
Apriori, med Marie Friman, som har flerarig erfarenhet av finansbranschen, som ansvarig.
Crescits internrevision gors av Anders Fornstedt som &ven han har en lang erfarenhet frin
branschen.

Hallbarhetsinformation

Det ingér 1 en portfoljférvaltares uppdrag att analysera relevanta risker och méjligheter oavsett
om de bendmns vara ESG-faktorer eller exempelvis makroekonomiska trender och politiska
risker. Att fatta vélinformerade beslut 4r nodvandigt for att uppfylla vart mal att generera en
konkurrenskraftig riskjusterad avkastning over tid.

Gemensamt for alla Crescits instruktioner och policyer ar att de utgér frén PRI:s (UN Principles
for Responsible Investment) sex principer for ansvarsfulla investeringar. PRI ir ett ledande
initiativ som syftar till att frimja ansvarsfulla investeringar inom hela investeringsindustrin.

Utover PRI:s sex principer innehaller Crescits instruktioner en exkludering av bolag som ar direkt
involverade i att utveckla, producera, underhalla eller silja vapen som &r olagliga, exempelvis
for att de bryter mot fordraget om ickespridning av kidrnvapen 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 &r det svart att exkludera rodflaggade bolag eftersom de ingér i borsernas breda och
heltdckande index. Det &r ocksa pd dessa index det finns listade optionskontrakt som marknaden
arbetar utifrén. I de fall etiskt screenade index har tillrdckligt djup likviditet och passar véra
investeringsstrategier prioriterar vi dessa. Crescit tar ocksd hénsyn i sin analys till informationen
rorande berdrt index frén tid till annan. Vi beslutar frén fall till fall huruvida vi skall fortsétta att
vara langa i ett index som innehaller ett specifikt rodflaggat bolag eller om vi véljer att avveckla
positionen.

Fondformogenheten

Per den 31 december 2022 uppgick fondférmdgenheten i Crescit till 575 miljoner kronor.
Inséttningar 1 fonden under fondens livstid uppgér till 2 022 miljoner kronor. Uttagen uppgér till
1 564 miljoner kronor. Dessutom tillkommer det positiva resultatet i fonden sedan start om 117
miljoner kronor efter avgifter. Fonden ldmnade ingen utdelning under éret.

Fondens kostnader

Ersittningen till Crescit Asset Management AB édr dels en fast avgift som uppgér till 1 procent av
virdet péd tillgdngarna i fonden per ar, dels en rorlig avgift som uppgéar till 20 procent av
Overavkastningen och betalas manadsvis 1 efterskott. Den rorliga avgiften som fonden betalar
beriknas utifrin det mervirde som skapas utéver SSVX 3M efter avdrag for den fasta kostnaden i
fonden. Fonden tillimpar s.k. high water mark berfknad pé individuell basis, vilket innebér atté
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underavkastning mot index forst méste tjénas in innan ny rorlig avgift kan tas ut. Debiterad rorlig
avgift aterbetalas inte dven om avkastningen vid senare tillfalle skulle understiga jimforelseindex.
Fonden har under 2022 i vanlig ordning inte belastats med nigra tecknings- eller inldsenavgifter.
Samtliga kostnader avseende forvaring av fondens tillgdngar till fondens férvaringsinstitut (SEB)
samt for Finansinspektionens tillsynsverksamhet har burits av Crescit Asset Management AB och
har saledes inte belastat fonden. Arlig avgift for 2022 uppgr till 1 procent beriknat pa arets fasta
kostnader summerat med analyskostnader i férhallande till arets genomsnittliga fondf6rmogenhet.
Fonden har avseende 2022 inte betalat ndgra analyskostnader.

Fondens risker

Risknivan i portfoljen mits med en sd kallad Value-at-Riskmodell (VaR). Det hogsta uppmitta
virdet under ret var 0,73 procent (1,16 procent under 2021), det l4gsta var 0,47 procent (0,11
procent under 2021). Genomsnittet under 2022 1ag pa 0,61 procent (0,56 procent). Den sista
december 2022 var virdet 0,72 procent. En VaR-modells prognostiserade forlustrisk kan beskrivas
pé foljande sétt: Baserat pa statistisk analys av historiska priser forvintas saledes den aktuella
portfoljen 95 dagar av 100 visa en forlust pa hogst -0,72 procent vid &rsskiftet. Fem dagar av
hundra forvéntas forlusten siledes vara stérre dn -0,72 procent. Fonden hade vid arets utging en
riskprofil som berodde pé ett antal olika typer av risker sdsom marknadsrisk, likviditetsrisk,
kreditrisk, motpartsrisk och operationell risk.

Exempel pé dessa éar:

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, dir en fond
som exempelvis placerar i farre virdepapper och pa ett mindre antal geografiska marknader
har hégre risk,

e att investeringar 1 olika derivatinstrument kan gora fonden mer kénslig for
marknadsforédndringar genom hévstdngseffekt,

 att virdet pa en investering kan péverkas av fordndringar 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 om emittent far sankt kreditbetyg).

Motpartsrisk

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

Operationell risk

» risker kopplade till fondbolagets operativa verksamhet avseende till exempel affarsflédet,
kassa- och likvidhantering, vardering, IT-system, rutiner med mera.
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Ovanstaende dr en redogoérelse for var och en av de risker som &r férknippade med de innehav som
fonden har och som vi anser vara de mest vésentliga. Nar det giller derivat mot olika aktieindex
dr dessa ocks4 kénsliga mot forandringar i den underliggande volatiliteten.

Riskbedomning

Crescits kinslighet for marknadsrisk berdknas dagligen med hjilp av Value-at-Risk-metod
(parametrisk) i kombination med scenarioanalyser och stresstester. Riskmétningen utfors dagligen
av SEB Risk and Valuation Services. Value-at-Risk (VaR) ar ett sannolikhetsbaserat statistiskt
maétt pd risken i en portfolj. Mattet uttrycker den forlustnivd som portféljen inte forvintas
overskrida under en given tidshorisont med en given grad av statistisk séikerhet. Vid berikning av
fondens VaR anvénds flera olika historiska tidsperioder. Crescits externa rapportering avser
parametrisk VaR med 95 procents konfidens, en innehavsperiod pd en dag och 12 ménaders
exponentiellt viktad historik. Méttet uttrycks i procent av fondférmogenheten. I figur 4 nedan ses
utvecklingen av VaR for Crescit under 2022.

Figur 4

VaR pa rullande 12 manader

2,50%

1,50%

1,00%

0,50% -—M_‘—L_—r——"——'—ﬁ

0,00%
jan-22 feb-22 mar-22 apr-22 maj-22 jun-22 jul-22 aug-22 sep-22 okt-22 nov-22 dec-22

Stresstesterna for Crescit utférs 6ver en méngd scenarion for rorelser i rinte-, aktie- och
volatilitetsmarknaderna samt historiska scenarion. Fondens scenarioanalyser innefattar dven vissa
exceptionella marknadshéndelser som till exempel 2008-krisen och 11 september 2001 for att ge
en bild av fondens kénslighet for marknadsrisk i turbulenta marknadsldgen.

Risken mitt som VaR har under ar 2022 varierat frin manad till manad, men hela tiden varierat
inom ett kontrollerat spann beroende pa rddande marknadsforutsittning. Risken under 2022 har
legat linje med nivdn som rddde under 2021. Detta dr en medveten strategi da vi under fjoléret
arbetade om-i fondens positionstagningar och blivit mycket aktiva pa att klippa bort véra s.k.
svansrisker samt dkat positionernas kinslighet mot borsen nir marknaden varit gynnsam. Vi har
en robust analysapparat som gor att vi kiinner oss komfortabla med att stinga svansrisker och/elleré

Crescit Asset Management AB, Brahegatan 20, SE-114 37 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423
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flytta fram positionens forfall och utnyttja optionsparametrarna pa befintlig position. Dirtill visar
alla vara berdkningar under de senaste dren att premienivéerna ar mycket mer fordelaktiga i oroliga
tider 4n i lugna. Vi har under hela aret jobbat vidare med ”put-spreadar” (kdpta och silda
séljoptioner, for att pd kortare tidsperioder fa en storre stabilitet i avkastningen).

Omsittningshastighet

Fondens omséttningshastighet berdknas genom att summan av kopta finansiella instrument under
perioden divideras med den genomsnittliga fondférmogenheten under perioden. Om summan av
sdlda och forfallna finansiella instrument ar lagre 4n summan av kdpta finansiella instrument s
ska i stillet summan av de sdlda och forfallna finansiella instrumenten anvéndas vid berikningen
av omsittningshastigheten. Omsittningshastigheten i fonden under 2022 uppgick till 503,59
procent.

Ersittningar till anstéllda

Styrelsen 1 Crescit Asset Management AB faststiller fondbolagets ersittningspolicy. Styrelsen
granskar ocksa arligen att ersittningarna till de anstéillda &r forenliga med ersittningspolicyn.

Fondbolagets totalbelopp for samtliga utbetalda erséttningar uppgér till 4,5 mkr (i medeltal 3
personer), varav allt dr fast ersdttning till styrelse, ledning och Gvriga anstillda. Fondbolagets
utbetalning till verkstillande ledning och sddana anstillda som kan péverka fondens riskprofil
uppgar till 3,3 mkr.

Ovanstdende redovisade utbetalda fasta och rorliga ersittningar tar inte hansyn till forandringar i
semesterloneskuld, sjuk och sjukvardsforsakringar m.m. vilka ingar i totala 16ner och ersattningar
i not till Fondbolagets arsredovisning.

2022-01-01 2021-01-01

2020-01-01  2019-01-01  2018-01-01  2017-01-01  2016-01-01

2015-01-01

2014-01-01

2022-12-31 2021-12-31  2020-12-31  2019-12-31  2018-12-31  2017-12-31  2016-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Fondférmagenhet (tkr) 575 539 736 648 605 311 436 029 878 820 1309 854 1397 038 1406 949 1264 194
Antal uteldpande fondandelar 5095536 5947447 5533750 4342914 8951 12071092 12984717 13387030 11733 949
Andelsvarde (kr) 112,95 123,86 109,39 100,40 98,18 108,51 107,59 105,10 107,74
Utdelning (kr/andel)" 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Totalavkastning

Fond -8,81% 13,23% 11,86% 2,26% -9,52% 1,40% 2,42% -0,96% 4,40%
Relevant jmf index i % 0,27% -0,22% -0,19% -0,53% 0,83% 0,77% -0,62% -0,21% 1,21%

" Fonden Kmnar som huvudregel ingen utdelning.
2 Jamforelseindex &r svensk 90 dagars statsskuldvéxel SSVX3M. ,

¢
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Forandring av fondférmégenheten

2022-12-31 2021-12-31

Fondférmégenheten vid periodens bérjan (tkr) 736 648 605 311
Andelsutgivning (tkr) 18 381 107 927
Andelsinldsen (tkr) -118 381 -57 064
Resultat enligt resultatrékning (tkr) -61 121 80 474
Fondférmégenheten vid periodens slut (tkr) 575 527 736 648

Avkastningsmatt

2022-01-01 2021-01-01
2022-12-31 2021-12-31

Fonden, avkastning sedan start 18,67% 30,14%
Avkastning sedan arsskiftet -8,81% 13,23%
Jamforelseindex” 0,27% -0,22%
Fonden, avkastning sedan start, geometrisk annualisering 3,06% 3,06%

" Jamférelseindex ar svensk 90 dagars statsskuldvéaxel SSVX3M.

Riskmatt for fonden

2022-01-01 2021-01-01
2022-12-31 2021-12-31
Value at Risk" 0,72% 0,56%

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

Crescit Asset Management AB, Brahegatan 20, SE-114 37 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423



Havstang for derivatinstrument

2022-01-01

2022-12-31
Hogsta 231,85%
Lagsta 40,37%
Genomsnittlig 102,65%
Ingen nettning eller risksékring har anvants.
Kostnadsmatt

2022-01-01

2022-12-31
Transaktionskostnader (tkr) 2 046
Férvaltningsavgift (tkr)"? 6319
Arlig avgift i % av total genomsnittlig fondférmoégenhet 1,00%
Forsalinings- och inlésenavgifter Max 5% vid inlésen.

2021-01-01
2021-12-31
128,59%
89,72%
104,76%

2021-01-01
2021-12-31
2018

26 970
1,00%

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

totalavkastningenfor varje andelsdgare som 6verstiger en avkastningstroskel.
2 Avgifter i underliggande fonder belastar fonden. Maximalt 2% i arlig fast forvaltningsavgift samt 20% i
prestationsbaserad avgift.

Tio storsta positionerna

Finansiella instrument Andel (%)
IKC Avkastningsfond B 25,49
Mandatum Life Nordic HY CI B 18,22
Mandatum Total Return class C 9,51
SCANIA CV AB FRN 230226 5,73
Intea Jan 5,70
TRELLE 2302 5,69
Mandatum Slim Tail Class B2 USD 4,40
Rikshem feb 3,82
Sandvik feb 3,79
Hexan feb 3,79
Summa 86,14
A
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Balansrakning
Belopp i kr Not 2022-12-31 2021-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 1 91 114 743 168 863 777
Penningmarknadsinstrument 1 99 682 769 240 892 320
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1 3 081 145 42 555 360
Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1 6 928 579 31416 571
Fondandelar 1 302 808 739 160 398 436
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 503 615 975 644 126 464
Placering pa konto hos kreditinstitut 1 68 202 278 125 411 310
Summa placeringar med positivt marknadsvéarde 571 818 253 769 537 774
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2 68 876 0
Ovriga tillgangar 3 10 860 081 9214 415
Summa Tillgangar 582 747 210 778 752 189
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1 -4 787 706 -5 629 828
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1 -1 933 750 -10 743 737
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde -6 721 456 -16 373 565
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4 -480 080 -1 813 372
Ovriga skulder 5 -18 639 -23 917 385
Summa Skulder -7 220 174 -42 104 323
Fondférmdgenhet 575 527 036 736 647 866
Poster inom linjen
Mottagna sékerheter for OTC-derivatinstrument 0 14 900 000
Stéllda sakerheter f6r OTC-derivatinstrument 10 822 803 7777 510
Stéllda sakerheter for évriga derivatinstrument 5 545 022 15 357 983
Resultatrakning

. 2022-01-01 2021-01-01
Reopni Hot 2022-12-31  2021-12-31
Intdkter och vérdeférandring
Vardeférandring pa éverlatbara vardepapper 6 -821 087 -362 920
Vardeforandring OTC-derivatinstrument 7 -22 877 647 50 431 613
Vardeférandring pa évriga derivatinstrument 8 -25 668 411 39 390 276
Vardeforandring fondandelar 9 3465 080 21 780 080
Rénteintakter 3704 071 906 767
Valutakursvinst- och forluster netto -10 342 453 -2 299 034
Ovriga intakter 10 12 4
Summa Intékter och vardeférandring -52 540 436 109 846 786
Kostnader
Forvaltningskostnad
Ersattning till bolaget som driver fondverksamheten -6 319 336 -26 969 596
Rantekostnader -215 202 -385 353
Ovriga kostnader 11 -2 045 857 -2 018 104
Summa Kostnader -8 580 395 -29 373 053
Arets resultat -61 120 830 80 473 733
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Forklaringar och noter till resultat- och balansrakning

Not 1. Innehav och positioner i finansiella instrument

Marknads-

Instrumentnamn Volym +
varde

% av portfolj

Penningmarknadsinstrument med positivt marknadsvarde

Hexan feb 20 000 000 19 907 197 3,46%
Intea Jan 30 000 000 29 945 001 5,20%
Sandvik feb 20 000 000 19 935 895 3,46%
TRELLE 2302 30 000 000 29 894 675 5,19%
Summa penningmarknadsinstrument med positivt marknadsvarde 99 682 769 17,32%

Overlatbara virdepapper med positivt marknadsvirde - Obligationer

Hexagon 2023 14 000 000 13 986 921 2,43%
Postnord sept 12 000 000 11 841 700 2,06%
Rikshem feb 20 000 000 20 093 020 3,49%
SCANIA CV AB FRN 230226 30 000 000 30 111 372 5,23%
Volvo trsry maj 15 000 000 15081 730 2,62%
Summa dverlatbara vérdepapper med positivt marknadsvérde - Obligationer 91 114 743 15,83%

Aktiefonder med positivt marknadsvarde

Mandatum Slim Tail Class B2 USD 21409 23 098 252 4,01%
Summa aktiefonder med positivt marknadsvarde 23 098 252 4,01%
IKC Avkastningsfond B 1 040 000 133 952 064 23,27%
Mandatum Life Nordic HY CI B 80 847 95 764 067 16,64%
Mandatum Total Return class C 46 919 49 994 357 8,69%
Summa rantefonder med positivt marknadsvéarde 279 710 487 48,60%
FX01U10.57179ft -3 450 000 645 235 0,11%
L12BOC SPX-OMX-SX5E-MXEF Index {C} (Undefined) #2022- 50 000 000 2435910 0,42%
01-21# $jpm$

Summa OTC derivat med positivt marknadsvérde 3 081 145 0,54%
Instrumentnamn Volym Markn.a.nds- % av portfolj

varde

L0102090c 200 330 000 0,06%
L0102120c 400 344 000 0,06%
L0102140c 150 84 000 0,01%
L0183900¢c . 150 353 375 0,06%
L01X3950c 35 1163 092 0,20%
LO3EM-EEM UP 46 C #2022-03-16# $CBOE$ 1 800 127 854 0,02%
LO3RPO1900p 700 2 126 600 0,37%
L03S3900c 200 1 804 658 0,31%
L0602220c 200 595 000 0,10%
Summa ovriga derivat med positivt marknadsviérde 6 928 579 1,20% ,

Crescit Asset Management AB, Brahegatan 20, SE-114 37 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423



16
OTC derivat med negativt marknadsvarde

FX01E10.971135ft -10 200 000 -1 468 985 -0,26%
FXEUR 10.92 -2 000 000 -385 036 -0,07%
FXEUR 10.93 -1 000 000 -177 418 -0,03%
L12WOP [B] SPX-OMX-SX5E {DIP} (60) #2022-01-21# $jpm$ -50 000 000 -2 756 267 -0,48%
Summa OTC derivat med negativt marknadsvérde -4 787 706 -0,83%
Instrumentnamn Volym MG, % av portfolj

varde

Ovriga derivat med negativt marknadsvirde

LO3RPO2000p -350 -1 933 750 -0,34%
Summa 6vriga derivat med negativt marknadsvarde -1 933 750 -0,34%
Crescit Investeringskonto EUR 210 649 2 340 820 0,41%
Crescit Investeringskonto GBP 35911 450 830 0,08%
Crescit Investeringskonto NOK 0 0 0,00%
Crescit Investeringskonto SEK 22 587 461 22 587 461 3,92%
Crescit Investeringskonto USD 109 022 1133 933 0,20%
Crescit Sékerhetskonto EUR 892 836 9 921 580 1,72%
Crescit Sékerhetskonto EUR ranta 4744 52712 0,01%
Crescit Sékerhetskonto GBP 488 003 6 126 399 1,06%
Crescit Sdkerhetskonto GBP rénta 3310 41 549 0,01%
Crescit Sékerhetskonto SEK 14 658 902 14 658 902 2,55%
Crescit Sakerhetskonto SEK ranta 131 114 131 114 0,02%
Crescit Sékerhetskonto SEK ranta 2 0 0 0,00%
Crescit Sékerhetskonto USD 466 972 4 856 972 0,84%
Crescit Sadkerhetskonto USD ranta 34 130 354 986 0,06%
FUTCLIENT EUR 26 314 292 412 0,05%
FUTCLIENT GBP 0 0 0,00%
FUTCLIENT SEK 340 176 340 176 0,06%
FUTCLIENT USD 472 304 4912 432 0,85%
Summa likvidkonton 68 202 278 11,85%

c

Crescit Asset Management AB, Brahegatan 20, SE-114 37 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 13 76 76, org.nr: 556893-0423



17

Not 2. Férutbetalda kostnader och upplupna intédkter

2022-12-31 2021-12-31
Upplupen ranteintakt 68 876
Summa Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 68 876

(=N

Not 3. Ovriga tillgangar

2022-12-31 2021-12-31

Fondlikvidfordran 18 639 1436 905
Upplupen stélld sakerhet 10 841 442 7777 510
Summa Ovriga tillgangar 10 860 081 9 214 415

Not 4. Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

2022-12-31 2021-12-31

Férvaltningsarvode -479 900 -1 799 020
Upplupen rantekostnad 0 -13 562
Upplupen Transaktionsavg SEB -180 -790
Summa Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -480 080 -1 813 372

Not 5. Ovriga skulder

2022-12-31 2021-12-31

Fondlikvidskuld -18 639 -9 017 385
Upplupen erhallen sakerhet 0 -14 900 000
Summa Ovriga skulder -18 639 -23 917 385

Not 6. Vardeforédndring pa overlatbara vardepapper

2022-12-31 2021-12-31

Realisationsvinster 6verlatbara vardepapper 0 0
Realisationsforluster éverlatbara vardepapper -813 140 -12 300
Orealiserad vinst/forlust dverlatbara vardepapper -7 947 -350 620
Summa Vardeférdndring pa dverlatbara vardepapper -821 087 -362 920

Not 7. Véardeférandring pa OTC-derivatinstrument

2022-12-31 2021-12-31

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument 36 972 034 57 589 582
Realisationsforluster OTC-derivatinstrument -15 656 731 -20 698 514
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument -44 192 949 13 540 545
Summa Vérdeférdndring pa OTC-derivatinstrument ¥ .22877647 50 431 613
Not 8. Vérdefoérdndring pa évriga derivatinstrument

2022-12-31 2021-12-31
Realisationsvinster Ovriga-derivatinstrument 274 809 855 280 304 308
Realisationsforluster Ovriga-derivatinstrument -281 393 865 -221 127 982
Orealiserad vinst/férlust Ovriga-derivatinstrument -19 084 401 -19 786 050
Summa Virdeférandring pa Ovriga-derivatinstrument ¥ 25668 411 39 390 276 ,

C
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Not 9. Vardeféréandring pa fondandelar

2022-12-31 2021-12-31

Realisationsvinster fondandelar 1291 092 29 922 680
Realisationsforluster fondandelar -228 564 -8 883 058
Orealliserad vinst/forlust fondandelar 2 402 553 740 458
Summa Vérdeférandring pa fondandelar T 3 465 080 21 780 080
Not 10. Ovriga intikter

2022-12-31 2021-12-31
Erhallna rabatter 0 0
Oresjustering 12 4
Summa Ovriga intékter 12 4
Not 11. Ovriga kostnader

2022-12-31 2021-12-31
Transaktionskostnader -2 045 853 -2 018 098
Oresjustering . -3 -6

Summa Ovriga kostnader -2 045 857 -2 018 1044
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Redovisningsprinciper

Arsberattelsen har upprattats enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Finansinspektionens féreskrifter (2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt enligt ESMA:s
riktlinjer (ESMA 2012/8328V).

Vérdering

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

Marknadsvérde for noterade innehav ska bestdmmas utifran senaste betalkurs for innehavet pa balansdagen. Om
balansdagen inte &r en handelsdag géller motsvarande for senaste handelsdag fore balandagen.

Ett onoterat innehav som inte anses vara prissatt pa aktiv marknad kan kurssattas genom anvandande av en
véarderingsteknik. Varderingstekniker innefattar anvdndandet av nyligen genomférda 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 bor det ske genom att hérleda ett marknadsvarde genom att utgé fran
liknande transaktioner som &gt rum under marknadsmassiga omsténdigheter den senaste tiden. Generellt géller att
noterade och onoterade innehav ska upptas till det varde som Crescit pa objektiv grund kan faststalla. Detta kan ske
genom att erhalla marknadspriser fran icke godkand reglerad marknad eller sa 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 tilldmpa eller blir uppenbart missvisande ska férvaltaren anvanda en varderingsmetod
som &r etablerad p4 marknaden. For fondandelar ska varderingen grundas pa senast faststélld NAV-kurs for fonden.

For OTC-derivat enligt 5 kap. 12 § andra stycket LVF avses med marknadsvéarde senast betalkurs eller om s&dan
inte finns senast kopkurs. Om s&dana kurser saknas far marknadsvardet faststéllas pa objektiva grunder genom till
exempel anvéndande av allméant vedertagna varderingsmetoder, exempelvis Black & Scholes, Monte Carlo eller en
gittermodell.

Overlatbara vardepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ar foremal for handel pa en aktiv marknad ska varderas i
enlighet med noterade innehav. Overlatbara vardepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ej ar féremal for handel pa en
aktiv marknad ska varderas genom inhAdmtande 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 s kallad market maker. Marknadsvarderingen ska ske pa objektiva grunder.

Penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som ar féremal fér handel pa en aktiv marknad ska vérderas till
slutkurs betalt. Finns ingen sadan notering ska genomsnitt anvéndas av dagens senaste kdp- och saljkurs. For
penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som inte ar féremal fér handel vid en aktiv marknad ska
marknadsvéarde grundas pa de kvoteringskurser som finns tillgangliga, utifran exempelvis senaste kép- och saljkurs.
Saknas tillforlitlig kvotering beraknas instrumentets marknadsvarde med utgangspunkt fran motsvarande kvoteringar
av instrument med en likartad 16ptid, med justering for skillnader i kreditrisk, likviditet etc.

Allman information

Fondbolaget

Crescit Asset Management AB
Brahegatan 20, 1 tr

114 37 STOCKHOLM

Tel: 08-12 13 76 76
Organisationsnummer: 556893-0423
Hemsida: www.crescit.se

Crescit Asset Management AB, Brahegatan 20, SE-114 37 Stockholm, www.crescit.se, tel +46 (0)8 12 1376 76, org.nr: 556893-0423
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Lasch & Co Revision AB

Auktoriserad revisor Leif Liisch

Revisionsberiittelse

Till andelséigarna i Specialfond Crescit
Org.nr. 515602-6170

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Crescit Asset Management
AB, org nr 556893-0423, utfort en revision av
arsberéttelsen for Specialfonden Crescit for &r 2022 med
undantag for hallbarhetsinformationen pa sidan 8
(hallbarhetsinformationen™).

Enligt min uppfattning har arsberittelsen upprittats i
enlighet med lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter
om forvaltare av alternativa investeringsfonder och ger en
i alla vésentliga avseenden rittvisande bild av
Specialfond Crescits finansiella stéllning per den 31
december 2022 och av dess finansiella resultat for aret
enligt med lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter
om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Mitt
uttalande omfattar inte hallbarhetsinformationen pa sid 8.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Jag #r oberoende i forhéllande
till AIF-forvaltaren enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat ar
tillrdckliga och éndamalsenliga som grund for mitt
uttalande.

AIF-forvaltarens ansvar

Det dr AIF-forvaltaren som har ansvaret for att
arsberattelsen upprittas och att den ger en réttvisande bild
enligt lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter
om forvaltare av alternativa investeringsfonder. AIF-
forvaltaren ansvarar dven for den interna kontroll som det
bedémer &r nodvindig for att uppratta en arsberittelse
som inte innehéller nagra visentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Mina mal &r att uppna en rimlig grad av sidkerhet om
huruvida arsberéttelsen som helhet inte innehéller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag och att limna en
revisionsberéttelse som innehaller mina uttalanden.
Rimlig sakerhet 4r en hog grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som
anvindare fattar med grund i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag
professionellt omdome och har en professionellt skeptisk
instdllning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer jag riskerna for vésentliga
felaktigheter i drsberéttelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsétgarder bland annat utifran dessa risker
och inhémtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och
andamalsenliga for att utgora en grund for mina
uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter dr hogre #n for
en vésentlig felaktighet som beror p& misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidoséttande av intern
kontroll.

e skaffar jag mig en forstaelse av den del av AIF-
forvaltarens interna kontroll som har betydelse for
min revision for att utforma granskningsatgarder
som &r lampliga med hénsyn till omsténdigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten i den
interna kontrollen.

e utvérderar jag lampligheten i de
redovisningsprinciper som anvénds och rimligheten i
AlIF-forvaltarens uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

e utvérderar jag den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsberittelsen, déribland
upplysningarna, och om érsberéttelsen aterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna pa
ett sdtt som ger en réttvisande bild.

Jag maste informera AIF-forvaltaren om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag maste ocksa informera om
betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som
jag identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen

Det &r AIF-forvaltaren som har ansvaret for
héllbarhetsinformationen pa sidan 8 och for att den #r
upprittad i enlighet med lag om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Min granskning av hallbarhetsinformationen for fonden
har skett med végledning i tilldimpliga fall av FARs
uttalande RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebér att min
granskning av hallbarhetsinformationen har en annan
inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige har. Jag anser att denna granskning ger mig
tillrdcklig grund f6r mitt uttalande.
Hallbarhetsinformation har ldmnats i arsberittelsen.

Stock Iolm den 15 mars 2023
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Leif Liisch
Auktoriserad revisor
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