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VIKTIG INFORMATION

Lynx dir en specialfond enligt 1 kap 11 § p. 24 lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder. Detta material utgor inte investeringsridgivning. En investerare
som Gverviger att investera i fonden bor forst noggrant lisa fondens faktablad, teckningsdo-
kumentation och informationsbroschyr innehillande fondbestimmelserna. Dessa dokument
finns tillgingliga pa fondens hemsida www.lynxhedge.se.

Att placera i fonder innebir en risk. Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bide ka och minska i virde och det ir inte
sikert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Fonden dr av AIF-forvaltaren klassifice-
rad som en _fond med hagre risk. Uppgifter om avkastning i detta dokument iir inte justerade
[for inflation. Fonden har inga investeringar i svdrvirderade tillgingar for vilka det inte
finns marknadsprisinformation tillginglig, t.ex. vissa onoterade aktier eller modellprissatta
instrument for vilka inga branschstandardiserade mjukvarumodeller ir tillgingliga, t.ex.
komplexa, strukturerade, skriddarsydda kontrakt. Fondens virde kan variera kraftigt pa
grund av sammanséittningen av finansiella instrument som fonden investerar i (t.ex. derivat)
och de forvaltningsmetoder forvaltaren anvinder sig av.



RESULTATOVERSIKT

B Lynxfondens nettoresultat for det forsta halvaret
2023 summerade till en fSrlust pd 6,78 procent. Vinster
inom valuta och aktier rickte inte for att kompensera
for forluster inom rivaror och rintor. Trots en rad mak-
roeckonomiska motvindar ridde optimism pa de finan-
siella marknaderna. Hog inflation, ett pigaende krig i
Osteuropa och en bankkris i USA som inneholl tre av
de storsta bankkollapserna i landets historia tycktes inte
kunna rubba den positiva stimningen. Under drets forsta
sex manader steg aktiemarknaderna och obligationsrin-
torna sjonk. Ravarupriserna foll pd bred front i takt med
en sjunkande industriproduktion och en svag ekonomisk
dterhimtning i Kina.

Programmets tvd modellgrupper, trendfsljande och
diversifierande modeller, genererade bada negativ avkast-
ning. Sett till placeringshorisont gav dock langsiktiga
modeller ett positivt resultatbidrag inom bade trend- och
det diversifierande segmentet. Kortsiktiga modeller, som
historiske sett har presterat bist under kriser och perio-
der av hog volatilitet, hade en besvirlig period. Periodens
resultat innebir att fonden sedan start genererat en arlig
nettoavkastning pa 9,48 procent efter avgifter, med en
arlig standardavvikelse pd 15,05 procent. Fondens av-
kastning for forsta halvaret 2023 understeg Société Gé-
nérale CTA Index, ett branschindex, som slutade med
ett resultat nira noll. Traditionella tillgdngsslag i form av
MSCI World NDTR Index (lokal valuta), ett globalt ak-
tieindex, och JP Morgan Global Government Bond In-
dex (lokal valuta), ett globalt rinteindex, steg med 15,12
respektive 1,83 procent.’

MARKNADERNAS UTVECKLING

I motsats till manga marknadsaktdrers forvintningar
resulterade kraftigt stramare penningpolitik inte i en
global recession under det forsta halvaret. Den ekono-
miska aktiviteten var anmirkningsvirt motstindskraftig
och arbetslshetsnivaerna héll sig relativt stabila bade i
USA och i Europa. Samtidigt sag inflationen ut att borja
falla tillbaka. Marknaderna priglades av optimism om
att stramare finansiella forhéllanden lyckats dimpa kon-
sumtionen utan de allvarliga negativa konsekvenser som
vissa hade fruktat. Minskande problem med leverantdrs-
kedjor och fallande energipriser talade for att en ekono-
misk mjuklandning var majlig.

Trots att inflationen dimpades over stora delar av
virlden, ldg nivierna betydligt 6ver mélen for de flesta

centralbanker. Manga av dessa banker héjde dirfor sina
rintor under perioden och signalerade att de avsag fort-
sitta i samma spdr tills inflationen ir under kontroll.
Skillnaden i penningpolitik mellan virldens storsta eko-
nomier blev ocksd allt stérre. Styrrdntorna steg avsevirt
i USA och Europa under perioden — ECB och Bank of
England hojde med 150 baspunkter vardera och Federal
Reserve hojde med en procentenhet. Samtidigt fortsatte
Bank of Japan med sin exceptionellt expansiva penning-
politik medan Kinas centralbank sinkte rintorna for att
stivja landets svaga ekonomiska utveckling. Rintediffe-
renser fick en betydande effeke pd valutamarknaden dir
den japanska yenen forsvagades med nistan 9 procent
gentemot den amerikanska dollarn och nistan 5 procent
mot den kinesiska renminbin.

Rintekurvan for statsobligationer var fortsatt inver-
terad i Europa och USA da kortsiktiga rintor steg infor
forvintade rintehojningar samtidigt som obligationer
med lingre 16ptider diskonterade risken f6r en framtida
recession. Rintekurvan i Australien inverterades i juni for
forsta gangen sedan den globala finanskrisen, och totalt
32 linder hade inverterade rintekurvor nir forsta halvan
av 4ret avslutades. Den amerikanska kurvan inledde an-
dra halvan av ret med den djupaste inverteringen mel-
lan 2- och 10-driga rintor sedan 1981. Historiskt sett
har inverterade rintekurvor varit en indikation pé att en
recession 4r i antdgande. Denna ging tycktes dtminstone
aktieinvesterarna avfirda den idén.

Hogre rintor och den inverterade rintekurvan fick
negativa konsekvenser for de regionala bankerna i USA.
Den historiske ldga statsobligationsrintan under de se-
naste aren fick vissa banker att ta storre risker for att 6ka
sin lonsamhet genom att investera i lingre 16ptider dn
normalt. Den snabba takten av rintehdjningar resul-
terade i att dessa banker byggde upp stora orealiserade
kapitalforluster i sin balansrikning. Nir detta blev kiint
borjade nervosa kunder ta ut sina pengar vilket till slut
ledde till att bankerna stod infor en stundande kollaps.
Silicon Valley Bank ("SVB”) togs 6ver av de amerikan-
ska myndigheterna den 10 mars och tva dagar senare foll
dven Signature Bank. Dessa bankers nysatta rekord som
den andra respektive tredje storsta bankkollapsen i USA:s
historia stod sig i tvd manader: i borjan av maj gick First
Republic under och tog dirmed over andraplatsen.

Den initiala marknadsreaktionen pd bankkrisen

blev en klassisk flyke till sikra tillgingar. USA:s finans-

! Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och ér foremdl for revidering.
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Diagram 1. Riintekurvor per 30 juni, 2023. Kiilla: USA:s finansdepartement och Europeiska centralbanken.

departement och Federal Reserve tog dock snabbt till
nodatgirder for att dimpa paniken. Genom att utvidga
insdttningsgarantin och erbjuda nodlan till andra banker
lyckades de undvika en spridning av krisen. Dirmed fick
varken forloppet med Credit Suisse eller den efterfoljan-
de kollapsen av First Republic Bank samma marknads-
paverkan som SVB och Signature Bank. I det forra fallet
forhandlade den schweiziska regeringen fram en affir dir
UBS képte upp den krisdrabbade banken innan situatio-
nen forsimrades ytterligare.

Aktiemarknaderna hade generellt sett en god ut-
veckling, dock med stor spridning sett till sektor och
geografi. Sirskilt i europeiska och amerikanska aktie-
index drevs uppgingen av en liten grupp av aktier. I
Frankrike steg LVMH &6ver 25 procent i bérjan av dret
tillsammans med andra framstdende lyxmirken, drivet
av den 6kade kinesiska efterfragan pa lyxprodukeer. I
USA bidrog frimst de stora techbolagen till uppging-
en. Utveckling for NASDAQ under arets forsta sex ma-
nader blev den bista pa 40 ar. I slutet av juni stod de sju
storsta foretagen i indexet (Microsoft, Apple, Alphabet,

NVIDIA, Amazon, Tesla och Meta — dven kinda som
”the magnificent seven”) for hela 43 procent av indexets
marknadsvirde. Den marknadsviktade avkastningen
for forsta halvaret for denna grupp var éver 60 procent.

Bakom tech-boomen lag den explosionsartade ut-
vecklingen av intresset for generativ Al. ChatGPT gjorde
artificiell intelligens tillginglig for massorna. Investerare
forsokee identifiera de foretag som skulle dra nytta av
den forvintade revolutionen: frin efterfrigan pa mik-
rochip till potentiella tillimpningar av maskininlirning.
Utvecklingen stod i skarp kontrast till 2022 d4 investera-
re fokuserade pd samma foretags okade kapitalkostnader
och simre marginaler.

I Japan bidrog den expansiva penningpolitiken, ett
forbdttrat foretagsklimat och en efterlingtad okning av
inflationen till en uppging pa 27 procent for Nikkei-
index. Det positiva resultatet var den bista starten p3 ett
kalenderér i landet sedan borjan av ”Abenomics” for ett
decennium sedan. Aven den koreanska bérsen steg, ledd
av teknikfdretag. Pa andra hall i Asien var utvecklingen
simre: aktiemarknaderna i Kina, Hongkong, Singapore
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Diagram 2. Utveckling for globala aktieindex under forsta halvirer 2023. Kiilla: Bloomberg.
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och Thailand avslutade alla perioden med negativa siff-
ror, frimst drivet av oro 6ver global tillvixt och den ki-
nesiska ekonomins svaga dterhimtning.

Optimismen var hog nir Kina mot slutet av 2022
bérjade rulla tillbaka de stringa restriktioner som gillt
under tre ar under deras “zero covid-strategi”. Den
ckonomiska dterhimtning som ménga forutspidde har
dock inte materialiserats. Landets import sjonk kraftigt
och minskade varje manad fran oktober 2022 till maj
2023. Delvis som foljd av detta sjonk rdvarupriserna
med f& undantag, sisom guld, under forsta halvaret.
Sérskilt priserna pa industrimetaller och energi f8ll i
takt med minskad efterfrigan frin tillverkningsindu-
strin. Inom jordbruksrivaror har spannmalspriserna
sjunkit till de ligsta nivderna pa flera ir, trots stora
svingningar i sparen av torkan i Nordamerika tidigt
under odlingssdsongen. Gynnsamt vider och stdrre od-
lingsareal pekar nu istillet mot en rekordstor skord i
USA. Samtidigt nddde guldpriset nistan rekordnivier
under véren, trots stigande rintor och ligre inflations-
siffror, dven om det sedan tappade en del av dessa vin-
ster senare under andra kvartalet.

Geopolitiska spinningar var fortsatt tongivande och
kriget i Ukraina passerade sin ettirsdag utan nagot slut
i sikte. Det visterlindska stodet till Kiev forblev starke
och bidrog till att begrinsa Ukrainas territoriella forlus-
ter. Vid periodens slut befann sig de ukrainska styrkorna
mitt i en motoffensiv. Hirda sanktioner mot Ryssland
samt personer och foretag kopplade till Putin-regimen
fortsitter att begrinsa landets tillgang till globala finans-
marknader. Att den officiella ryska statistiken visade po-
sitiv tillvixt under andra kvartalet lir inte forindra de
morka utsikterna for landet pa lingre sike.

Samtidigt okade tecknen pé intern opposition mot
sittet som konflikten har hanterats pa, vilket skapade
osikerhet kring stabiliteten i den politiska och militira
ledningen i Ryssland. Sent i juni drog Yevgeny Prigozhin,
den kontroversiella ledaren fér den privata militarfore-
taget Wagner, tillbaka sina trupper fran frontlinjen dir

de stridit tillsammans med ryska soldater, och pibérjade
en marsch mot Moskva. Méinga spekulationer om hans
avsikter florerade, men upproret avblistes innan strider
brét ut och legosoldaterna fick méjligheten att antingen
ansluta sig till de reguljira ryska styrkorna, atervinda till
Ryssland eller ga i exil i Belarus.

Spinningarna mellan USA och Kina 6kade nir spi-
onballonger som péstods samla viderdata at Kina identi-
fierades och skots ned 6ver USA. Incidenterna forvirrade
den redan anstringda relationen mellan linderna som
framférallt priglas av oenigheten kring Taiwans suveri-
nitet. De officiella handelsrelationerna forsimrades ocksa
med hot om nya embargon och strafftullar utéver de som
varit pd plats sedan Trumps presidentskap. Virt att no-
tera ir dock att den faktiska handeln linderna emellan
nadde rekordnivaer tidigt under dret innan de nya res-
triktionerna kom p4 plats.

I den amerikanska politiken tog republikanerna kon-
troll &ver representanthuset efter att ha vunnit en knapp
majoritet i mellandrsvalet. Ett tumultartat val av talman,
vilket krivde 15 omréstningar, illustrerade splittringen
i den politiska apparaten. Senare under dret hamnade
forhandlingarna mellan Biden-administrationen och
kongressledare om att héja skuldtaket i fokus, och in-
vesterare tvingades aterigen bedéma sannolikheten for
— och konsekvenserna av — en eventuell amerikansk be-
talningsinstillelse. Utover hogre ridntor pa loptider kring
de kritiska dagarna for skuldtaket, fick hindelserna dock
relativt begrinsad inverkan pa marknaderna.

I Frankrike rapporterades éver en miljon minniskor
ha samlats i januari for att protestera mot regeringens
plan atc skjuta upp pensionsaldern med tvé dr dill 64.
Strejker och demonstrationer fortsatte under aret. I Kina
omvaldes Xi Jinping enhilligt till en tredje mandatperiod
som nationens president. P4 flera hdll i virlden noterades
starkare strémningar av nationalistisk politik. I det fin-
ska riksdagsvalet i april blev Sannfinlindarna nist storta
parti och pd andra hall i Europa gick konservativa och i
stor utstrackning invandringskritiska partier framt.
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De negativa effekeerna av klimatférindringarna blev
allt tydligare. Temperaturrekord pa land och hav slogs i
snabb f6ljd och den genomsnittliga globala temperatu-
ren 6verskred malet om 1,5°C 6ver forindustriella nivaer,
som faststilldes vid Parisavtalet 2015. Ovanligt varmt
och torrt vider i Kanada biddade for skogsbrinder un-
der varen, och brinderna har fortsatt nistan oavbrutet
sedan dess. Roken frin brinderna har skapat farliga luft-
kvalitetsforhallanden 6ver hela Nordamerika och har till
och med nitt Europa. I Asien bildades cyklonen Freddy i
Indiska oceanen under februari och blev en av de storsta
och dédligaste tropiska cykloner i historien. Det varma
och torra vidret har hittills i ar inte fatt nagra storre kon-
sekvenser for jordbrukssektorn dven om detta naturligt-
vis snabbt kan komma att forindras.

RESULTATANALYS

Nettoresultatet for det forsta halviret 2023 summerade
till en nedgang péd 6,78 procent. Forlusterna uppkom
inom ravaror och rintor och kompenserades delvis av
vinster inom valutor och aktieindex. Bide trendfl-
jande och diversifierande modeller bidrog negativt till
resultatet, sirskilt segmenten med kort placeringsho-
risont. Langsiktiga modeller inom bada modellgrup-
perna lyckades navigera svingningarna under perioden
bittre och bidrog positivt till resultatet.

Fonden Lynx inledde 2023 med en betydande kort
position i rintesektorn. Denna blev kostsam nir for-
vintningarna pa framtida rintehdjningar reviderades
ned kraftigt under forsta kvartalet i sparen av bankkri-
sen i USA. Férlusterna uppstod sirskilt pé lingre 16pti-
der i tyska och amerikanska obligationer. For perioden
som helhet genererades en bruttovinst pa 0,5 procent
inom kortrintor medan obligationer gav ett negativt
bruttoresultatbidrag pa 5,9 procent. Trendf6ljande mo-
deller stod f6r majoriteten av forlusterna inom sektorn.
Aven de diversifierande modellerna slutade pa minus,
dven om mindre vinster genererades av det langsiktiga
segmentet.

Aven inom aktier holl fonden en kort position i
bérjan av dret, men skiftade riktning redan i januari
ndr borserna steg. Modellerna justerade exponeringen
taktiskt under perioden men exponeringen forblev net-
toling fram till slutet av juni. Resultatbidraget frin
sektorn varierade; langa positioner i Japan var sirskilt
lonsamma, mindre vinster genererades i Europa medan
forluster uppstod i USA och resten av Asien. Sammanta-
get bidrog tillgdngsklassen med en positiv bruttoavkast-
ning pa 0,7 procent, frimst tack vare linga positioner
i Nikkei och TOPIX-index. Inom modellkategorierna
genererade trendf6ljande modeller vinster ver samtliga
tidshorisonter, dir de lingsiktiga modellerna 6vertrif-
fade de andra sett till riskjusterad avkastning. Inom den
diversifierande delen var endast de kortsiktiga model-
lerna lénsamma.

Inom handeln med valuta bidrog tillvixtinders va-
lutor och den japanska yenen till merparten av vinsten
pa 3,7 procent. Den divergerande centralbankspoliti-
ken mellan USA, Europa och Asien fick stort genom-
slag pd sektorn och fondens exponering skiftade be-
tydligt under perioden. Sammantaget genererades de
storsta vinsterna frdn en lang position (gentemot den
amerikanska dollarn) i den mexikanska peson samt
korta positioner i den japanska yenen och den kine-
siska renminbin. Inom modellfamiljerna presterade
medel- och lingsiktiga modeller inom trendféljande
vil, medan kortsiktiga modeller underpresterade. Inom
den diversifierande delen av strategin genererades vin-
ster over samtliga tidsramar, dir medel- och langsiktiga
modeller presterade sirskilt bra.

Révaror var den sektor som presterade simst under
perioden med en bruttoforlust pd 6,3 procent. Energi,
metaller och jordbruksmarknader bidrog alla negativt
till resultatet. Energisektorn stod for en bruttoned-
ging pé 3,0 procent. Priset pa riolja och destillat sjonk
over perioden som helhet men svingde stundtals kraf-
tigt vilket skapade en besvirlig miljé f6r modellerna.
Ett gynnsamt resultat inom naturgas dimpade delvis
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Diagram 4. Valutakursutveckling for ett antal valutor mot amerikanska dollarn under forsta halvirer 2023. Kiilla: Bloomberg.
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Diagram 5. Utveckling Lynxprogrammets nettoexponering under forsta halvirer 2023.

energisektorns forlust. Metaller bidrog med ett nega-
tivt bruttoresultatbidrag om 1,9 procent med férlus-
ter inom béde basmetaller och ddelmetaller. Slutligen
bidrog jordbrukssektorn med en bruttoférlust pa 1,4
procent. Negativa resultat uppkom bland annat i han-
deln med sojabénor och majs. Trendféljande och di-
versifierande modeller gav bdda negativa resultatbidrag
inom ravaror. Kortsiktiga trendmodeller och medel-
langsiktiga diversifierande modeller stod f6r de storsta
forlusterna.

I tabellerna nedan visas bruttoavkastningen per till-
gingsslag, modellkategori och tidshorisont.

FONDENS VARDEUTVECKLING FORDELAT PA TILLGANGSSLAG

Valutarelaterade investeringar 3,7%
Aktierelaterade investeringar 0,7%
Rinterelaterade investeringar -5,4%
Révarurelaterade investeringar -6,3%
Ovrigt (forvaltningsavgift, rintor m.m.) 0,5%
TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO -6,8%

FONDENS VARDEUTVECKLING FORDELAT PA MODELLTYP

Trendféljande modeller -5,6%
Varav -kortsiktiga -3,2%
-medellingsiktiga -3,0%
-langsiktiga 0,6%
Diversifierande modeller -1,7%
Varav -kortsiktiga -0,4%
-medelldngsiktiga -1,7%
-langsiktiga 0,4%
Ovrigt (forvaltningsavgift, rintor m.m.) 0,5%
TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO -6,8%

VARDEUTVECKLING SEDAN FONDENS START

Tabellen pa sidan 14 visar nyckeltal f6r Lynx sedan fon-
dens start i maj 2000 och jimforelsesiffror for ett glo-
balt aktieindex och ett globalt obligationsindex (MSCI
World NDTR Index (lokal valuta) och JP Morgan
Global Government Bond Index (lokal valuta)) under
samma period. Den visar ocksa nyckeltal for ett inter-
nationellt index for den kategori hedgefonder som Lynx
tillhor (Société Générale CTA Index).
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Diagram 6. De olika tillgingsslagens bidrag till virdeutvecklingen for Lynx under forsta halviret 2023.
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Diagram 7. Utveckling av Value at Risk for totalportfoljen och per tillgingsslag under forsta halviret 2023.

RISK OCH EXPONERING

For att nd fondens volatilitetsmédl pa 18 procents ér-
lig standardavvikelse bor genomsnittlig Value at Risk
(’VaR”) for portféljen motsvara cirka 1,9 procent (1
dag, 95 procent konfidensintervall). Under forsta halv-
dret av 2023 var genomsnittlig VaR for Lynx cirka 1,4
procent.

Fondens riskutnyttjande styrs av de underliggande
modellerna som allokerar risken baserat pé var de ser de
bista méjligheterna vid varje givet tillfille. Diagram 7
illustrerar riskforindringen under aret mitt med VaR
(1 dag, 95 procent konfidensintervall) samt risken f6r de
fyra sektorerna separat.

FORVALTNINGSARBETET

Lynxprogrammets investeringskommitté bestdr av sex
portfoljforvaltare som gemensamt ansvarar for fondens
strategiska inriktning och férvaltning. Da kop- och silj-
besluten fattas av programmets modeller fokuserar in-
vesteringskommittén frimst pd mer ldngsiktiga frigor
som att faststilla vilka modeller som ska inga i portfoljen
och hur risken ska fordelas per tillgingsklass och mark-
nad. Investeringskommittén ir ocksa ytterst ansvarig for
modellernas risktilldelning, men hir har framsteg inom
portfoljoptimering under senare ér lett till en alltmer au-
tomatiserad process.

Researchavdelningen ir uppdelad i team med olika
ansvarsomraden inklusive modellutveckling och imple-
mentering, portfdljkonstruktion och utveckling av ex-
ekveringsalgoritmer. Avdelningen har dven mandat att
foresla forandringar i modellportfsljen till investerings-
kommittén. Innan en ny modell kan tas in i portféljen
utvirderas den i detalj. Modellen ska kunna uppvisa
positiva resultat i olika marknadsmiljéer och bidra po-
sitive till portfdljens avkastnings- och riskegenskaper.
Befintliga modeller utvirderas 16pande for att sikerstil-
la att resultatet inte avviker fran forvintningarna. Till
sist analyseras och fdrfinas dven portfoljoptimeringen.
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De slutgiltiga forindringarna beslutas sedan av investe-
ringskommittén.

Modellportféljen utvirderas grundligt tvéd ginger per
ar, vanligtvis i juni och december. Utéver dessa revisio-
ner kan modellernas riskallokering justeras manadsvis
allteftersom ny data tillkommer. Utvecklingen av nya
modeller initieras typiske sett av investeringskommittén
for att méta ett specifikt behov i portféljen eller av mo-
dellutvecklarna som ett resultat av ny forskning. Under
forsta halvaret 2023 introducerades tre nya modeller och
en modell pensionerades.

Nya modeller

Den férsta nya modellen ir en langsiktig trendfoljare
som utvecklats sirskilt for att handla de mindre likvida
marknaderna i programmet. Den andra modellen ir en
kortsiktig diversifierande modell som anvinder ett nytt
makroekonomiskt dataset for att handla rintor och ri-
varor. Den tredje modellen ir en medelling trendf6ljare
som anvinder en statistisk metod som kallas random
matrix theory for att hitta grupper av marknader som ar
lampliga for trendfoljeri.

Borttagna modeller

Modellen som pensionerades var en medellang trendfol-
jande modell som analyserade hur enskilda marknader
korrelerade med faktortrender. Beslutet grundades pd att
modellens nyckeltal gradvis har férsimrats.

Riskallokeringen till de olika modellgrupperna per
den sista juni var endast marginellt férindrad fran slu-
tet av forra aret. Allokeringen till trendf6ljande modeller
minskade frin 71 till 69 procent, medan allokeringen till
diversifierande modeller 6kade fran 29 dll 31 procent.
Den risk som tilldelades lingsiktiga trendmodeller 6kade
nagot frin 14 dill 15 procent, medan kortsiktiga trendmo-
deller minskades fran 17 till 16 procent och medellang-
siktiga fran 38 till 36 procent. Samtidigt kade risken till

medel- och langsiktiga diversifierande modeller med en
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procentenhet vardera till 20 respektive 10 procent, med-
an risken for kortsiktiga diversifierande modeller férblev
oforindrad. Den genomsnittliga riskallokeringen per till-
gangsslag forblev densamma som vid slutet av 2022, med
28 procent vardera till rintor och aktieindex, 23 procent
till valutor och 21 procent till rivaror. I samband med
en Sversyn av fondens handlade instrument adderades 26
nya marknader till portfljen. Aktier, rintor och ravaror
ir representerade bland de nya marknaderna och instru-
menten vintas tillféra bdde likviditet och diversifiering
till portféljen.

Tabellen nedan visar riskallokering till respektive mo-
dellkategori per sista juni 2023 jamf6rt med motsvarande
siffror f6r december 2022 (inom parentes):

MALALLOKERING AV RISK FORDELAT PA MODELLTYP*

Trendfoljande Diversifierande
Kortsiktiga modeller 16% (17) 3% (3)
Medellingsiktiga modeller 36% (38) 20% (19)
Lingsiktiga modeller 15% (14) 10% (9)

FORVALTAT KAPITAL

Totalt forvaltat kapital i Lynxprogrammet uppgick i slu-
tet av juni till 78,0 miljarder kronor, jimfort med 76,7
miljarder kronor vid utgingen av 2022. Huvuddelen av
det forvaltade kapitalet dr investerat i separata kundport-
foljer. De svenska fonderna Lynx och Lynx Dynamic ut-
gjorde tillsammans mindre dn 5 procent av det forval-
tade kapitalet vid periodens utging.

UTSIKTER

Aven om inflationen har minskat i de flesta av virldens
storre ekonomier forblir nivierna hoga och centralban-
kerna verkar vara villiga att fortsitta hoja rintorna for
att ni sina mal. Konsumenter har visat motstindskraft
trots hogre levnadskostnader och sysselsittningen har
forblivit relative robust. Kommer detta att hilla i sig ifall
rintorna fortsitter att stiga? Aktiemarknaden har fict en
stark start pd dret men uppgingarna har frimst drivits av
ett fatal bolag. En smatt otrolig uppging inom teknik-
aktier har resulterat i att “the magnificent seven” 6kat
sin marknadsvirdering med 6ver 4 tusen miljarder dollar
hittills i &r. De flesta foretag upplever dock inte samma
framgangar. Okade kapitalkostnader kommer sannolikt
att leda till simre marginaler och foretag kan fi svért
att hoja priserna ytterligare. Ligre vinster i kombination
med den relativt attraktiva avkastningen fran rintor kan
sitta ytterligare press pd aktier under andra halvéret. En
sddan utveckling skulle kunna erbjuda en attraktiv miljo
for Lynxprogrammet.

Att virldsekonomin kommer att uppleva en mjuk-
landning nir inflationen sd smaningom sjunker till lang-

siktigt mer hallbara nivier kan ocksd visa sig vara for
optimistiskt. En recession ir fortfarande ett mojligt sce-
nario eftersom effekterna av hogre rintor pd ekonomisk
aktivitet generellt sett har en lang efterslipningseffekt.
Internationella valutafonden (IMF) har prognosticerat
att tillvixten i avancerade ekonomier kommer att mins-
ka till 1,3 procent under 2023, jimfort med 2,7 procent
under 2022, och ser ett mojligt scenario dir siffran kan
sjunka till 1 procent. Aven om den kinesiska regeringen
fortsitter att prognostisera en tillvaxt pa 5 procent i dr,
indikerar makroekonomiska data att aterhimtningen ef-
ter dren med covid hittills varit svagare dn vintat. I mot-
sats till de flesta andra centralbanker sinkte Kinas cen-
tralbank nyligen sin styrrinta i ett forsok att stimulera
ekonomin. Denna mer expansiva penningpolitik med
mer generosa kreditvillkor kan ocksé vara potentiellt ris-
kabel med tanke pa farhdgorna kring Kinas banksystem
och skuldproblematik i fastighetssektorn. Divergerande
penningpolitiska trender och risken for policymisstag
kan i sin tur skapa starka trender. Stigande rintedifferen-
ser har till exempel redan lett till gygnnsamma trender i
den japanska yenen och kinesiska renminbin.

Den geopolitiska risken forblir hog. I och med kriget
i Ukraina ir Ryssland och vistvirlden nirmare direkt mi-
litar konflikt 4n pd manga 4r. Finlands intride i NATO
har mer 4n férdubblat alliansens grins mot Ryssland och
for landet avslutat en ling period av neutralitet. Med
Sveriges forvintade intride i Nato kan spinningarna dka
yteerligare. Hittills har krigets inverkan pa finansmark-
naderna varit begrinsad. Ravaruinflationen under 2022
har avtagit i take med att leveranskedjor anpassats och
produktionen av alternativ 6kats, vilket i sin tur mildrat
effekten fér konsumenterna. Detta har synts tydligast pa
energimarknaderna dir priserna fallit rejilt sedan forra
sommaren. En eskalerande konflikt skulle ater kunna
leda till okad osikerhet pa rivaru- och finansmarkna-
derna med liknande marknadsrorelser som vi sig under
forsta halvan av 2022.

Som alltid kommer Lynx att fortsitta dgna all kraft
4t att forvalta vira kunders kapital pd ett ansvarsfullt och
sd lonsamt sitt som mojligt. Vi investerar tillsammans
med vara kunder i varje program vi forvaltar och vira
intressen sammanfaller ddrmed. Aven om vi r besvikna
over resultatet frin forsta halvaret forblir vi optimistiska
att miljén for Lynxprogrammet kommer att forbictras.
Vi ser fram emot att dterigen leverera positiv och diffe-
rentierad avkastningar nir sa sker.

* Pi grund av diverifieringseffekter summerar inte siffrorna till totala risken per modelltyp.
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AVKASTNING
2023 jan-jun, % -6,78 15,12 1,83 0,01
2022, % 35,89 -16,26 -12,96 20,15
2021, % 0,75 24,73 -2,51 6,17
2020, % 5,94 13,37 5,46 3,16
2019, % 15,42 28,01 6,15 6,26
2018, % -2,65 7,95 0,93 -5,83
2017, % -5,27 18,48 1,32 2,48
2016, % -4,16 9,00 2,94 -2,87
2015, % -7,98 2,08 1,28 0,03
2014, % 27,58 9,81 8,51 15,66
2013, % 12,12 28,87 -0,48 0,73
2012, % -5,14 15,71 4,16 -2,87
2011, % -0,89 -5,49 6,34 -4,45
2010, % 18,54 10,01 4,18 9,26
2009, % -8,52 25,73 0,66 -4,30
2008, % 42,23 -38,69 9,30 13,07
2007, % 13,22 4,69 391 8,05
2006, % 5,34 15,55 0,81 5,75
2005, % 6,59 15,77 3,67 3,20
2004, % 13,98 11,32 4,92 1,46
2003, % 34,55 24,91 2,19 15,75
2002, % 21,81 -24,09 8,54 12,91
2001, % 15,77 -14,21 5,24 2,49
2000°, % 12,77 -9,89 5,93 11,57
Sedan fondens start, % 716,22 217,54 99,20 199,72
Genomsnittlig drsavkastning sedan start, % 9,48 5,11 3,02 4,85
AVKASTNINGSANALYS
Bista minaden, % 14,90 11,97 3,09 8,85
Simsta minaden, % -14,14 -16,37 -3,17 -7,64
Genomsnittlig manadsavkastning, % 0,76 0,42 0,25 0,40
Storsta ackumulerade virdefall sedan start, % -30,58 -50,77 -15,64 -14,26
Lingsta tid till ny hogsta kurs, antal méanader 84 74 Minst 36, 62
pigdende
NYCKELTAL
Standardavvikelse, % 15,05°¢ 14,50 3,50 8,78
Downside risk, % 9,28 10,52 2,29 5,51
Sharpe-kvot 0,54 0,26 0,48 0,40
Korrelation mellan Lynx och angivet index - -0,13 0,17 0,85

2 For definition av nyckeltal, se ordlista sidan 28.

3 Avkastningen for Lynxfonden anges efter forvaltningsarvode.

* Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och ér foremdl for revidering.
> Avser perioden maj-december (itta minader) efiersom fonden startades 1 maj 2000.

¢ Fondens standardavvikelse for de tvi senaste dren uppgir till 16,77 procent.
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VERKSAMHETSBERATTELSE

FONDENS UTVECKLING

Avkastningen for Lynx under det forsta halvaret 2023
blev -6,78 procent efter avgifter. Sedan fondstarten ar
2000 har den totala avkastningen varit 716,22 procent
vilket ger en genomsnittlig drsavkastning om 9,48 pro-
cent.

Tabellen pé sidan 16 visar fondens avkastning per ka-
lenderménad samt utvecklingen for ndgra index.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 30 juni 2023 uppgick fondférmdgenheten i Lynx till
1 916,5 miljoner kronor, vilket dr en minskning med
51,7 miljoner kronor sedan 31 december 2022. Andels-
utgivningen under forsta halvaret 2023 var 163,8 mil-
joner kronor, medan inlsen uppgick till 89,7 miljoner
kronor. Hirtill kommer periodens resultat om -125,8
miljoner kronor.

FONDENS KOSTNADER
Under det forsta halvaret 2023 betalade fonden fasta arvo-
den till férvaltningsbolaget om 9,3 miljoner kronor. Inget
prestationsbaserat arvode har betalats. Kostnader avseende
ersittning till fondens forvaringsinsticut (SEB) samt for
Finansinspektionens tillsyn har erlagts av Lynx Asset Ma-
nagement AB och har sledes inte belastat fonden.

PERIODENS RESULTAT

Resultatet under det forsta halvirer 2023 uppgick till
-6,78 procent efter avgifter. Valutarelaterade och aktie-
relaterade investeringar bidrog positivt med 3,7 procent
respektive 0,7 procent brutto. Révarurelaterade och rin-
terelaterade investeringar bidrog negativt med -6,3 pro-
cent respektive -5,4 procent brutto. Savil trendfoljande
som diversifierande modeller gav en negativ avkastning.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR

Jonas Bengtsson avgick som styrelseledamot i forvale-
ningsbolaget under mars och ersattes av Daniela Tell.
Daniela har ling erfarenhet av den typ verksamhet som
bolaget bedriver.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN

Lynx foljer fortsatt noga utvecklingen i Ukraina. Lynx-
programmet har inte ndgra positioner eller andra ex-
poneringar mot de linder som ir direkt inblandade i
konflikten. Styrelsen och férvaltarna forucser dirfor inte
ndgon péaverkan pa programmet annat in marknadsreak-
tioner pa framtida hindelseutveckling.

Lynx | Halvérsrapport 2023

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Inga visentliga hindelser har intriffat efter periodens
utging.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED INNEHAVEN

Forvaltningen av fonden ir forknippad med olika typer
av risker varav foljande kan vara virda att poingtera:

Marknadsriskerna, t.ex. att hela marknaden for ett
tillgingsslag kan stiga eller falla i pris, dr betydande i fon-
den och innebir att fonden kan forlora pengar. Det ir
ocksd marknadsrisker som utgdr fondens frimsta intji-
ningskilla i de fall marknaderna utvecklas vil i f6rhal-
lande till fondens positionstagning.

Fondens investeringar gors i derivatinstrument som
mojliggor hivstingseffekt. Det innebér att fonden kan
vara mer kinslig for marknadsforindringar 4n andra vir-
depappersfonder.

Fonden har olika motparts- och kreditrisker, bl.a. ge-
nom att fondens tillgdngar delvis dr placerade hos banker
och clearinginstitut.

Fonden ir utsatt for operationella risker, bl.a. genom
att fonden ir beroende av portféljforvaltare, IT-system,
avstimningsrutiner m.m. Fondens férvaltning bygger pa
antaganden och tolkningar av modeller for riskhantering
vilket ocksé kan innebira operationella risker.

Fonden ir utsatt for outsourcingrisk i och med att
vissa tjanster utfors av tredjepartsleverantorer sdsom
HSBC Securities Services (Ireland) DAC och B & P
Fund Services AB.

Fonden hade inga storre risker vid halvarsskiftet
inom dessa omriden in vad som kan anses vara normalt.

Handel med derivatinstrument ir en integrerad del
av fondens affirsidé och har siledes dgt rum i avsevird
omfattning under perioden. Fondens investeringar gors
i borshandlade terminskontrakt samt valutaterminer och
det enda kapital som binds i dessa investeringar ir de
sikerheter som stills hos clearinginstituten och primir-
miklaren (Goldman Sachs, Société Générale, Morgan
Stanley samt Skandinaviska Enskilda Banken och JP
Morgan). Per 30 juni 2023 uppgick sikerhetskravet till
197,5 miljoner kronor vilket motsvarar 10,3 procent av
fondférmogenheten. Huvuddelen av fondformdgenhe-
ten ir dirfor investerad i svenska statsskuldvixlar. Fon-
den hade inget innehav av svarvirderade tillgingar per
30 juni 2023.

Risknivan i portfoljen mits med si kallade Value at
Risk-modeller (VaR). Lynx anvinder tre VaR-modeller
med olika tidshorisonter (18 méinader samt tvd expo-
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MANADSAVKASTNING 2023
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januari -3,19
februari 1,25
mars -9,23
april 0,33
maj 2,76
juni 1,63
januari-juni -6,78
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6,50 1,98 -0,80
-1,57 -1,61 2,13
2,48 2,49 -6,41
1,60 0,18 2,04
-0,22 -0,77 2,03
5,69 -0,39 1,31
15,12 1,83 0,01

7 Avkastningstalen for fonden Lynx avser avkastning efier forvaltningsarvode.
8 Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och Gir foremal for revidering.

nentielle tidsviktade) parallelle dir samtliga r ensidiga
endagars métt med 95 procents konfidens. Det hogsta
uppmiitta virdet under perioden januari — juni 2023 var
2,93 procent, det ldgsta 0,86 procent och det genom-
snittliga 1,38 procent. Per 30 juni 2023 var virdet 1,54
procent. Hivstingen beriknad enligt bruttometoden var
1 831 procent.*

KOMMUNIKATION MED ANDELSAGARNA
Andelsigarna i Lynx erhéller varje &r en drsberittelse och
en halvarsrapport som redogér for fondens utveckling.
Dirutdver distribueras virdebesked manadsvis som re-

dovisar aktuellt virde pd andelsigarens innehav jimte
en ménadsrapport med nyckeltal. Ytterligare informa-
tion finns pd hemsidan www.lynxhedge.se, dir fondens
virdeutveckling publiceras dagligen.

Bolaget erbjuder ocksa veckovisa och manadsvisa e-
mail med virdeutvecklingen.

OVRIGT

Négon portfoljrelaterad handel med forvaltaren eller
nirstdende har inte forekommit under perioden.

* De redovisade siffrorna avser viirdet av 18 ménaders VaR. Enligt AIFM-forordningen ska fondens exponering beriiknas och redovisas enligt
bruttometoden, dir exponeringen for derivat ska redovisas som underliggande nominella belopp, en si kallad hivsting. Ast héivstingssiffran dr
hig beror bl.a. pa att flera av de tillgingar fonden investerar i (t.ex. obligationer och valutor) har lig volatilitet jamfort med aktiemarknaden.
Pi grund av detta anvinder Lynx i sin verksambet andra riskmitt, sisom VaR.
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RAKENSKAPER

tkr Not 2023-06-30 2022-12-31
TILLGANGAR

Penningmarknadsinstrument 1577 080 1 675 928
Derivatinstrument med positivt marknadsvirde 143 738 109 997
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1720818 1785926
Summa placeringar med positivt marknadsviirde 1720818 1785926
Bankmedel och 6vriga likvida medel 252 480 228725
Ovriga tillgangar 1 5083 377
SUMMA TILLGANGAR 1978 381 2015028
SKULDER

Derivatinstrument med negativt marknadsvirde 49 210 23152
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvirde 49210 23152
Upplupna kostnader och férutbetalda intikter 2 1602 2079
Ovriga skulder 3 11 034 21 544
SUMMA SKULDER 61 846 46775
FONDFORMOGENHET 1916 535 1968 253

POSTER INOM LINJEN

Stillda sikerheter for derivatinstrument 197 510 141 156
SUMMA STALLDA SAKERHETER 197 510 141 156
Andel av fondférmégenheten, % 10,3 7,2
NOTER

Not 1 Ovriga tillgingar

Fondlikvidfordringar 5024 377
Upplupna rintor 59 =
SUMMA OVRIGA TILLGANGAR 5083 377

Not 2 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Skuld till fondbolag 1602 1 646
Rintor - 433
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER 1602 2079

Not 3 Ovriga skulder

Fondlikvidskulder 3302 13 131
Skuld avseende inlésen 7732 8 413
SUMMA OVRIGA SKULDER 11 034 21 544
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Fondens innehav av finansiella instrument*

Liptid

Marknadsplats

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT SOM AR UPPTAGNA TILL HANDEL PA EN
REGLERAD MARKNAD ELLER EN MOTSVARANDE MARKNAD UTANFOR EES

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE OBLIGATIONER

Amerikansk statsobligation (US Ultra Tbond) sep-23

Amerikansk statsobligation (US Tbond)
Amerikansk statsobligation

(US 10y Ultra Tnote)

30-érig tysk statsobligation (Euro BuxI)
10-arig amerikansk statsobligation

10-arig australiensisk statsobligation
10-arig engelsk statsobligation (Long Gilt)
10-arig fransk statsobligation ( Euro OAT)
10-4rig italiensk statsobligation (Euro BTP)
10-4rig kanadensisk statsobligation
10-4rig sydkoreansk obligation

10-4rig tysk statsobligation (Euro Bund)
5-arig amerikansk statsobligation

5-arig kanadensisk statsobligation

5-arig spansk statsobligation

5-arig tysk statsobligation (Euro Bobl)
3-drig amerikansk statsobligation

3-érig australiensisk statsobligation

3-érig italiensk obligation (Short BTP)
3-arig sydkoreansk obligation

2-arig amerikansk statsobligation

2-arig kanadensisk statsobligation

2-arig tysk statsobligation (Euro Schatz)

sep-23
sep-23

sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23

CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago

EUREX, Frankfurt
CME, Chicago
SFE, Sydney

ICE, London
EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt
ME, Montréal
KOREX, Korea
EUREX, Frankfurt
CME, Chicago
ME, Montréal
EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt
CME, Chicago
SFE, Sydney
EUREX, Frankfurt
KOREX, Korea
CME, Chicago
ME, Montréal
EUREX, Frankfurt

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE KORTA MARKNADSRANTOR

3-manaders australiensisk rinta
3-méanaders australiensisk rinta
3-méanaders australiensisk rinta
3-manaders australiensisk rinta
3-manaders australiensisk rinta
3-manaders australiensisk rinta
3-manaders australiensisk rinta
3-manaders australiensisk rinta
3-manaders eurorinta (Euribor)
3-méinaders eurorinta (Euribor)
3-mdnaders eurorinta (Euribor)
3-manaders eurorinta (Euribor)
3-ménaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-méanaders eurorinta (Euribor)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
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sep-23
dec-23
mar-24
jun-24
sep-24
dec-24
mar-25
jun-25
sep-23
dec-23
mar-24
jun-24
sep-24
dec-24
mar-25
jun-25
sep-25
mar-26
jun-26
sep-23

dec-23

mar-24

SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
SFE, Sydney
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ME, Montréal

ME, Montréal

ME, Montréal

Valuta

uUSD
USD

UsSD

EUR
USD
AUD
GBP
EUR
EUR
CAD
KRW
EUR
USD
CAD
EUR
EUR
USD
AUD
EUR
KRW
USD
CAD
EUR

AUD
AUD
AUD
AUD
AUD
AUD
AUD
AUD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
CAD

CAD

CAD

Antal

-27

-107
-107

30
-124

-178
-412
-8
-1
-436
-8
-137
13
-223
-397

-983

Marknads-  Del av fondfor-
virde (tkr) maigenheten (%)

-101 0,0
-129 0,0
-9 0,0
-1078 -0,1
318 0,0
258 0,0
101 0,0
-363 0,0
-349 0,0
-787 0,0
-8 0,0
-885 0,0
4309 0,2
59 0,0

4 0,0
4940 0,3
265 0,0
453 0,0
-55 0,0
437 0,0
8 291 0,4
242 0,0
8062 0,4
212 0,0
299 0,0
316 0,0
234 0,0
48 0,0
28 0,0
12 0,0

2 0,0
136 0,0
134 0,0
129 0,0
-72 0,0
1729 0,1
1502 0,1
1263 0,1
697 0,0
0 0,0

-2 0,0

-2 0,0
242 0,0
52 0,0
210 0,0
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Fondens innehav av finansiella instrument™* (fortsittning)

Marknads-  Del av fondfor-

Loptid ~ Marknadsplars Valuta Anral — virde (tkr) magenheten (%)
3-manaders kanadensisk rinta jun-24  ME, Montréal CAD -30 100 0,0
(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta sep-24  ME, Montréal CAD -3 21 0,0
(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta dec-24  ME, Montréal CAD -2 3 0,0
(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders SONIA rinta sep-23  ICE, London GBP -17 457 0,0
3-manaders SONIA rinta dec-23  ICE, London GBP -15 548 0,0
3-manaders SONIA rinta mar-24 ICE, London GBP -12 497 0,0
3-manaders SONIA rinta jun-24  ICE, London GBP -10 287 0,0
3-manaders SONIA rinta sep-24  ICE, London GBP -40 983 0,1
3-manaders SONIA rinta dec-24  ICE, London GBP -39 921 0,0
3-manaders SONIA rinta mar-25 ICE, London GBP -38 760 0,0
3-manaders SONIA rinta jun-25  ICE, London GBP -37 571 0,0
3-manaders SONIA rinta sep-25  ICE, London GBP -4 97 0,0
3-manaders SONIA rinta dec-25 ICE, London GBP -3 75 0,0
3-mainaders SONIA rinta mar-26 ICE, London GBP -2 44 0,0
3-manaders SONIA rinta jun-26  ICE, London GBP -2 4 0,0
3-manaders SOFR rinta sep-23  CME, Chicago USD -47 647 0,0
3-méanaders SOFR rinta dec-23  CME, Chicago USD -39 829 0,0
3-manaders SOFR rinta mar-24 CME, Chicago USD -34 743 0,0
3-manaders SOFR rinta jun-24  CME, Chicago USD -29 338 0,0
3-manaders SOFR rinta sep-24  CME, Chicago USD -107 1376 0,1
3-manaders SOFR rinta dec-24  CME, Chicago USD -99 1095 0,1
3-manaders SOFR rinta mar-25 CME, Chicago USD 91 845 0,0
3-manaders SOFR rinta jun-25  CME, Chicago USD -83 588 0,0
3-ménaders SOFR rinta sep-25  CME, Chicago uUsSD 4 -39 0,0
3-manaders SOFR rinta dec-25  CME, Chicago USD 5 -39 0,0
3-manaders SOFR rinta mar-26  CME, Chicago uUSD 4 -28 0,0
3-méanaders SOFR rinta jun-26  CME, Chicago USD B) =112 0,0
3-manaders SOFR rinta sep-26  CME, Chicago USD 1 -3 0,0
3-manaders SOFR rinta mar-27 CME, Chicago USD -1 9 0,0
3-manaders SOFR rinta jun-27  CME, Chicago USD -1 2 0,0
TERMINSKONTRAKT AVSEENDE VALUTOR
AUD/USD sep-23  CME, Chicago USD -102 -462 0,0
CAD/USD sep-23  CME, Chicago USD 215 -790 0,0
CHF/USD sep-23  CME, Chicago USD 7 -7 0,0
EUR/USD sep-23  CME, Chicago USD -9 -30 0,0
GBP/USD sep-23  CME, Chicago USD 362 37 0,0
JPY/USD sep-23  CME, Chicago USD -549 15105 0,8
TERMINSKONTRAKT AVSEENDE AKTIEINDEX
Amerikanskt aktieindex (Dow Jones) sep-23  CME, Chicago USD =00%) -800 0,0
Amerikanskt aktieindex (Mini Nasdaq) sep-23  CME, Chicago UsDh 36 1693 0,1
Amerikanskt aktieindex (Mini Russell 2000) sep-23 ~ CME, Chicago USD -84 -542 0,0
Amerikanskt aktieindex (Mini S&P 400) sep-23  CME, Chicago USD -14 -827 0,0
Amerikanskt aktieindex (Mini S&P) sep-23  CME, Chicago USD -18 -753 0,0
Australiensiskt aktieindex (SPI) sep-23  SFE, Sydney AUD -21 -140 0,0
Amerikansket aktieindex sep-23  ICE, New York USD -65 358 0,0
(MSCI Emerging Markets)
Engelskt aktieindex (FTSE 100) sep-23  ICE, London GBP -143 997 0,1
Europeiskt aktieindex (Euro Stoxx 50) sep-23  EUREX, Frankfurt EUR 191 1059 0,1
Europeiskt akticindex (Euro Stoxx 600) sep-23  EUREX, Frankfurt EUR 1 1 0,0
Europeiskt aktieindex (Euro Stoxx 600 ESG) sep-23 ~ EUREX, Frankfurt EUR 4 -7 0,0
Europeiskt aktieindex (Euro Stoxx Bank) sep-23  EUREX, Frankfurt EUR 165 271 0,0
Franskt aktieindex (CAC) jul-23  Euronext, Paris EUR 10 32 0,0
Hong Kong-baserat akticindex (Hang Seng)  jul-23 ~ HKFE, Hong Kong HKD -98 537 0,0
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Fondens innehav av finansiella instrument™* (fortsittning)

Hong Kong-baserat aktieindex
(Hang Seng Tech)

Indiske akticindex (Nifty 50)
Italienskt aktieindex (MIB)
Japanskt aktieindex (Nikkei)
Japanskt aktieindex (Nikkei OSE)
Japansket akticindex (TOPIX)

Kanadensiskt aktieindex (Canada 60)
Kinesiskt aktieindex (FTSE China A50)

Kinesiskt aktieindex (H-shares)
MSCI EAFE aktieindex
Singaporianskt aktieindex (MSCI)
Svenskt aktieindex (OMX)

Sydafrikanske akticindex (FTSE JSE Top 40)
Sydkoreanskt akticindex (Kosdaq 150)
Sydkoreanskt akticindex (Kospi 200)
Taiwanesiskt aktieindex (FTSE Taiwan)

Thailindskt aktieindex (SET 50)
Tyske akticindex (DAX)

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE RAVAROR

Aluminium (LME)

Aluminium (LME)

Bly (LME)

Bomull

Bomull

Bomull

Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Eldningsolja (NY Harbor ULSD)
Etanol

Elenergi (Phelix DE Baseload)
Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Gasolja (L S Gas oil)

Guld

Jirnmalm

Kaffe

Kaffe

Kaffe

Kaffe

Kaffe (Robusta)

Kakao

20

Liptid
jul-23

jul-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
jul-23
jul-23
sep-23
jul-23
jul-23
sep-23
sep-23
sep-23
jul-23
sep-23
sep-23

sep-23
okt-23
sep-23
dec-23
mar-24
maj-24
aug-23
sep-23
okt-23
nov-23
dec-23
jan-24
feb-24
mar-24
apr-24
maj-24
jun-24
aug-23
aug-23
aug-23
sep-23
okt-23
nov-23
dec-23
jan-24
feb-24
mar-24
jun-24
aug-23
aug-23
sep-23
dec-23
mar-24
maj-24
sep-23
sep-23

Marknadsplats Valuta
HKEFE, Hong Kong HKD
SGX, Singapore USD
BI, Milano EUR
SGX, Singapore JPY

OSE, Tokyo JPY

OSE, Tokyo JPY

ME, Montréal CAD
SGX, Singapore USDh
HKFE, Hong Kong HKD
ICE, New York USD
SGX, Singapore SGD

Nasdaqg OMX,Stockholm  SEK
AFE, Sydafrika JohannesburgZAR

KOREX, Korea KRW
KOREX, Korea KRW
SGX, Singapore USD
TFEX, Bangkok THB
EUREX, Frankfurt EUR
LME, London USD
LME, London USD
LME, London USD
ICE, New York USD
ICE, New York USD
ICE, London USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
NMX, New York USD
EEX, Leipzig EUR
ICE, London USD
ICE, London USD
ICE, London USD
ICE, London USD
ICE, London uUsD
ICE, London UsDh
ICE, London UsD
ICE, London UsDh
ICE, London UsDh
CME, Chicago UsDh
SGX, Singapore USD
ICE, New York USD
ICE, New York USD
ICE, New York UsSD
ICE, New York UsD
ICE, London UsD
ICE, New York USD

Antal

-19

127

S U S LV S T S SO SO T NG TN G J S U U

-103
30
10
-3
-4
-4
14
32

Marknads-  Del av fondfor-
virde (tkr) migenheten (%)

71 0,0
1175 0,1
567 0,0
663 0,0
3492 0,2
4331 0,2
-1519 -0,1
-3 0,0

91 0,0
22 0,0

-2 0,0
-345 0,0
43 0,0
-17 0,0
-48 0,0
-81 0,0
-42 0,0
1311 0,1
1160 0,1
5 0,0

87 0,0
-237 0,0
-16 0,0
-12 0,0
-603 0,0
35 0,0

19 0,0

20 0,0
31 0,0
46 0,0
46 0,0
43 0,0
12 0,0
24 0,0

12 0,0
-352 0,0
-42 0,0
-424 0,0
34 0,0
32 0,0
33 0,0
30 0,0
30 0,0
12 0,0

-6 0,0

17 0,0
3103 0,2
-36 0,0
-787 0,0
170 0,0
281 0,0
269 0,0
-210 0,0
435 0,0
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Fondens innehav av finansiella instrument™* (fortsiittning)

Kakao (London)
Koppar (COMEX)
Koppar (COMEX)
Koppar (COMEX)
Koppar (COMEX)
Koppar (LME)

Majs

Majs

Majs

Majs

Majs

Naturgas (Dutch TTF)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (Henry Hub)
Naturgas (UK NBP)
Nickel (LME)

Nickel (LME)
Notkreatur (Live cattle)
Notkreatur (Live cattle)
Notkreatur (Live cattle)
Notkreatur (Live cattle)
Nétkreatur - ungdjur
Palladium

Platinum

Raps (Canola)

Raps ( European rapeseed)
Raps ( European rapeseed)

RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
RBOB Gasoline
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Liptid

sep-23
sep-23
dec-23
mar-24
maj-24
sep-23
dec-23
mar-24
maj-24
jul-24
dec-24
aug-23
aug-23
sep-23
okt-23
nov-23
dec-23
jan-24
feb-24
mar-24
apr-24
maj-24
jun-24
jul-24
aug-24
sep-24
okt-24
nov-24
dec-24
feb-25
mar-25
apr-25
maj-25
aug-23
sep-23
okt-23
aug-23
okt-23
dec-23
feb-24
aug-23
sep-23
okt-23
nov-23
aug-23
nov-23
aug-23
sep-23
okt-23
nov-23
dec-23
jan-24
feb-24
mar-24
apr-24
maj-24
jun-24

Marknadsplats

ICE, London
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
LME, London
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
ICE ENDEX, London
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
ICE, London
LME, London
LME, London
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
NMX, New York
NMX, New York
ICE, Canada
Euronext, Paris
Euronext, Paris
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York
NMX, New York

Valuta

GBP
USD
USD
uUSD
uUSD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
EUR
USD
USD
USD
USD
USD
USD
uUsSD
uUSD
uUSD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
uUsSD
GBP
USD
uUSD
uUSD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
CAD
EUR
EUR
USD
USD
uUSD
uUSD
uUSD
uUSD
uUsSD
USD
USD
USD
USD

Antal

23
31

L ST SR SR S R S R S

Marknads-  Del av fondfor-
virde (tkr) méigenheten (%)

775
-1435
-60
-76
-45
-211

1 304
165
38

18

24

22

-3 575
-117
-124

=53
41
49
22

13
26
41
-14
-31

553

1 800
415
613

1019
-130

2373
317
-222
-171

1414
19
75
27
27
22
60

-14
-61
41
39

0,0
-0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
-0,2
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,1
0,0
0,0
0,1
0,0
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
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Fondens innehav av finansiella instrument* (fortsiittning)

Marknads-  Del av fondfor-

Loptid ~ Marknadsplats Valuta Antal  virde (thr) migenheten (%)
Raolja (Brent Crude Oil) sep-23  ICE, London UsD -125 -1 843 -0,1
Riolja (Brent Crude Oil) okt-23  ICE, London UsD -2 -31 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) nov-23 ICE, London UsD -2 21 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) dec-23  ICE, London UsD -2 -36 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) jan-24  ICE, London UsD -2 -47 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) feb-24  ICE, London UsD =1l =1l 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) mar-24 ICE, London UsSD =1l -10 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) dec-24  ICE, London UsSD 1 6 0,0
Réolja (Brent Crude Oil) jun-25  ICE, London UsDh 2 11 0,0
Réolja (Sweet Crude Oil) aug-23 NMX, New York UsDh -141 -2 668 -0,1
Raolja (Sweet Crude Oil) sep-23  NMX, New York UsDh -3 -18 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) okt-23  NMX, New York USD 3 -48 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) nov-23 NMX, New York USD 2 -35 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) dec-23  NMX, New York USD 2 =55 0,0
Réolja (Sweet Crude Oil) jan-24 ~ NMX, New York USD 2 -59 0,0
Réolja (Sweet Crude Oil) feb-24  NMX, New York USD -1 -35 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) mar-24 NMX, New York USD -1 -16 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) apr-24  NMX, New York UsD -1 -20 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) dec-24  NMX, New York USD 3 -31 0,0
Raolja (Sweet Crude Oil) jun-25  NMX, New York USD 3 38 0,0
Silver sep-23  CME, Chicago USD -52 -370 0,0
Silver dec-23  CME, Chicago UsDh -2 206 0,0
Silver mar-24  CME, Chicago UsSD =1l 141 0,0
Socker okt-23  ICE, New York UsDh 135 -4 362 -0,2
Socker mar-24 ICE, New York USD 26 =303} 0,0
Socker maj-24 ICE, New York UsDh 30 -781 0,0
Sojabonmjol dec-23  CME, Chicago USD -54 103 0,0
Sojabénmjél jan-24  CME, Chicago UsDh 3 32 0,0
Sojabonmjol jul-24  CME, Chicago UsD 1 -26 0,0
Sojabénolja dec-23  CME, Chicago UsD -9 -199 0,0
Sojabonolja jan-24  CME, Chicago UsD 9 324 0,0
Sojabénolja mar-24  CME, Chicago UsSD 7 268 0,0
Sojabonolja maj-24  CME, Chicago UsD 5 172 0,0
Sojabonolja jul-24  CME, Chicago USD 3 16 0,0
Sojabonor nov-23  CME, Chicago USD 55 612 0,0
Sojabonor jan-24 ~ CME, Chicago USD 5 126 0,0
Sojabonor mar-24  CME, Chicago USD 2 -1 0,0
Sojabonor maj-24  CME, Chicago USD 1 -1 0,0
Sojabonor nov-24  CME, Chicago UsSDh -1 3 0,0
Svin aug-23  CME, Chicago USD -59 -796 0,0
Tenn sep-23  LME, London UsSD 1 -43 0,0
Vete (Euronext Milling) sep-23  Euronext, Paris EUR -29 -152 0,0
Vete (Minneapolis Hard Red Spring) sep-23  MGEX, Minneapolis USD -1 29 0,0
Vete (Chicago Soft Red Winter) sep-23  CME, Chicago USD -137 3 854 0,2
Vete (Chicago Soft Red Winter) dec-23  CME, Chicago USD & -40 0,0
Vete (Chicago Soft Red Winter) mar-24 CME, Chicago USD =5 -11 0,0
Vete (Chicago Soft Red Winter) maj-24 CME, Chicago UsD -2 -16 0,0
Vete (KC Hard Red Winter) sep-23  CME, Chicago USD 2 19 0,0
Zink (LME) sep-23  LME, London USD -40 -128 0,0
Zink (LME) okt-23  LME, London USD -1l -6 0,0
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RANTEBARANDE VARDEPAPPER

Statsskuldviixel
Statsskuldvixel
Statsskuldvixel
Statsskuldviixel
Statsskuldviixel

SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT SOM AR UPPTAGNA TILL HANDEL
PA EN REGLERAD MARKNAD ELLER EN MOTSVARANDE MARKNAD UTANFOR EES

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
TERMINSKONTRAKT AVSEENDE VALUTOR

AUD/USD
CAD/USD
EUR/USD
GBP/USD
JPY/USD
MXN/USD
NOK/USD
NZD/USD
SEK/USD
CHF/USD
CNH/USD
SGD/USD
PLN/USD
HUF/USD
ZAR/USD

SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

LIKVIDA MEDEL

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

aug-23
sep-23
dec-23
mar-24
jun-24

sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23
sep-23

SEK
SEK
SEK
SEK
SEK

AUD
CAD
EUR
GBP
JPY
MXN
NOK
NZD
SEK
CHF
CNH
SGD
PLN
HUF
ZAR

Nom.
Belopp

320 Mkr 318 634
672 Mkr 666 772
272 Mkr 267 303
268 Mkr 260 783

66 Mkr 63 589

1647 311
Belopp
(‘000)
-6 780 -2 076
14 320 -736
-750 -1 169
15113 1472
-4 572 500 11725
664 800 7168
-60 100 -1716
3000 -961
-30 436 -441
588 =271
-430 150 12 565
-5 600 -587
28 380 2312
1311 000 500
-103 200 -3 488
24297
1671 608
252 480
-7 553
1916 535

16,6
34,8
13,9
13,6

3,3

85,9

-0,1
0,0
-0,1
0,1
0,6
0,4
-0,1
-0,1
0,0
0,0
0,7
0,0
0,1
0,0
-0,2
1,3

87,2
13,2
-0,4

100,00

* Enligt definitionerna i FEFS 2013:9, 31 kap 29§ har fonden innebav i Kategori 2 (Ovriga finansiella instrument som ir upptagna till handel pi en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor EES) som uppgir till 1 647 311 thr (85,9 procent av fondfsrmégenheten) samt i Kategori 7 (Ovriga finansiella instrument) som uppgar till

24 297 thr (1,3 procent av fondfsrmigenheten). Fonden har inga innehav i Kategori 1 eller Kategori 3-6.
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B Halvirsrapporten ir upprittad enligt lagen (2013:561) om  Terminskontrake virderas till respektive marknads stingning.
forvaltare av alternativa investeringsfonder och enligt Finansin-  Eftersom dessa investeringar ir spridda dver flera kontinenter skif-
spektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) samt féljer Fondbolagens  tar klockslaget for virderingen. Statsskuldvixlar virderas till ett
Forenings rekommendationer dir sa ér tillimpligt. Virdering sker i genomsnittligt pris baserat pa kvoteringar frin fem av de storsta

enlighet med av forvaltarens styrelse antagen virderingspolicy. marknadsaktérerna.

Ingéende fond- Andels- Aterinvesterad Redemption Andels- Periodens Total fond-
thr formagenhet utgivning utdelning of units inldsen resultat formagenhet
2000-12-31 4 856 708 5564
2001-12-31 5 564 41 361 191 -259 939 47796
2002-12-31 47796 245 891 -8 563 13 892 299 016
2003-12-31 299 016 1221578 4337 -86 478 -5 103 226 353 1659703
2004-12-31 1659 703 946 607 128 578 -1 267 867 -177 725 210732 1500 028
2005-12-31 1500 028 432 448 148 243 -939 473 -209 255 93918 1025 909
2006-12-31 1025 909 685 699 26172 -585 664 -29 731 57 813 1180 198
2007-12-31 1180 198 288 306 -473 607 137 267 1132 164
2008-12-31 1132 164 961911 94 236 -709 413 -107 355 596 152 1967 695
2009-12-31 1967 695 933 186 186 321 -773 474 -216 070 -169 454 1928 204
2010-12-31 1928 204 730 138 -517 523 358 428 21499247
2011-12-31 2499 247 1727 053 213 342 -441 937 -253 317 10 180 3754 568
2012-12-31 3754 568 517 548 186 116 -782 705 -220 903 -191 197 3263 427
2013-12-31 3263 427 509 528 -1502 754 334 443 2 604 644
2014-12-31 2 604 644 328 875 -515 748 642 036 3059 807
2015-12-31 3059 807 2 468 156 -665 666 -391 477 4470 820
2016-12-31 4 470 820 1135023 -660 943 -222 037 4722 863
2017-12-31 4722 863 338 599 -2 148 058 -285 245 2628 159
2018-12-31 2 628 159 64 624 -792 568 -85 862 1814 353
2019-12-31 1814353 48 897 -532 364 287 461 1618 347
2020-12-31 1618 347 27 667 -148 340 83199 1580 872
2021-12-31 1580 872 93 325 -320 968 16 628 1369 857
2022-12-31 1369 857 381 535 -272 163 489 023 1968 253
2023-06-30 1968 253 163 779 -89 674 -125 822 1916 535

24 Lynx | Halvarsrapport 2023



Antal utelopande Utdelning

Fondformagenbet, thr andelar Andelsvéirde, kr per andel, kr Avkastning, %
2000-12-31 5564 50 003 111,28 12,8
2001-12-31 47 796 384 608 124,27 15,8
2002-12-31 299 016 2048 077 146,00 21,8
2003-12-31 1659 703 8753 943 189,59 34,6
2004-12-31 1500 028 8393718 178,71 34,17 14,0
2005-12-31 1025 909 6259 139 163,91 24,93 6,6
2006-12-31 1180 198 7 039 064 167,66 4,75 5,3
2007-12-31 1132 164 5964 169 189,83 13,2
2008-12-31 1 967 695 8 002 605 245,88 18,00 42,2
2009-12-31 1928 204 9 652 805 199,76 27,00 -8,5
2010-12-31 2 499 247 10 554 880 236,79 18,5
2011-12-31 3 754 568 17 814 727 210,76 24,00 -0,9
2012-12-31 3263 427 17 325 215 188,36 12,40 -5,1
2013-12-31 2 604 644 12 332 505 211,20 12,1
2014-12-31 3059 807 11 355 990 269,44 27,6
2015-12-31 4470 820 18 031 029 247,95 -8,0
2016-12-31 4722863 19 873 394 237,65 -4,2
2017-12-31 2628 159 11 674 359 225,12 =53
2018-12-31 1814 353 8279 009 219,15 -2,7
2019-12-31 1618 347 6398 267 252,94 15,4
2020-12-31 1580 872 5899757 267,96 5,9
2021-12-31 1369 857 5074 256 269,96 0,8
2022-12-31 1968 253 5365 385 366,84 35,9
2023-06-30 1916 535 5 604 404 341,97 -6,8

! Beroende pd bl a. fondens utdelningar ir en jimforelse mellan forindring i andelsvirdet och rapporterad avkastning ej relevant.
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Verkstillande direktor
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TILL ANDELSAGARNA | FONDEN LYNX

INLEDNING

I egenskap av revisorer i Lynx Asset Management AB,
organisationsnummer 556573-1782, har vi utfort en
oversiktlig granskning av bifogad halvarsrapport f6r fon-
den Lynx per 2023-06-30. Det ir forvaltarens styrelse
som har ansvaret for att uppritta och presentera denna
halvarsrapport i enlighet med lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder och Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der. Virt ansvar ir att uttala en slutsats om denna halv-
arsrapport grundad pa var dversiktliga granskning.

DEN OVERSIKTLIGA GRANSKNINGENS
INRIKTNING OCH OMFATTNING

Vi har utfort var versiktliga granskning i enlighet med
International Standard on Review Engagements ISRE
2410, Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinfor-
mation utford av foretagets valda revisor. En 6versike-
lig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta
hand till personer som ir ansvariga for finansiella frigor
och redovisningsfrigor, att utféra analytisk granskning

och att vidta andra 6versiktliga granskningsdtgdrder.

En oversiktdlig granskning har en annan inrikening och
en betydligt mindre omfattning jimfort med den inrike-
ning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sve-
rige har. De granskningsatgirder som vidtas vid en ver-
sikelig granskning gér det inte mojlige for oss att skaffa
oss en sddan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad
pa en oversiktlig granskning har ddrfor inte den sikerhet
som en uttalad slutsats grundad pé en revision har.

SLUTSATS

Grundat pd var oversikdliga granskning har det inte
kommit fram nédgra omstindigheter som ger oss anled-
ning att anse att den bifogade halvarsrapporten inte,
i allt visentligt, dr upprittad i enlighet med lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och Finans-
inspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Stockholm den 24 augusti 2023
KPMG AB

Marten Asplund

Auktoriserad revisor
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ANSVARIGA FORVALTARE

B Fonden forvaltas av Jonas Bengtsson, Svante Bergstrom,
Daniel Chapuis, David Jansson, Henrik Johansson och
Jesper Sandin.

Jonas Bengtsson ir en av Lynx grundare och portfsljfor-
valtare. Jonas Bengtsson grundade Lynx 1999 tillsam-
mans med Svante Bergstrém och Martin Sandquist och
har varit portféljférvaltare sedan start. Innan grundan-
det av Lynx arbetade han pa Nordea dir han anstilldes
1994 som kvantitativ analytiker. Frin 1996 arbetade
han som ansvarig for portféljkonstruktion och riskhan-
tering pa enheten Proprietary Trading, dir grunden till
det som senare skulle bli Lynxprogrammet utvecklades.
Han bérjade sin karridr som kvantitativ analytiker pé
Géta Bank 1993. Bengtsson har licentiatexamen i tek-
nisk fysik fran Lunds Universitet.

Svante Bergstrom ir en av Lynx grundare och forvalta-
rens VD. Han ir dven portfdljférvaltare samt medlem
i forvaltarens styrelse. Svante Bergstrom grundade Lynx
1999 tillsammans med Jonas Bengtsson och Martin
Sandquist och han har varit forvaltarens VD sedan start.
Innan grundandet av Lynx arbetade han p& Nordea dir
han anstilldes 1993 som kvantitativ analytiker och rin-
tehandlare. 1996 fick han i uppdrag att starta och leda
enheten Proprietary Trading inom Nordea, dir grunden
till det som senare skulle bli Lynxprogrammet utveckla-
des. Svante Bergstrom inledde sin karridr pi Hagstromer
& Qviberg Fondkommission dir han arbetade 1984
- 1991, bland annat som borsmiklare och senare chef
pa enheten for obligationshandel. Svante Bergstrom ir
civilekonom frin Handelshégskolan i Stockholm.

Daniel Chapuis ir partner och portfoljforvaltare pa
Lynx. Som portfoljférvaltare ansvarar han for arbetet
med validering av modellforslag frin Research-grup-
pen samt utvecklingen av kortsiktiga modeller. Daniel
Chapuis anstilldes pd Lynx 2008 och utségs till port-
foljforvaltare 2017. Mellan 2006 och 2008 arbetade
han som kapitalforvaltare pA Brummer & Partners dir
han forvaltade ett mandat baserat pa kvantitativa mo-
deller inom taktisk allokering, som senare blev en del
av Lynxprogrammet. Han inledde sin karridr pa Forsta
AP-Fonden som kvantitativ analytiker ar 2000, dir han
utvecklade och forvaltade modeller inom rintehandel.
Daniel Chapuis har studerat teknisk fysik pa Kungliga
Tekniska Hogskolan i Stockholm.

David Jansson ir partner, Chief Investment Officer

(CIO), portfoljforvaltare och Risk Manager pa Lynx.

David Jansson anstilldes 2005, ursprungligen som
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handlare. 2007 initierade han forvaltarens satsningar
inom Execution Research och 2011 blev han partner.
Han utnimndes till portfoljférvaltare 2019 och till
Risk Manager 2021. Under 2023 utsdgs han till CIO.
Han arbetade tidigare pi B & P Fund Services ("BES”),
ett dotterbolag till Brummer & Partners som erbjuder
tjanster inom infrastrukeur, riskhantering och adminis-
tration till fondbolag. David Jansson har en magister-
examen i nationalekonomi frin Stockholms Universitet
dir han dven studerade matematik.

Henrik Johansson ir partner, portfoljforvaltare, Head of
Research och Deputy Risk Manager pa Lynx. Som Head
of Research har han det 6vergripande ansvaret for forsk-
ningsinsatserna for att vidareutveckla Lynx investerings-
process. Henrik Johansson anstilldes 2011 som Head
of Research och blev samtidigt partner. Han utnimndes
till portfoljforvaltare 2014. Han har lang erfarenhet av
ledarroller inom finansbranschen. Frin 2008 till 2011
arbetade han pid SEB Merchant Banking som Global
Head of Risk Management. Frin 2006 till 2008 arbe-
tade han som chef pa BFS, med overgripande ansvar for
risk, virdering, systemutveckling och IT. Frin 1997 till
2006 var han chef for kvantitativa strategier pd Nektar,
en hedgefond med inriktning mot rintehandel. Mellan
2005 och 2008 var han medlem i Lynx styrelse. Han
inledde sin karridr pd ABB:s Treasury-avdelning 1994,
innan han anstilldes pa Skandia som kvantitativ analyti-
ker och risk manager 1996. Henrik Johansson ir civilin-
genjor i teknisk fysik frin Kungliga Tekniska Hogskolan
i Stockholm.

Jesper Sandin ir partner och portfoljforvaltare pd Lynx.
Han har utvecklat en betydande del av Lynxprogram-
mets nuvarande modellportfdlj och leder forsknings-
insatserna inom portféljkonstruktion. Jesper Sandin
anstilldes pa Lynx 2008 och utsags till partner och port-
foljforvaltare 2011. Mellan 2006 och 2008 arbetade han
som kapitalforvaltare pd Brummer & Partners dir han
forvaltade ett mandat baserat pa kvantitativa modeller
inom taktisk allokering, som senare blev en del av Lynx-
programmet. Mellan 1998 och 2008 var han chef for
kvantitativa strategier pid Forsta AP-Fonden. I bérjan
av sin karridr arbetade han som akustisk ingenjér innan
han anstilldes som kvantitativ analytiker p& Skandia As-
set Management 1997. Jesper Sandin ir civilingenjor i
teknisk fysik med inriktning mot tillimpad matematik
fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm och
Diplomerad Finansanalytiker frin IFL vid Handelshog-
skolan i Stockholm.
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ORDLISTA

Avkastningstroskel

Definieras som genomsnittet av Riksbankens fixing av tre-
madnaders statsskuldvixlar pa foregiende kalenderkvartals
tre sista bankdagar.

Derivat

Ett finansiellt instrument vars virdeutveckling kan hir-
ledas till en viss underliggande tillging och som innebir
rittigheten eller skyldigheten att kipa eller silja tillgingen
(se Termin).

Downside risk

Ett spridningsmitt for en tillgings negativa avkastning.
Beriikningen av downside risk for en tidsserie x1,..., xn
liknar berikningen av standardavvikelsen med tva forind-
ringar. Dels ér den genomsnittliga avkastmingen i formeln
[for standardavvikelsen utbytt mot den riskfria rintan, rf,
dels beaktas endast de negativa avvikelserna. Se formel
nedan.

712_21 é min {x; - 7, 0}
Fondfosrmégenhet (FFM)

Marknadsvirdet av alla fondens tillgingar reducerar med
marknadsvirdet av alla fondens skulder. Fondens substans-
virde.

High watermark

Innebir att fonden endast erligger prestationsbaserat
arvode efter att eventuell underavkastning frin tidigare
perioder kompenserats.

Index
Beskriver forindringen i ett tillgingsslags virde. Index an-
vinds traditionellt som jamforelsetal for virdeutvecklingen

i fonder.

JP Morgan Global Government Bond Index

(lokal valuta)

Beriiknas pa basis av virdeforindring plus upplupen riinta.
Valutaforindringar paverkar ej index. Killa: Bloomberg/
EcoWin.
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Korrelation

Ett statistiskt matt som beskriver graden av linjirt sam-
band mellan tvi tidsserier. Korrelation antar per definition
ett virde mellan +1 (perfekt positiv korrelation) och —1
(perfekt negativ korrelation). Viirdet 0 visar att det inte
finns ndgot samband mellan tidsserierna. Traditionella
Jfonder har en korrelation néra +1 till sitt index.

Liingsta tid till ny héogsta kurs
Den lingsta tid det tagit att pa nytt na over tidigare higsta
uppnddda kurs. Mattet anges i antal minader.

MSCI World NDTR Index (lokal valuta)

Speglar utvecklingen i lokal valuta pi aktiemarknaderna i
de 22 viktigaste i-linderna. Valutaforindringar paverkar
¢j index. Killa:Bloomberg/EcoWin.

Priméiirmiklare (eng. prime broker)

Ett institut som erbjuder ett antal tjinster till aktorer pd
[finansiella marknader. Fonden anvinder J.P. Morgan SE
som primdrmdklare for spottransaktioner i valutor och
valutaderivat. Primirmiklaren sikerstiller i detta fall att
alla relevanta dverforingar avseende dessa transaktioner
gors till fondens forvaringsinstitus.

Risk

Mits traditionellt med mattet standardavvikelse, som
anger hur mycket virdeutvecklingen har fluktuerat. Stan-
dardavvikelse anvinds vanligtvis for att avspegla investe-
ringens risknivd. En fonds riskniva klassas ofta utifrin hur
mycket fondens andelsvirde har varierat (eller kan antas
variera) over tiden. Hog standardavvikelse innebiir stora
variationer och diirmed hig risk, lig standardavvikelse
innebir sma variationer och déirmed lig risk.

Riskjusterad avkastning
Avkastningen utéver den riskfria rintan i relation till in-
vesteringens risk definierad som standardavvikelse (se Risk

och Sharpe-kvot).

Sharpe-kvot

Ett matt pa portfoljens riskjusterade avkastning och beriik-
nas som avkastningen utover den riskfria rintan i relation
till investeringens risk definierad som standardavvikelse.
En hig Sharpe-kvot Gr ett tecken pa ett gott utbyte mellan
avkastning och risk.
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Specialfond

En beteckning pa fonder som har fitt Finansinspektionens
tillstand att placera med en inviktning som avviker frin
den som fondlagstifiningen generellt tilliter. Lynx

dr en specialfond enligt 1 kap 11 § lagen (2013:561) om

[forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Standardavvikelse
Eit statistiskt mdtt som anger spridningen i en datamingd.

Stirsta ackumulerade virdefall
Den simsta avkastning som kan ha realiserats under miit-
perioden. Mattet baseras pd méanadsdata.

Termin
En skyldighet att kipa eller silja en viss tillging vid en viss
tidpunkr till ett visst pris.

Value at Risk (VaR)

Ett sannolikhetsbaserat statistiskt matt pa risken i en port-
Jfolj. Matter uttrycker den maximala forlust som portfoljen
[forviintas drabbas av under en given tidshorisont (vanli-
gen en dag eller en vecka) med en given grad av statistisk
sikerbet (vanligen 95 eller 99 procents konfidensintervall).
I Lynx externa rapportering avser VaR 1 dag med 95
procents konfidens. Mttet uttrycks i procent av fondformo-
genheten.

Volatilitet

Ett matt pa hur avkastningen varierar over tiden. Vanligen
beriknas en tillgings volatilitet som standardavvikelsen

i tillgdngens avkastning. Ofta anvinds volatilitet som ett
matt pad risken i en portfoly.
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