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Forvaltningsberittelse

Fondbolaget Crescit Asset Management dr en Auktoriserad AIF-forvaltare med tillstdnd att bedriva
fondverksamhet enligt LAIF, Lag (2013:561) om f6rvaltare av alternativa investeringsfonder. Bolaget ér
en AIF forvaltare sedan april 2014. Crescit Asset Management driver en nyskapande specialfond, fonden
Crescit, som startade i april 2013 samt Protect som startade april 2019. Specialfonder har méjlighet att ha
ett friare placeringsreglemente &n vanliga vérdepappersfonder. Crescit Asset Management AB #r ett
oberoende fondbolag som star under den svenska Finansinspektionens tillsyn. Verksamheten bedrivs pé
Brahegatan 20 i Stockholm.

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

Protect &r en svensk specialfond (AIF) som startade i april 2019. Fonden anvénder derivatinstrument for att
over en konjunkturcykel skapa en MSCI World-liknande avkastning till betydligt ldgre volatilitet. Fondens
medel placeras i obligationer utgivna av stat (USA) och en Total Return Swap.

Protect allokerar mot globala aktieindex genom en systematiskt implementerad derivatstrategi dir den
grundliggande exponeringen fis genom terminer och skyddas genom 16pande kép av nedsidesskydd pa 6-
12 ménaders sikt. Skyddet finansieras i sin tur genom forsiljning av optioner som skapar en begrinsad
uppsida pa kort sikt (rullande 2 veckor - 1 méanad). Utover aktieexponeringen erhéller investerarna ett
kapitalskydd som skapas genom att fondens tillgdngar placeras i sikerstillda statsobligationer.
Uppdelningen mellan statsobligationer och en Total Return Swap mojliggor allokering i globala aktier. For
investerare som varit med frén dag ett har skyddet holjts sé att en 5% avkastning dr skyddad till fondens
forfallodag. Forvaltningens mal ar att tillhandahélla en jamforbar men riskjusterat béttre avkastning én
MSCI World Index 6ver tid, primért métt uttryckt som Sharpe-kvot. Genom en rinteswap flyttas réinterisken
fran slutpunkten for produkten till 3 manaders Libor vilket haller nere durationen i fondens underliggande
obligationsexponering. All underliggande derivatexponering i fonden utgérs av bérshandlade optioner och
terminer. Forvaltningens roll i Protect &r att balansera den langsiktiga allokeringen och 16pande justera den
geografiska exponeringen for att uppratthalla en gynnsam mix av global aktierisk.

Maénga institutionella investerare, inklusive forsdkringsbolag och pensionsstiftelser, star infér stora
utmaningar fran nya regelverk sdsom IORP 2 och Solvens 2 som paverkar kapitalkraven i hog utstrackning.
Protect dr framtagen som en regelverksoptimerad produkt riktad till institutionella placerare med en lang
placeringshorisont. Protect mdjliggér en mycket kapitaleffektiv allokering mot aktierisk s att institutionen
1 friga kan placera i en langsiktigt gynnsam allokering utan att i onddan hindras av regelverk och
kapitalkrav.

Fondens férvaringsinstitut 4r Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) och fondbolaget har Wahlstedt
& Sageryd Financial Services AB att utféra administrativa tjanster for fondens rikning. Vér externa
oberoende virderare dr ocksd Wahlstedt & Partners AB. Fonden ar 6ppen vid varje manadsskifte for kop
och inlésen av fondandelar. Vad det géller inséttningsavgift och avgift vid forséljning av fondandelar var
den noll under 2022. Fondférmdgenheten uppgick till 83,2 miljoner amerikanska dollar (USD) vid
utgangen av december 2022.

Protect forvaltas av Crescit Asset Management AB som &r en oberoende AIF forvaltare som star under
finansinspektionens tillsyn. Total Return Swapen och kapitalskyddet 4r upphandlat och tillhandahélls av
Citibank som &r motparten och tillhandahéller den plattform inom vilken férvaltningen med listade
derivat sker och den underliggande kreditrisken dr mot amerikanska staten.

Sammanfattningsvis erbjuder Protect en kapitaleffektiv global aktieexponering med jamforbar forvantad
avkastning som ett globalt aktieindex men till visentligt 1agre forvantad volatilitet, samt ett nominellt
kapitalskydd som sékerstéller 105 % av nominellt belopp vid fondens start tillbaka pa slutdagen. Séledes
kan investerare under berdrda regelverk investera i Protect och forvinta sig en mycket god riskjusterad
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avkastning som binder betydligt mindre kapital &n jamforbara, redan existerande, alternativ pa den

nordiska marknaden.

Fondens virdeutveckling

Protects avkastning uppgick till -17,01 procent under 2022 efter forvaltningsarvode. Den svenska
treménadersrintan (SSVX3M) utvecklades med +0,27 procent under motsvarande period. Virldsindexet
MSCI World, som &r tungt verviktat mot USA steg med -19,46 procent under samma tidsperiod.

Under éaret foll fonden -17,01% i vérde till en standardavvikelse pd 14,27 %, att jimféra med
jamforelseindex som avkastade -19,46 % till en risk pd 16,30 %. Avkastningen per enhet tagen risk uppgick
dérmed i Protect till 1,19 relativt index p& 1,19.

Den geografiska fordelningen skall i mgjligaste man representera indexfoérdelningen i jaimforelseindex.

I figur 1 nedan ses avkastningen i Protectstrategin sedan tillstind erhélls. Oppet for insittningar i fonden
sedan i april 2019. Grafen strécker sig till och med den 31 december 2022.

Figur 1
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Utvecklingen jamfort med MSCI World indexet dr mycket gynnsam under perioder d& indexet faller
kraftigt. En sidan period intrédffade under februari och mars 2020, da ridslan och osikerheten kring viruset
Covid-19 grep tag om och drog ner virldens borsen. Avkastningen konstateras ha varit i linje med index
over tiden men till en mycket lagre risk. Saledes har fonden uppvisat en klart battre riskjusterad avkastning
dn jaimforelseindex &nda sedan 2017. Den stora nyttan med fonden synliggors under volatila perioder pa
aktiemarknaden nér avkasningen inte alls faller i samma grad som index.

Vid Arsskiftet 2022/2023 var vikterna mellan de 4 olika aktieindexen fordelade enligt
munkringsdiagrammet i figur 2. Nedan ses ocksa avkastning for respektive index under strategin samt
relativavkastningen mot huvudindex. Zoomar vi in pa enskilda index avkastade SX5E, SPX och UKX
ldgre &n sitt jaimforelseindex, medans NKY hade 1,24 % hogre avkastning 4n index.

Protect Index Relative
SX5E -13,04% -11,90% -1,14%
SPX -19,95% -19,65% -0,29%
NKY -8,12% -9,37% 1,24%
UKX -0,74% 0,66% -1,40%

S SR LR T Protect -17,01%  -19,60%  2,59%

Figur 3 Tabell 6ver deltavirden, vikter och avsténd till snittstrikar p& kop och séljoptionerna.

30-Dec-22 Weight StDev Put strike Call strike
SPX 69,4% 64,5% 7,9% 14,0% 94,0% 105,3%
SX5E 16,4% 78,9% 7,0% 12,9% 83,3% 107,9%
UKX 8,0% 80,9% 4,8% 11,5% 89,5% 105,2%

NKY 62%  656% 7,2% 12,1% 94,2%  110,8%

Crescit_Protect e 91,9%  106,1%

Fonden hade vid arsskiftet en derivatbok som lag mycket val i linje med den strategiska positioneringen
av hur fonden skall ligga positionerad i en svag, sidledes eller svagt uppatgidende marknad. Fonden hade
ett avstdnd pa 8,1 % ner till 16senpriset for séljoptionerna (betydligt battre skydd dn 2021, d avstandet
lag pa 22,3 %) och avsténdet till “taken” pa kopoptionerna var 6,1 % (jmf med 1,7 % for ett ar sedan).

Kénsligheten mot de underliggande indexen var nést intill 1:1 i zonen mellan séljoptionernas l6senpris
och 16senpriset pd kopoptionerna. Deltat var sammanvégt 68,24 % per den sista december 2022.

Fonden investerar sin kassa i l&nga OECD obligationer, for tillfallet 100% amerikansk stat. Ur ett
marknadsutvecklingsperspektiv paverkas inte utvecklingen av rintan upp eller ned, detta da rinterisken
ar sikrad. Rénteldget (se figur 4) paverkar dock riskutrymmet i fonden. Dagligen avldses marknadsréntan
till obligationernas forfall och nuvéardet av den aktuella réntan skapar ett riskutrymme som sikerstéller
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kapitalskyddet pad slutdagen. Fallande rénta betyder séledes, allt annat lika, att det potentiella
riskutrymmet minskar.

Figur 4
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Avkastningen under 2022 hade ett genomsnittligt VaR-varde péd 9,35 procent med ett 99 procentigt
konfidensintervall. Samma VaR-vérde uppgick till 10,69 procent for MSCI-World Index.

I tabellen nedan ges en dversikt dver de positiva och de negativa dagarna under dret. Under 2022 har antalet
handelsdagar dir avkastningen antingen over- eller understeg 1,0 % uppgétt till 23 procent (16 procent
under 2021). Utfall i det sndvare spannet +/- 0,5 % uppstod under 126 av handelsdagarna pa hela aret, vilket
ar 49 % av tiden. Fér mer djupgdende analys av fondens risker se avsnittet “Fondens risker” i denna
arsrapport.

% som dverstiger % som dverstiger
Vinst och forlust Antal % av dagar Snittavkastning +/-05% +/-1,0%
Totala antalet dagar 257 100 -0,06% 49% 23%
Positiva dagar 123 48 0,79% 46% 21%
Negativa dagar 134 52 -0,84% 51% 24%

Hallbarhetsinformation

Det ingér i en portfoljforvaltares uppdrag att analysera relevanta risker och méjligheter oavsett om de
bendmns vara ESG-faktorer eller exempelvis makroekonomiska trender och politiska risker. Att fatta
vilinformerade beslut dr nddvindigt for att uppfylla vart mal att generera en konkurrenskraftig
riskjusterad avkastning 6ver tid.

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

Utover PRI:s sex principer innehéller Crescit Asset Managements instruktioner en exkludering av bolag
som dr direkt involverade i att utveckla, producera, underhdlla eller silja vapen som ar olagliga,
exempelvis for att de bryter mot férdraget om ickespridning av kirnvapen eller anses som kontroversiella,
till exempel klusterbomber, personminor, biologiska- och kemiska vapen.

Crescit arbetar i stor utstrickning med derivatpositioner pa de stora borsernas breda index. 1 vissa fall ar
det svart att exkludera rodflaggade bolag eftersom de ingar i borsernas breda och heltickande index. Det
ar ocksa pa dessa index det finns listade optionskontrakt som marknaden arbetar utifrén. 1 de fall etiskt ,
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screenade index har tillrdckligt djup likviditet och passar vara investeringsstrategier prioriterar vi dessa.
Crescit Asset Management AB tar ocksa hinsyn i sin analys till informationen rérande berért index fran
tid till annan. Vi beslutar fran fall till fall huruvida vi skall fortsétta att vara langa i ett index som innehéller
ett specifikt rodflaggat bolag eller om vi viljer att avveckla positionen.

Fondféormégenheten

Per den 31 december 2022 uppgick fondférmdgenheten i Protect till 83,2 miljoner USD. Insittningar i
fonden under fondens livstid uppgar till 113,4 miljoner USD. Uttagen uppgér till 41,4 miljoner USD.
Dessutom tillkommer det positiva resultatet i fonden sedan start om 11,2 miljoner USD efter avgifter.
Fonden ldamnade ingen utdelning under aret.

Fondens kostnader

Erséttningen till Crescit Asset Management AB &r en fast avgift som uppgér till 0,95 procent i arstakt av
vardet pé tillgdngarna i fonden, berdkningen gors pé utgdende manadsvirde som multipliceras med 0,95%
* 1/12 och betalas manadsvis i efterskott. Det utgar ingen rorlig avgift i fonden. Fonden har under 2022
inte belastats med ndgra tecknings- eller inldsenavgifter. Samtliga kostnader avseende forvaring av
fondens tillgéngar till fondens forvaringsinstitut (SEB) samt f6r Finansinspektionens tillsynsverksamhet
har burits av Crescit Asset Management AB och har sédledes inte belastat fonden.

Arlig avgift for 2022 uppgar till 0,95 procent beriknat pa arets fasta kostnader summerat med
analyskostnader i forhallande till arets genomsnittliga fondformoégenhet. Fonden har avseende 2022 inte
betalat nigra analyskostnader.

Fondens risker

Risknivén i portf6ljen méits med en sa kallad Value-at-Riskmodell (VaR). Det hogsta uppmatta virdet
under aret var 10,31 procent, det ldgsta var 7,17 procent. Genomsnittet under aret lag pa 9,35 procent,
vilket var klart hogre &n under fjoléret. Den sista december 2022 var virdet 9,91 procent mot 7,24 for ett
ar sedan. En VaR-modells prognostiserade forlustrisk kan beskrivas pa foljande sétt: Baserat pa statistisk
analys av historiska priser forvintas saledes den aktuella portfoljen 99 tillféllen av 100 visa en forlust pa
hogst -9,91 procent 6ver kommande 20 dagar. Ett tillfdlle av hundra forvintas férlusten siledes vara storre
an -9,91 procent. Fonden hade vid drets utgéng en riskprofil som berodde pé ett antal olika typer av risker
sdsom marknadsrisk, likviditetsrisk, kreditrisk, motpartsrisk och operationell risk.

Exempel pa dessa ar:
Marknadsrisk

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

e risker som har samband med koncentrationer av tillgngar eller marknader, dir 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 marknadsforandringar
genom hivstingseffekt,

e att virdet pé en investering kan péverkas av férdndringar i valutakurser.

Likviditetsrisk
e att en position inte kan avvecklas i tid till ett rimligt pris.
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Kreditrisk
e att en emittent stiller in betalningarna (priset paverkas ocksd om en emittent fit t.ex. sinkt
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 affarsflodet, kassa-
och likvidhantering, véirdering, IT-system, rutiner med mera.

Ovanstéende &r en redogorelse for var och en av de risker som &r forknippade med de innehav som fonden
har och som vi anser vara de mest vésentliga. Nér det géller derivat mot olika aktieindex ar dessa ocksé
kénsliga mot foréndringar i den underliggande volatiliteten.

Riskbedémning

Protects kénslighet for marknadsrisk beréknas dagligen med hjélp av Value-at-Risk-metod (parametrisk) i
kombination med scenarioanalyser och stresstester. Riskmétningen utfors dagligen av Wahlstedt & Partners
AB. Value-at-Risk (VaR) &r ett sannolikhetsbaserat statistiskt matt pa risken i en portfolj. Mattet uttrycker
den forlustnivd som portfoljen inte férvantas dverskrida under en given tidshorisont med en given grad av
statistisk sdkerhet. Protects externa rapportering avser parametrisk VaR med 99 procents konfidens, en
innehavsperiod p& 20 dagar och 12 méanaders historik. Mattet uttrycks i procent av fondf6rmogenheten.

I figur 6 nedan ses utvecklingen av VaR for Protect under 2022.

Figur 6
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Uppdragsavtal

Ett led i att sdkerstdlla kvalitén i organisationen ar att delegera delar av verksamheten pa extern part.
Funktioner som ligger utanfor forvaltarnas befogenheter, t.ex. att sikerstilla riktigheten i tagna risker samt
slutférandet av transaktioner efter avslut, har fondbolaget valt att 1igga ut pa externa uppdragstagare.
Redovisning samt back office &r utlagt till Wahlstedt Sageryd (WS). Riskberdkningar och vérderingar utfors
av Wabhlstedt och Partners, sékerstéllandet av finansiella sékerheter (som en f6ljd av handel med
derivatinstrument) hanteras av SEB Collateral Services. For riskkontroll har Protect valt att anlita Wahlstedt
och Partners till sin uppdragspartner, hir leds arbetet av Tobias Farnlycke som ér riskansvarig for Crescit
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Asset Management AB. Regelefterlevnadsfunktion 4r delegerad till advokatfirman Apriori, med Marie
Friman, flerdrig erfarenhet av finansbranschen, som ansvarig. Protects internrevision gérs av Anders
Fornstedt som &ven han har en 1ang erfarenhet frin branschen.

Omsittningshastighet

Fondens omséttningshastighet berdknas genom att summan av kopta finansiella instrument under perioden
divideras med den genomsnittliga fondf6rmogenheten under perioden. Om summan av silda och férfallna
finansiella instrument ar ldgre &n summan av kopta finansiella instrument sa ska istéllet summan av de silda
och forfallna finansiella instrumenten anvéndas vid berdkningen av omséttningshastigheten.
Omsittningshastigheten i fonden under 2022 uppgick till 0,00 procent.

Erséttningar till anstéllda

Styrelsen i Crescit Asset Management AB faststiller fondbolagets ersittningspolicy. Styrelsen granskar
ocksd drligen att erséttningarna till de anstéllda &r forenliga med ersittningspolicyn.

Fondbolagets totalbelopp for samtliga utbetalda erséttningar uppgar till 4,5 mkr (i medeltal 3 personer),
varav allt &r fast ersittning till styrelse, ledning och Ovriga anstillda. Fondbolagets utbetalning till
verkstéllande ledning och sédana anstéllda som kan paverka fondens riskprofil uppgar till 3,3 mkr.

Ovanstiende redovisade utbetalda fasta och rorliga erséttningar tar inte hidnsyn till foérdndringar i
semesterloneskuld, sjuk och sjukvardsforsiakringar m.m vilka ingér i totala 16ner och erséttningar i not till
Fondbolagets érsredovisning. é
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Utveckling
2022-01-01 2021-01-01
2022-12-31 2021-12-31
Fondférmoégenhet (Tusd) 83 155 100 185
Antal uteldpande fondandelar 733 500 733 500
Andelsvarde (usd) 113,37 136,59
Utdelning (usd/andel)" 0 0
Totalavkastning
Fond -17,00% 17,90%
Relevant jmf index i %2 0,27% -0,22%

" Fonden Iamnar som huvudregel ingen utdelning.
2 Jamforelseindex ar svensk 90 dagars statsskuldvéxel SSVX3M.

Foérandring av fondférmogenheten

2022-12-31 2021-12-31

Fondférmégenheten vid periodens borjan (Tusd) 100 185 85012
Andelsutgivning (Tusd) 0 0
Andelsinlésen (Tusd) 0 0
Resultat enligt resultatrakning (Tusd) -17 030 15173
Fondférmoégenheten vid periodens slut (Tusd) 83 155 100 185
Avkastningsmatt

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

Fonden, avkastning sedan start 13,37% 34,61%
Avkastning sedan arsskiftet -17,00% 17,91%
Fonden, avkastning sedan start, geometrisk annualisering 11,79% 11,79%
Jamforelseindex" 0,27% -0,22%

Y Jamforelseindex ar svensk 90 dagars statsskuldvaxel SSVX3M.

Riskmatt for fonden
2022-01-01 2021-01-01
2022-12-31 2021-12-31
Value at Risk" 11,55% 7,18%

" Risken i fonden far uppga till hégst 20 % matt som Value at Risk.
Havstang for derivatinstrument

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

Hogsta . 66,49% 86,67
Lagsta 29,77% 75,50
Genomsnittlig 49,58% 81,63

Ingen nettning eller risksakring har anvants.

¢
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Kostnadsmatt

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

Transaktionskostnader (Tusd) 0 0
Férvaltningsavgift (Tusd)" 834 888
Arlig avgift | % av total genomsnittlig fondférmégenhet 0,00% 0,00%
Férséljnings- och inlésenavgifter Max 4% vid inlésen.

Y Maximal tillaten forvaltningsavgift ar 0,95% per ar.

De storsta positionerna

Finansiella instrument Andel (%)
10-Year CPPI Swap linked on the Global Equity Active Collar Inc 19,49
SWP-US TREASURY N/B T 3 1/8 11/15/28 16,34
SWP-US TREASURY N/B T 2 7/8 08/15/28 16,16
SWP-US TREASURY N/B T 2 7/8 05/15/28 16,02
SWP-US TREASURY N/B T 2 3/4 02/15/28 15,99
SWP-US TREASURY N/B T 2 5/8 02/15/29 15,98
CPPI Swap CITIBANK SAF Cash Flow 0,08
Summa 100,06

L
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Balansrakning
Belopp i usd Not 2022-12-31 2021-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 1 69 613 808 80 641 523
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 13 604 498 19 603 281
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvéarde 83 218 307 100 244 804
Summa placeringar med positivt marknadsvéarde 83 218 307 100 244 804
Bankmedel och évriga likvida medel 1 13 028 535 17 520 865
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2 42 776
Ovriga tillgangar 3 0 1590 000
Summa Tillgangar 96 289 617 119 355 668
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 1 0 0
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 0 0
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 4 -114 843 -80 533
Ovriga skulder 5 -13 020 000 -19 090 000
Summa Skulder -13 134 843 -19 170 533
Fondférmdgenhet 83 154 775 100 185 135
Poster inom linjen
Mottagna sékerheter fér OTC-derivatinstrument 13 020 000 19 090 000
Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument
Resultatrakning

- 2022-01-01 2021-01-01
o ued el 2022-12-31  2021-12-31
Intékter och vardeférandring
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper 6 -11 027 714 -4 990 665
Vérdefoérandring OTC-derivatinstrument 7 -7 233 221 18 958 100
Réanteintakter 2 279 595 2101 916
Valutakursvinst- och férluster netto 0 0
Summa Intékter och vardeférandring -15 981 341 16 069 351
Kostnader
Forvaltningskostnad
Ersattning till bolaget som driver fondverksamheten -834 392 -887 852
Rantekostnader -214 381 -8 113
Ovriga kostnader 8 -246 -282
Summa Kostnader -1 049 020 -896 246
Arets resultat -17 030 360 15173 104
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Forklaringar och noter till resultat- och balansrakning

Not 1. Finansiella instrument

Marknads-

Instrumentnamn Volym 4
varde

% av portfolj

Overlatbara vardepapper med positivt marknadsvirde - Obligationer

SWP-US TREASURY N/B T 2 3/4 02/15/28 14 670 000 13 951 823 16,8%
SWP-US TREASURY N/B T 2 5/8 02/15/29 14 670 000 13 718 443 16,5%
SWP-US TREASURY N/B T 2 7/8 05/15/28 14 670 000 13 909 351 16,7%
SWP-US TREASURY N/B T 2 7/8 08/15/28 14 670 000 13 980 625 16,8%
SWP-US TREASURY N/B T 3 1/8 11/15/28 14 670 000 14 053 566 16,9%
Summa Overlatbara vardepapper med positivt marknadsvirde 69 613 808 83,7%

OTC derivat med positivt marknadsvarde

10-Year CPPI Swap linked on the Global Equity Active Collar

Index <102.185 733 500 13 538 143 16,3%
CPPI Swap CITIBANK SAF Cash Flow 66 355 66 355 0,1%
Summa OTC derivat med positivt marknadsvérde 13 604 498 16,4%
Protect Investeringskonto - USD 4783 4783 0,0%
Protect Rénteregleringskonto - USD 3752 3752 0,0%
Protect Sakerhetskonto - USD 13 020 000 13 020 000 15,7%
Summa likvidkonton 13 028 535 15,7%
Forvaltningsarvode fast USD -65 883 -65 883 -0,1%
Upplupen Rénteskuld erhalina sékerheter USD -48 960 -48 960 -0,1%
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter -114 843 -0,1%
Erhéllen Sakerhet USD (CASH) -13 020 000 -13 020 000 -15,7%
Summa 6vriga skulder =13 020 000 -15,7%
Upplupen Ranteintédkt USD 42 776 42776 0,1%
Summa upplupna intékter och forutbetalda kostnader 42 776 0,1%

Fondformogenhet 83 154 775

Not 2. Férutbetalda kostnader och upplupna intékter

2022-12-31 2021-12-31
Upplupen ranteintakt 42776 0
Summa Forutbetalda kostnader och upplupna intakter _ 42 776 0

Not 3. Ovriga tillgangar

2022-12-31 2021-12-31
Fondlikvidfordran 0 1590 000
Summa Ovriga tillgangar 0 1 590 000

Not 4. Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

2022-12-31 2021-12-31

Forvaltningsarvede -65 883 -79 387
Upplupen rantekostnad -48 960 -1 146
Summa Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 5 -114 843 -80 533 )

&
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Not 5. Ovriga skulder

2022-12-31 2021-12-31

Erhallen sékerhet -13 020 000 -19 090 000
Summa Ovriga skulder -13 020 000 =19 090 000

Not 6. Vardeforandring pa éverlatbara vardepapper

2022-01-01 2021-01-01
2022-12-31 2021-12-31
Orealiserad vinst/forlust 6verlatbara vardepapper -11 027 714 -4 990 665
Summa Vérdeférandring pa éverlatbara vardepapper ¥ 1027714 -4 990 665

Not 7. Vardeféréandring pa OTC-derivatinstrument

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

Reallisationsforluster OTC-derivatinstrument -2 087 159 -2 083 203
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument -5 146 062 21 041 304
Summa Viérdeférandring pa OTC-derivatinstrument X -7 233 221 18 958 100

Not 6. Ovriga kostnader

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

Transaktionskostnader -246 -282
Summa Ovriga kostnader -246 -282

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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Redovisningsprinciper

Arsberéttelsen har uppréttats enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder.
Finansinspektionens foreskrifter (2013:10) om férvaltare av alternativa investeringsfonder samt enligt ESMA:s
riktlinjer (ESMA 2012/8328V).

Vardering
De finansiella instrument som ingar i fonden vérderas enligt Crescit Protects fondbestdmmelser 8.1 §, som lyder:
Fondens tillgangar varderas till gallande marknadsvérde.

Marknadsvérde fér 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 anvéndande av en
varderingsteknik. Varderingstekniker innefattar anvandandet 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 utgéa frén
liknande transaktioner som &gt rum under marknadsmassiga omstandigheter den senaste tiden. Generellt géller att
noterade och onoterade innehav ska upptas till det virde som Crescit pa objektiv grund kan faststélla. Detta kan ske
genom att erhalla marknadspriser frén icke godkénd reglerad marknad eller s& kallad market maker alternativt
jamstélla 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 &r etablerad p& marknaden. For fondandelar ska varderingen grundas pa senast faststalld NAV-kurs for fonden.

For OTC-derivat enligt 5 kap. 12 § andra stycket LVF avses med marknadsvarde senast betalkurs eller om sadan
inte finns senast kdpkurs. Om sadana kurser saknas far marknadsvardet faststéllas pa objektiva grunder genom till
exempel anvandande av allmént vedertagna vérderingsmetoder, exempelvis Black & Scholes, Monte Carlo eller en
gittermodell.

Overlatbara véardepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som &r féremal fér handel pa en aktiv marknad ska varderas i
enlighet med noterade innehav. Overlatbara vérdepapper enligt 5 kap. 5 § LVF som ej ar féremal fér handel pa en
aktiv marknad ska varderas genom inhamtande 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 ar féremal for handel pa en aktiv marknad ska varderas till
slutkurs betalt. Finns ingen s&dan notering ska genomsnitt anvandas av dagens senaste kép- och saljkurs. For
penningmarknadsinstrument enligt 5 kap. 5 § LVF som inte ar féremal fér handel vid en aktiv marknad ska
marknadsvérde grundas pa de kvoteringskurser som finns tillgangliga, utifrén exempelvis senaste kop- och saljkurs.
Saknas tiliférlitlig kvotering berdknas instrumentets marknadsvarde med utgangspunkt fran motsvarande kvoteringar
av instrument med en likartad 6ptid, 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



Allman information

17

Fondbolaget

Crescit Asset Management AB
Brahegatan 20, 1 ir

114 37 STOCKHOLM

Tel: 08-12 1376 76
Organisationsnummer: 556893-0423
Hemsida: www.crescit.se

Aktiekapital
Fondbolagets aktiekapital &r 1 499 000 kronor.

Styrelse och foéretagsledning
Fondbolagets styrelse och féretagsledning bestar av:

Namn Titel

Lauri Vaittinen Styrelseordférande
Jonas Granholm Verkstallande direktor
Carl Nordberg Styrelseledamot
Christer Franzén Styrelseledamot
Gustav Lundeborg Styrelseledamot

Forvaringsinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Revisor

Leif Liisch

Lisch & Co Revision AB
Kungsgatan 55

111 22 Stockholm

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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Underskrifter

‘/
Stockholm den 75 Mars 2023

Styrelseordférande Verkstallande direktor

~ (oS
ordberg

Gu Lundeborg

Min revisionsberittelse har ldmnats den ,3’/} 2023
Lisch & Co Revision AB

/

Leif Liisc
Auktoriserad revisor
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Lasch & Co Revision AB

Auktoriserad revisor Leif Liisch

Revisionsberiittelse

Till andelséigarna i Specialfond Crescit
Protect, Org.nr. 515602-9497

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Crescit Asset Management
AB, org nr 556893-0423, utfort en revision av
arsberittelsen for Specialfonden Crescit Protect for ar
2022 med undantag f6r héllbarhetsinformationen pa sidan
7-8 (“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 vdsentliga avseenden rittvisande bild av
Specialfond Crescit Protects 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 s 7-8.

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 forhallande
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 4r
tillréckliga och dndamélsenliga som grund for mitt
uttalande.

AIF-forvaltarens ansvar

Det dr AIF-forvaltaren som har ansvaret for att
arsberittelsen upprittas och att den ger en rittvisande 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
beddmer 4r nodvindig for att uppritta en arsberittelse
som inte innehaller négra visentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pé oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Mina mél &r att uppna en rimlig grad av sikerhet om
huruvida drsberttelsen som helhet inte innehaller nagra
visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag och att limna en
revisionsberéttelse som innehaller mina uttalanden.
Rimlig sikerhet &r en hog grad av sikerhet, men #r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en
vésentlig felaktighet om en sédan finns. Felaktigheter kan
uppstd pa grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan férvintas paverka de ekonomiska beslut som
anvéndare fattar med grund i arsberittelsen.

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

e identifierar och bedomer jag riskerna for vésentliga
felaktigheter i arsberittelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsétgarder bland annat utifrdn dessa risker
och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrickliga och
dndamélsenliga for att utgéra en grund f6r mina
uttalanden. Risken for att inte upptécka en visentlig
felaktighet till f6ljd av oegentligheter &r hogre 4n for
en visentlig felaktighet som beror pa 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 ldmpligheten i de
redovisningsprinciper som anvénds och rimligheten i
AIF-forvaltarens uppskattningar i redovisningen och
tillhorande upplysningar.

e  utvérderar jag den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsberéttelsen, ddribland
upplysningarna, och om arsberittelsen 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 méste 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 dr AIF-forvaltaren som har ansvaret for
héllbarhetsinformationen pé sidan 7-8 och for att den ér
upprittad i enlighet med lag om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Min granskning av hallbarhetsinformationen fér fonden
har skett med végledning i tillimpliga fall av FAR s
uttalande RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebér att min
granskning av hallbarhetsinformationen har en annan
inriktning och en visentligt 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
tillrécklig grund for mitt uttalande.
Hallbarhetsinformation har Jdmnats i &rsberttelsen.

A

Stockhglm den 15 mars 2023
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LeifLisch | <
Auktoriserad rgvisor
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