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VIKTIG INFORMATION

Lynx Dynamic dr en specialfond enligt definitionen i 1 kap 11 § p. 24 lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder. Detta material utgor inte investeringsridgivning. En investerare som
dverviger att investera i fonden bor forst noggrant lisa fondens faktablad, teckningsdokumentation och
informationsbroschyr innehillande fondbestimmelser. Dessa dokument finns tillgingliga pa fondens hem-
sida www.lynxdynamic.se.

Att placera i fonder innebir en risk. Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De
pengar som placeras i fonden kan bide 6ka och minska i virde och det dr inte sikert att du fir tillbaka hela
det insatta kapitalet. Fonden ér av forvaltaren klassificerad som en fond med hogre risk.

Uppgifter om avkastning i detta dokument ir inte justerade for inflation. Fonden har inga investe-
ringar i svdrvirderade tillgingar for vilka det inte finns marknadsprisinformation tillginglig, t.ex. vissa
onoterade aktier eller modellprissatta instrument for vilka inga branschstandardiserade mjukvarumodeller
dr tillgingliga, t.ex. komplexa, strukturerade, skriddarsydda kontrakt. Fondens virde kan variera kraftigr
pé grund av sammansittningen av de finansiella instrument som fonden investerar i (. ex. derivat) och de
forvaltningsmetoder som forvaltaren anvinder sig av.



RESULTATOVERSIKT

Lynx Dynamic forvaltas parallellt med fonden Lynx som har
en betydligt lingre historik. Skillnaderna mellan de i fon-
derna beskrivs i sin helbet i informationsbroschyren for Lynx
Dynamic. Utiver olika villkor avseende avgifier si handlar
Lynx Dynamic inte energikontrakt och dirmed kan avkast-
ningen skilja sig it mellan de tvi fonderna. Virderingspri-

serna for Lynx Dynamic dr det senast betalda priser 12.00
svensk tid, medan virderingspriserna for Lynx dr respektive
marknads stingningspris. Over tiden kommer skillnaden i
virderingstidpunkt inte att utgora nigon materiell skillnad
i virdeutveckling.

M 2022 irs nettoavkastning for fonden Lynx Dynamic
summerade till 29,81 procent, det bista resultatet sedan
fondens lansering ar 2009. Vinster genererades i samtliga
tillgdngsslag forutom ravaror (metaller och jordbrukspro-
dukter) och bide trendféljande och diversifierande mo-
deller gav positiva resultatbidrag. Sedan fondens start har
den gcnomsnittliga nettoz‘irsavkastningen varit 8,78 pro-
cent med en standardavvikelse pa 14,75 procent. Arets av-
kastning 6vertriffade med god marginal Société Générale
CTA Index, ett relevant branschindex, som slutade ret
upp med 20,13 procent’. Framfor allt blev 2022 ytterligare
ett ar da fonden levererade diversifiering nir det behévdes
som mest. Aret bjod pa en mycket utmanande miljé for
bide aktier och rintor; MSCI World Index slutade iret
ned 16,26 procent' medan JPM Global Bond Index tap-
pade 12,96 procent'.

Under forsta halvirer nidde inflationen nivier som
inte setts pa dver en generation, vilket tvingade investerare
virlden &ver att revidera sina férvintningar pa penning-
och finanspolitiken med brant fallande bérser och obliga-
tionspriser som foljd. Samtidigt skt révarupriserna i hoj-
den drivet av Rysslands invasion av Ukraina. Kriget och
sanktionerna mot Ryssland fick stor inverkan pa utbudet
av olja, gas och spannmal. Senare under aret f6ll rdvaru-
priserna tillbaka nir forvintningarna om en stundande
lagkonjunktur fick allt stdrre inverkan pa marknaderna.
Aktie- och rintemarknaderna uppvisade stora svingningar
under andra halvéret nir investerarna sokte tecken pa en
mjukare linje frin centralbankerna. Efter virens mycket
starka trender forindrades Lynxportf6ljens karaktir med
lagre risktagande under érets sista kvartal.

Lynx Dynamic slutade handla energikontrake i slutet
av 2019 och skiljer sig saledes i detta avseende frin det
ordinarie Lynxprogrammet, vilket ocks forklarar en stor
del av avvikelsen i drets avkastning.

ARET | KORTHET

2021 priglades av optimism p& marknaderna nir in-
vesterare blickade bortom covid-pandemins verkningar.
Penning- och finanspolitiska stimulanser bidrog till re-
kordhoga aktepriser och relative lig volatilitet. Den
stigande inflationen sdgs som 6vergiende och som ett
direke resultat av pandemin. Nir restriktioner lyftes och
grinser dppnades igen forvintades inflationen snabbt
g ner. Med facit i hand kan vi konstatera hur felaktiga
dessa antaganden var. 2021 visade sig bara vara lugnet
fore stormen.

Efter r av exceptionellt expansiv penningpolitik blev
det en total omsvingning under 2022. I manga linder
nadde inflationen den hégsta nivan pa fyrtio dr. Central-
bankerna, som insig att de missbedémt ldget, borjade
aggressivt hoja rintan.

Centralbankernas agerande

I USA sinkte Federal Reserve (Fed) styrrintan under
coronautbrottets topp och héll den lig under de kom-
mande tvd aren. For att sedan, i mars 2022, pibérja en
dtstramning av ckonomin. Under aret héjdes styrrin-
tan sju ginger med totalt 425 punkter, diribland fyra
75-punkters hojningar i foljd, den stérsta drliga okning-
en sedan 1980. Under de féregiende 22 dren hade styr-
rintan bara hojts i steg om 25 punkter. Fed paborjade i
juni en minskning av bankens stora innehav av statsobli-
gationer och andra virdepapper.

Aven den Europeiska Centralbanken (ECB) hojde
rantan kraftigt under aret, frin -0,5 procent till 2 procent.
Det var forsta gingen banken héjt rintan pa 6ver 11 ar.
Aven om ECB gick forsiktigare fram in sin amerikanska
motpart, forsikrade ECB:s ordférande Christine Lagarde
att banken var fast besluten om att uppna sitt tviprocen-
tiga inflationsmal och att fler rintehdjningar var att vinta.

! Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och dr foremal for revidering. Société Générale CTA Index-siffrorna avser
31 december 2021 till 31 december 2022. Siffrorna for MSCI World NDTR Index (lokal valuta) och JP Morgan Global Government Bond Index

(lokal valuta) avser perioden 30 december 2021 till 30 december 2022.
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Diagram 1. Globala centralbankers styrvinta under 2022. Killa: Respektive centralbank.

I linje med detta beslutade dven ECB att bérja krympa sin
balansrikning med start i mars 2023. I resten av Europa
noterade dven centralbanken SNB i Schweiz sin forsta rin-
teh6jning pa 15 ér. I Storbritannien fick Bank of Englands
(BoE) rintchdjningar om sammanlagt 3 procentenheter
under aret oanade konsekvenser. Efter att Liz Truss efter-
tridde Boris Johnson som premiirminister och i septem-
ber tillkinnagav en ovintat expansiv budget som innebar
stora skattesinkningar, sattes den brittiska finansmarkna-
den i gungning. Rintan pa brittiska statsobligationer ru-
sade da manga brittiska pensionsfonder drabbades av lik-
viditetsbrist nir de tvingades ticka stora forluster frin sina
positioner i rintederivat. I en ond spiral pressades rintorna
allt hogre nir pensionsfonderna salde obligationer for att
frigora kapital. BoE tvingades till slut ingripa med akuta
likviditetsatgirder for att stabilisera marknaden. Rinte-
nivierna forblev hoga tills regeringen, efter enorm kritik,
till slut drog tillbaka sin budgetproposition och Liz Truss
meddelade sin avging.

I Asien stod Bank of Japan (BoJ) initialt emot den
globala trenden och behdll sin mycket expansiva pen-
ningpolitik intakt. Tecken pi stigande inflation och en
kraftig forsvagning av den japanska yenen fick dock till
slut banken att dndra kurs, och i december hojdes inter-
vallet for malrintan pa japanska statsobligationer vilket
varit bankens huvudsakliga styrinstrument. D4 den ja-
panska inflationen var, om in lag relativt andra linder,
den hogsta pd 40 ar kan fler dtgirder forvintas under
nista ar. I Kina forblev inflationen lig pa grund av de
harda pandemirestriktionernas dimpande effekt pa den
inhemska efterfragan. PA manga andra hall i Asien bidrog
diremot hogre importpriser (pa grund av svagare valuta)
och stigande energikostnader till hég inflation.

Nir tecken pa sjunkande tillvixt borjade synas for-
vantade sig manga marknadsaktorer att centralbankerna
skulle bromsa takten av atstramningar. Detta dementera-
des vid uppreprepade tillfillen av bdde ECB och Fed som

understrok att de inte skulle boja sig for investerarnas vil-

ja, utan fullfélja mélet att aterfora inflationen till langsik-
tigt hallbara nivier. Trots kraftiga rintehdjningar sjonk
inflationen endast marginellt under aret medan effekten
pa tillvixten tycktes vara stérre. BNP i USA foll under
irets forsta tva kvartal, vilket tekniske klassas som en re-
cession. Men signalerna frin den amerikanska ekonomin
var blandade: arbetslésheten var fortsatt mycket lag och
férctagens vinster steg. Manga ekonomer prognosticerar
en storre nedging med recession i USA, Europa och pa
andra hall i virlden under 2023.

Ravaror

Den stigande inflationen berodde delvis pa hogre rivaru-
priser, sirskilt under forsta halviret. Energipriserna steg
redan i januari men rusade efter den ryska invasionen av
Ukraina i slutet av februari. Hilften av den ryska rdol-
jan och tre fjirdedelar av Rysslands export av naturgas
gick till Europa under 2021. EU:s sanktioner mot Ryss-
land fick ddrmed stor paverkan pa energiutbudet. Situa-
tionen forvirrades ytterligare av ett misstinke sabotage
mot gasledningarna NordStream som transporterar gas
fran Ryssland till Europa. Aven om Ryssland sedan tidi-
gare stoppat leveranserna genom ledningarna, forsvann
potentialen att dessa kunde dterupptas i och med hin-
delsen. Anmirkningsvirt nog f6ll energipriserna tillbaka
till nivderna fore invasionen allteftersom aret fortskred.
Lagre tillvixtutsikeer, begrinsad efterfrigan fran Kina
och en ovintat liten produktionsminskning frain OPEC
i oktober sags alla som bidragande faktorer.

Spannmalsprisernas utveckling liknade bitvis utveck-
lingen inom energi. Ryssland och Ukraina dr bada stora
jordbruksproducenter och stod under de tre dren fore
invasionen for sammanlagt cirka 30 procent av den glo-
bala veteexporten och motsvarande 20 procent for majs.
Oron for livsmedelsbrist bidrog till en dramatisk prisok-
ningisamband med Rysslands invasion. Relativt héga la-
gernivaer och en 6kad produktion i USA lyckades delvis
brygga det férmodade utbudsglappet, och priserna fsll

Lynx Dynamic | Arsherittelse 2022
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Diagram 2. Prisutveckling, Crude oil och sidesslag under 2022. Killa: Bloomberg.

under sommaren tillbaka till nivierna frin arets borjan.

Bland metallerna uppstod en exceptionell situation
inom handeln med nickel. En sé kallad “short squeeze”
(dir investerare med korta positioner tvingas képa en
tillging for att minska sin position) ledde till en 250-pro-
centig prisokning i samband med Rysslands invasion.
London Metal Exchange (LME), dir det mest likvida
nickelkontraktet handlas, beslutade om ett handelsstopp
och ogiltigforklarade ett stort antal affirer. Atgirderna
blev mycket kontroversiella och flera rittsprocesser rela-
terade till hindelserna pagar.

Geopolitik

Effekterna av Rysslands invasion av Ukraina har varit ka-
tastrofala. De humanitira konsekvenserna har varit f6r6-
dande: tiotusentals minniskor har forlorat sina liv och
miljontals andra har fordrivits pd flykt. De enorma ska-
dor som orsakats pa Ukrainas infrastrukcur kommer san-
nolikt att ta ménga 4r att ateruppbygga och till en enorm
kostnad. Den geopolitiska balansen mellan Ryssland och
vist som gillt sedan Berlinmurens fall har rubbats och
relationerna mellan parterna lir forbli dysfunktionella i
manga ar framover.

De realekonomiska konsekvenserna har ocksi varit
betydande. Sanktionerna mot Ryssland kommer san-
nolike att besta tills att Putin antingen drar tillbaka sina
trupper fran Ukraina och overger Rysslands ansprik pa
Donbas-regionen och Krim, eller sjalv inte lingre leder
nationen. Exportrestriktionerna mot Ryssland har ocksa
tvingat manga linder att soka nya leverantorer av ravaror,
produkter och material. Energisikerhet har flyttats upp
pa den politiska agendan.

De geopolitiska spinningarna mellan Kina och USA
(och dess allierade i regionen) 6kade i frigan om Taiwans
suverdnitet. I augusti besokte den dévarande talmannen
for det amerikanska representanthuset, Nancy Pelosi,
Taiwan trots varningar frdn Peking om att hennes besok
skulle kunna resultera i allvarliga konsekvenser. Antalet

Lynx Dynamic | Arsherittelse 2022

militirévningar frin bida sidor och risken for en eskale-
ring av konflikten var hogre dn pé linge.

Politik

Liz Truss tid pa posten som Storbritanniens premiirmi-
nister blev den kortaste i landets historia, endast 50 da-
gar. Hennes tillvixtplan ("Growth Plan”) som inneholl
stora skattesinkningar for foretag och héginkomsttagare,
bedémdes leda till en kraftig 6kning av statsskulden och
motte enorm kritik, vilket till slut ledde till hennes av-
ging. I USA resulterade mellandrsvalet i en delad kon-
gress dd demokraterna ovintat beholl kontrollen 6ver
senaten men forlorade sin majoritet i representanthuset
till republikanerna. Eftersom de nya kongressledamo-
terna inte borjar tjanstgora forrdn 2023 var det en febril
politisk aktivitet mot slutet av dret. Bland annat klub-
bades ett paket pa 1,7 biljoner dollar for att motverka att
statsapparaten tvingas stinga ner. Vidare avslutades ”6:e
januari-kommitténs” 18 madnader linga utredning av
stormningen av Kapitolium 2021. Utredningens slutsats
var att Donald Trump bér stillas infor atal och drendet
gick vidare till det amerikanska justitiedepartementet.

Klimatforindringar
Flera internationella organisationer slog under aret larm
i fragan om klimatet. Intergovernmental Panel on Cli-
mate Change (IPCC) varnade for mycket allvarliga kon-
sekvenser om utsldppen av vixthusgaser inte minskar
markant till 2030. Virldsmeteorologiska organisationen
(WMO) uppskattade att den globala medeltemperatu-
ren 2022 var cirka 1,15°C o&ver forindustriella nivier.
Omfattande oversvimningar i Pakistan drabbade en
tredjedel av landet och orsakade stora skador pa infra-
strukturen. Dédliga dversvimningar intriffade dven i
Indien, Afghanistan, Nigeria, Sydafrika och Brasilien.
Torkan i vistra USA slog rekord i bade varaktighet och
utbredning, medan Ostafrika upplevde vad FN beskrev

som “den virsta torkan pé 6ver 40 4r.”
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Diagram 3. Urveckling amerikanska och europeiska tiodriga statsobligationer under 2022. Killa: Bloomberg.

RESULTATANALYS

2022 blev ett fantastiskt ar for Lynx Dynamic med net-
toavkastning pa 29,81 procent. Rintor, valutor och ak-
tier genererade vinster och bade de trendf6ljande och
diversifierande modellerna gav positiva resultatbidrag.

Rintor blev arets bista tillgingsslagmed 27,0 procent
i bruttoavkastning. Bide obligationer och kortrintor var
lonsamma och bidrog med 18,7 respektive 8,3 procent
i bruttoavkastning. Stigande inflation och en normali-
sering av penningpolitiken bidrog alla till extraordinira
rorelser inom sektorn. Lynx Dynamic bérjade aret med
en neutral position inom obligationer men denna vindes
till kort nir rintorna steg kraftigt under forsta halvaret.
Positiva resultat realiserades i bade Europa och USA, dir
sarskilt tyska kortrantor stod ut. Under forsommaren
ledde forsaimrade tillvixtutsikeer till spekulationer om
att Fed skulle bromsa takten av rintehdjningarna. Detta
fick rintorna att sjunka tillbaka pa bred front och Lynx
exponering vindes till ling. Det blev dock kortvarigt
dd rdntorna dter steg efter att Fed signalerade att kam-
pen mot inflationen kunde medfora negativa effekter for
bade allminheten och niringslivet. Se diagram 5 for ut-
vecklingen av nettoexponering under 2022.

Bruttoavkastningen for valutor uppgick till 9,0 pro-
cent. Linga positioner i amerikanska dollarn, som stirkees
i spiren av den atstramande amerikanska penningpoliti-
ken, gav det frimsta resultatbidraget. Sirskilt [onsam var
handeln i den japanska yenen som forsvagades kraftigt
mot dollarn di BoJ héll fast vid sin expansiva penningpo-
litik trots stigande inflation. Yenen noterade 6ver 150 yen
per dollar for forsta gingen sedan augusti 1990 innan den
aterhimtade sig nigot pa spekulation om att BoJ skulle
tvingas andra rikening. Nist efter yenen kom resultatbi-
draget fran korta positioner i euro. Euron brét paritet med
dollarn f6r forsta gangen pa 20 ar till foljd av att ECB varit
langsammare 4n Fed att reagera och paborjade sina rin-
tehojningar forst i juli. Like yenen dterhimtade sig euron
under fjirde kvartalet och fonden vinde sin dollarposition
till lang i november. Ovriga valutor med positiva resultat-
bidrag inkluderade det brittiska pundet, svenska kronan,
mexikanska peso och nyazeelindska dollarn. Forluster
uppstod diremot fran positioner i kanadensiska dollar och
sydafrikanska rand.

Aktier gav ett nigot mer modest resultatbidrag om 2,9
procent i bruttoavkastning. Fonden startade 2022 med
en ling position och led forluster nir borserna 61l under
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Diagram 4. Utveckling globala aktieindex under 2022. Killa: Bloomberg
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arets forsta veckor. Programmet vinde dock snabbt expo- ~ FONDENS VARDEUTVECKLING
neringen och iven resultatet till vinst allteftersom borsfal- ~ FORDELAT PA TILLGANGSSLAG 2022 2021
let fortsatte. Positioneringen varierade sedan over aret i gy larerade investeringar 27.0% 6.4%
take med att marknadssentimentet indrades. Fonden holl 0o investeringar 9.0% 0.2%
en nettolang Rosmon i bade aug.us.tl och“dcccmber mf.:.n Aktierelaterade investeringar 2.9% £1%
var ater kort vid drets slut. De asiatiska borserna stod for ) ) )
1 J - P Révarurelaterade investeringar -2,7% 1,5%
merparten av resultatet, med Japan som storsta undantag. .. . . o
. b ) o Jap g Oprigt (forvaltningsavgift, rintor m.m.) -6,4% -1,6%
Sarskile handeln i Kina och Hong Kong var gynnsam dir -
.. 11 . . .. TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO 29,8% -2,6%
aktieindex foll pd spekulationer om ett férsimrat foretags-
klimat under Xi Jinpings tredje mandatperiod. FONDENS VARDEUTVECKLING
. 1 e FORDELAT PA MODELLTYP>
Réavaror var det enda tillgingsslag som genererade en 2022 2021
forlust: minus 2,7 procent brutto, dir merparten upp-  Trendfsljande modeller 23,0% 1,0%
kom i metallsektorn. Handeln i bade ddelmetaller sisom  vypay kortsiktiga 7 4% 0.5%
silver och guld men dven industriella metaller sisom medellangsikriga 12,9% 0.0%
koppar och zink genererade forluster. Handeln i nickel lingsikeiga 27% 1.5%
bidrog dock med ett positivt resultatbidrag, trots LME- .0 o o modeller 13.2% 2,0%
Eor;{cns k;)nlt{roverswlla mtervcn.tloxzi. Blfiraget. fran Jorc'l— Varav Koresikeiga 0.1% 0.5%
ru spro. ukter Vz.1r Izago.t negatwt 3 vinster mo”m majs medellingsikiga 8.5% 17%
och vete inte var tillrickliga for att kompensera forluster o
. L langsiktiga 4,8% -0,8%
inom sojabdnor och kaffe. - ) o
) . Ovrigt (férvaltningsavgift, rintor m.m.) -6,4% -1,6%
I diagrammet och tabellerna nedan visas bruttoresul- -
. (e . TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO 29,8% -2,6%
tatets utveckling per tillgingsslag, modellkategori och
tidshorisont under 2022. 2 Resultatet per modell ir baserat pa fonden Lynx och justerat for
Lynx Dynamics marknadsurval.
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Diagram 6. De olika tillgingsslagens bidrag till virdeutvecklingen for Lynx Dynamic under 2022.
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VARDEUTVECKLING SEDAN FONDENS START

Tabellen pd sidan 13 visar nyckeltal for Lynx Dynamic
och fonden Lynx sedan fondens start i maj 2000 och
jimforelsesiffror for ett globalt aktieindex och ett glo-
balt obligationsindex (MSCI World NDTR Index (lo-
kal valuta) och JP Morgan Global Government Bond
Index (lokal valuta)) under samma period. Den visar
ocksa nyckeltal for ett internationellt index for den ka-
tegori hedgefonder som Lynx tillhor (Société Générale
CTA Index). I likhet med flera tidigare marknadskriser
levererade fonden ett starkt resultat nir traditionella till-
gangsslag foll. Lynx presterade ocksd bittre 4n liknande
strategier, delvis pd grund av fondens relativt kortare pla-
ceringshorisont och fokus pa portf6ljskydd. I och med
arets resultat, steg den genomsnittliga irsavkastningen
for Lynxprogrammet sedan starten till 10,04 procent
med en érlig standardavvikelse pd 15,04 procent.

RISKUTNYTTJANDE

For att uppna fondens volatilitetsmal pa 18 procent
arlig volatilitet bor genomsnittlig Value at Risk (VaR)
for portfoljen motsvara cirka 1,9 procent (1 dag, 95
procents konfidensniva). Under 2022 var den genom-
snittliga VaR-risken for Lynx Dynamic 1,6 procent.
Fondens riskutnyttjande avgors av de underliggande
modellerna och risken riktas mot de marknader dir
modellerna identifierar de mest attraktiva méjlighe-
terna. Samtliga tillgdngsslag uppvisade en relativt hog
voladilitet jimfért med 2021, drivet av den héga infla-
tionen och Rysslands invasion av Ukraina. Trots detta
realiserade inte Lynxprogrammet en hdgre VaR-niv4,
tack vare att modellerna snabbt anpassade positione-
ringen till den nya regimen. Under férlustperioderna
i juli och november sjénk portfoljrisken markant nir
modellerna minskade exponeringen for att stivja for-
lusterna. Realiserad volatilitet lig ocksa i linje med pro-
grammets langsiktiga genomsnitt.

Diagrammet nedan illustrerar férindringen i risk
under ret mitt som VaR (1 dag, 95 procents konfidens-
intervall) samt risken for de fyra tillgingsslagen separat.

INVESTERINGSPROCESS

Lynxprogrammets investeringskommitté bestdr av sex
portfoljforvaltare som gemensamt ansvarar for fondens
strategiska inriktning och forvalening. D4 kép- och silj-
besluten fattas av programmets modeller fokuserar in-
vesteringskommittén frimst pd mer lingsiktiga frigor
som att faststilla vilka modeller som ska inga i portféljen
och hur risken ska fordelas per tillgangsklass och mark-
nad. Investeringskommittén ar ocksa ytterst ansvarig for
modellernas risktilldelning, men hir har framsteg inom
portfoljoptimering under senare ar lett till en alltmer au-
tomatiserad process.

Researchavdelningen dr uppdelad i team med olika
ansvarsomraden inklusive modellutveckling och imple-
mentering, portfoljkonstruktion och exckveringsalgorit-
mer. Avdelningen har dven mandat att foresla forandring-
ar i modellportféljen till investeringskommittén. Innan en
ny modell kan tas in i portfoljen utvirderas den i detalj.
Modellen ska kunna uppvisa positiva resultat i olika mark-
nadsmiljoer och bidra till portfdljens avkastnings- och
riskegenskaper. Befintliga modeller utvirderas lopande
for att sikerstilla att resultatet inte avviker frin forvint-
ningarna. Till sist analyseras och forfinas dven portfoljop-
timeringen. De slutgiltiga forindringarna beslutas sedan
av investeringskommittén.

Modellportfoljen utvirderas grundlige tvd ginger
per &r, vanligtvis i juni och december. Utéver dessa revi-
sioner kan modellernas riskallokering justeras manadsvis
allteftersom ny data tillkommer. Utvecklingen av nya
modeller initieras typiskt sett av investeringskommittén
for ate mota ett specifike behov i portféljen eller av mo-
dellutvecklarna som ett resultat av ny forskning. Under
2022 introduceras tvd nya modeller och fem modeller
pensionerades. Samtliga klassificerades som diversifie-
rande modeller.

Nya modeller
Den forsta modellen klassas som kortsiktig diversifie-
rande och bygger pa en regressionsanalys med kalen-
derdata som huvudsaklig input. Ensembletekniker och
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AVKASTNING @ \')\ Q Q ©
2022, % 29,81 35,89 -16,26 -12,96 20,13
2021, % -2,64 0,75 24,73 -2,51 6,17
2020,% 1,08 5,94 13,37 5,46 3,04
2019, % 14,97 15,42 28,01 6,15 6,39
2018,% -3,82 -2,65 -7,95 0,93 -5,83
2017, % -6,23 -5,27 18,48 1,32 2,48
2016, % -3,84 -4,16 9,00 2,94 -2,87
2015, % -9,63 -7,98 2,08 1,28 0,03
2014, % 28,23 27,58 9,81 8,51 15,66
2013, % 10,78 12,12 28,87 -0,48 0,73
2012, % -5,19 -5,14 15,71 4,16 -2,87
2011, % -1,83 -0,89 -5,49 6,34 -4,45
2010, % 16,65 18,54 10,01 4,18 9,26
2009, % -3,18 -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
20007, % 12,77 -9,89 5,93 11,57
Sedan fondens start, % 71,88 775,59 175,84 95,62 199,63
Genomsnittlig drsavkastning sedan start, % 4,04 10,04 458 3,00 4,96
AVKASTNINGSANALYS
Bista minaden, % 10,36 14,90 11,97 3,09 8,85
Simsta minaden, % -12,30 -14,14 -16,37 -3,17 -7,64
Genomsnittlig mdnadsavkastning, % 0,33 0,80 0,37 0,25 0,40
Storsta ackumulerade virdefall sedan start, % 31,78 30,58 50,77 15,64 14,26
Langsta tid till ny hégsta kurs, antal manader 87 84 74 32 62
NYCKELTAL
Standardavvikelse, % 14,707 15,04 14,55 3,46 8,73
Downside risk, % 9,64 9,14 10,62 2,27 5,39
Sharpe-kvot 0,26 0,58 0,22 0,49 0,42
Korrelation mellan Lynx och angivet index - - -0,13 0,20 0,85

3 For definition av nyckeltal, se ordlista sidan 31.

* Avkastningen for Lynx och Lynx Dynamic anges efter forvaltningsarvode.

3 Samtliga avkastnings- och nyckeltal for Lynx Dynamic avser perioden sedan fondens start 11 maj 2009.

¢ Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och ir foremil for revidering. Société Générale CTA Index-siffrorna avser
31 december 2021 till 31 december 2022. Siffrorna for MSCI World NDTR Index (lokal valuta) och JP Morgan Global Government Bond Index
(lokal valuta) avser perioden 30 december 2021 till 30 december 2022.

7 Avser perioden maj-december (itta manader) eftersom fonden startades 1 maj 2000.

& Standardavvikelsen for de tvi senaste dren uppgar till 15,25 procent for Lynx Dynamic och 15,14 procent for fonden Lynx.
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strikt kostnadskontroll anvinds for att 6ka robustheten
i modellen.

Den andya nya modellen Klassas aven den som kortsiktig
diversifierande. Modellen handlar riolja baserat pa ett for
Lynx nytt dataset. Givet modellens begrinsade marknads-
urval kommer den att fa en relativt 13g riskallokering.

Avvecklade modeller

Fem modeller pensionerades, samtliga inom kategorin
medellangsiktiga diversifierande modeller. Den forsta
modellen handlade uteslutande valutor. Modellen har
genererat god avkastning men bygger pi fenomen som
numera fingas pa ett bittre sitt i flera nya modeller. Den
andra modellen fokuserade pa maskininldrningstekniker
och har underpresterat bade vad giller avkastning och
portfoljegenskaper jimfért med en annan liknande mo-
dell i portfsljen. Den tredje modellen, som kombinerade
sdsongs- och prisbaserad information, har inte motsvarat
investeringskommitténs forvintningar. Den fjirde mo-
dellen hade varit i portfoljen sedan 2008 och handlade
endast valutor. Likt modellen ovan har avkastningen va-
rit acceptabel men nyutvecklade modeller som bygger
pd samma teman har presterat bittre. Den sista model-
len handlade endast obligationer och utesluts frimst pd
grund av simre 4n forvintad avkastning.

Riskallokeringen per modelltyp forindrades margi-
nellt frin slutet av 2021. Allokeringen till trendfoljande
okade fran 70 till 71 procent medan allokeringen till diver-
sifierande modeller minskade fran 30 till 29 procent. Den
genomsnittliga riskfordelningen mellan tillgingsslagen
forblev oférandrad frin 2021: aktier och rintor fir 28 pro-
cent vardera, valutor fir 23 procent och ravaror allokeras 21
procent. Som helhet har férindringarna i riskallokeringen
en mycket begrinsad effeke och programmets 6vergripande
mal och karaktir ir oforindrat.

Tabellen nedan illustrerar allokeringen per modellkate-
gori i slutet av 2022 jimfort och motsvarande siffror fran
slutet av 2021:

MALALLOKERING AV RISK FORDELAT PA MODELLTYP’

Trendfoljande Diversifierande

Kortsiktiga modeller 17% (18) 3% (3)

Medellingsiktiga modeller 38% (41) 19% (20)

Langsiktiga modeller 14% (9) 9% (9)
HALLBARHETSARBETE

Lynx hdllbarhetsarbete under 2022
Den 1 augusti 2022 reviderades AIF-forordningen sa
att den numera stiller krav pd AIF-forvaltare att ha pro-
cesser, system och interna kontroller for att ta hinsyn
till relevanta hallbarhetsrisker i férvaltningen. Hallbar-
hetsrisker definieras som hindelser relaterade till miljs,
socialt ansvar och affirsetik/bolagsstyrning (environme-
ntal, social and governance — "ESG”), som kan orsaka

visentlig negativ inverkan pi virdet av en investering.
Lynx har identifierat tre primira héllbarhetsrisker: fysisk
risk, omstillningsrisk och operativ risk. Vidare har jord-
bruksprodukter klassificerats som sirskilt exponerade
mot fysisk risk, det vill sdga forindringar som orsakats av
klimatférindringar. PA rekommendation av Lynx Hall-
barhetsforum - som ansvarar fér Lynx héllbarhetsram-
verk, inriktning och projekeprioriteringar - minskade
investeringskommittén dirfér den maximala risklimiten
for jordbrukskontrakt under 2022.

Nir nya instrument ska laggas till i programmet bi-
drar Hallbarhetsforumet med analys av ESG-faktorer
och limnar sin rekommendation till investeringskom-
mittén. Under 2022 utvirderades ett stort antal potenti-
ella nya marknader och Hallbarhetsforumet rekommen-
derade da att kol, kryptovalutor och palmolja inte bér
introduceras i programmet. Just kontraktet f6r palmolja
ger ocksd ett exempel pa Hallbarhetsforumets paver-
kansarbete. Forumet har i sin utvirdering haft en nira
dialog med bérsen dir det huvudsakliga palmoljekon-
traktet handlas, Bursa Malaysia, gillande standarden i
kontraktet fr den palmolja som accepteras for leverans.
Bursa Malaysia anvinder MSPO, en nationell certifie-
ring skapad av den malaysiska regeringen, medan Lynx i
sin interaktion med borsen foresprakar en uppgradering
till den internationellt accepterade standarden Roundta-
ble on Sustainable Palm Oil (RSPO). Bursa Malaysia ir
nu anslutna medlemmar till RSPO.

Inom ramen for paverkansarbetet okade Hillbar-
hetsforumet sin interaktion med derivatborser och
branschorganisationer under dret for att uppmuntra och
paskynda utvecklingen av forbittrade standarder, praxis
och nya produkter utformade for att stodja den grona
omstillningen. Dialogerna har ocksi bidragit till var
egen forstdelse for ESG-risker och dppnat méjligheter
for att inkludera fler ESG-relaterade kontrakt framaver.
Forumets medlemmar deltog ocksa i flertalet konferen-
ser arrangerade av bland andra Standards Board for Al-
ternative Investments (SBAI), Eurex och CME Group
for att frimja en bredare integrering av ESG-fragor inom
alternativa investeringar.

Mingfald och inkludering
Lynx strdvar efter att vara en inkluderande arbetsplats
dir alla behandlas lika. Mangfaldsgruppen, som inrit-
tades 2021 av Lynx vd (som ocksd ir gruppens ordfs-
rande) har under 2022 intensifierat sina anstringning-
ar for att frimja inkludering och maingfald pd Lynx.
Mangfaldsplanen har uppdaterats med nya mél och
en lista med aktiviteter for att dessa ska uppnds. I var
mening bérjar arbetet med méngfald och inkludering
redan i anstillningsprocessen. Foretaget har dirfor ta-
git fram en rekryteringsinstruktion med ambitionen att
identifiera och attrahera sékanden frin en bredare mil-

? Pi grund av diversifievingseffekter summerar inte siffrorna till totala risken per modelltyp.
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grupp. Lynx har sedan tidigare dven antagit en instruk-
tion och handlingsplan mot diskriminering, mobbning
och trakasserier. Denna bér ldsas i samband med méng-

faldsplanen.

Sambiillsengagemang

Lynx har ett ambitiést vilgorenhetsprogram som stddjer
FN:s 17 globala mél for hallbar utveckling antagna ar
2013 som en del av Agenda 2030. Under 2022 adde-
rades ta nya namn i portféljen av organisationer som
Lynx stottar. For mer information, se Lynx Community
Engagement Report f6r 2022 pa vir webbplats under
kategoris Om oss — Héllbarhet.

FORVALTAT KAPITAL
Totalt forvaltat kapital i Lynxprogrammet uppgick i slu-
tet av 2022 till 76,7 miljarder SEK, jimfdrt med 56,6
miljarder SEK i slutet av 2021. Merparten av det forval-
tade kapitalet dr investerat i separata kundportféljer och
i fonder baserade utanfor Sverige. De svenska fonderna
Lynx och Lynx Dynamic utgjorde tillsammans ca 5,5

procent av det forvaltade kapitalet per den sista decem-
ber 2022.

UTSIKTER

Centralbankerna har stitt fast vid sitt mal att fi ned in-
flationen f6r att undvika de potentiellt allvarliga nega-
tiva konsekvenser som kan uppstd om inflationen for-
blir hég under en lingre tid. Optimismen 6ver att en
lagkonjunktur ska fi dem att dndra kurs dr formodli-
gen ogrundad och utgar fran ett decennium av extremt
expansiv penningpolitik. Det finns trots allt inget krav
pa centralbanker att agera skyddsnit for investerare i
aktier och rintor.

Sa vad hinder nu? Det ar latt att forestilla sig flera
scenarier som kan ta marknaderna i helt olika riktningar.
Trots en stramare penningpolitik kan inflationen bita sig
fast, drivet av begransningar i produktions- och leveran-
torsled, samtidigt som den globala tillvixten och syssel-
sittningen minskar. Traditionell penningpolitik 4r simre
rustat for att hantera sidan stagflation da atgirder for det
ena problemet (inflation) riskerar forvirra det andra (sti-
gande arbetsléshet). Omvint, om den férdréjda effekeen
av hogre rintor lyckas stabilisera prisokningarna skulle det
oppna méjligheter for centralbankerna att litta pd pen-
ningpolitiken. Aktie- och obligationsmarknaderna skulle
dé sannolikt reagera mycket positivt. Och medan riva-
ruinflationen har didmpats de senaste minaderna skulle
oppnandet av den kinesiska ekonomin efter Covid kunna

Lynx Dynamic | Arsherittelse 2022

resultera i en visentligt 6kad efterfrigan pa ravaror. Dir-
till kan utvecklingen komma skilja sig mycket mellan olika
lander och regioner. En aktiv strategi med ett globalt man-
dat och forméga att ta bade linga och korta positioner kan
ha goda méjligheter att skapa avkastning i en sidan miljo.

Det finns naturligtvis en rad andra faktorer n in-
flation att viga in i utsikterna. Vi har tidigare pekat pa
framvixten av nationalistiska stromningar som en risk
for den globala ckonomin. Konflikten i Ukraina har
delvis forindrat den bilden. Idén om att ensam ir stark
tycks inte lingre lika tilltalande och arbetet for att stir-
ka militira allianser har tilltagit. Efter generationer av
neutralitet ansékte Sverige och Finland under 2022 om
att g med i Nato. Inom Nato foresprikade ocksa flera
medlemmar att organisationens ambitidsa, men sillan
uppnadda, militira utgiftsmél skulle dndras till ett mi-
nimikrav. Medan globaliseringen fortfarande tycks vara
pa aterging stirks regionala och ideologiska samarbeten,
nagot som pa sikt kan fa effekter pd ckonomin genom
forandringar i handelssamarbeten och produktionsked-
jor. Vists ckonomiska isolering av Ryssland ar redan ett
faktum men kanske befinner vi oss bara i bérjan av in
mer omvilvande forandringar.

Under 2022 fick miljofrégor st tillbaka till f6rmén
for energisikerhet. Enligt det internationella energior-
ganet IEA var anvindningen av kol som energikilla den
hogsta nagonsin under 2022. Men pa sikt skulle strivan
efter energioberoende kunna bidra till att utbyggnaden
av alternativa energikillor snabbas pa. Lynx stodjer ESG-
och hallbarhetsinitiativ och ser med tillférsikt fram mot
den grona omstillningen dir fossila brinslen ersitts med
fornybar energi. Forandringen ir redan pd god vig med
omfattande statligt stod, sirskilt i Europa i och med den
nya taxonomin och andra ekonomiska incitament. Nar
fler nationer ater riktar sitt fokus pa miljon kan denna
overging accelerera med potentiellt stor inverkan pa savil
finans- som ravarumarknader som f6ljd.

Sammantaget kan vi konstatera att det finns gott om
potentiella katalysatorer for starka pristrender att uppsta.
Och vi dr dvertygade att var strategi star vl rustad atc dra
nytta av dem den dagen sa sker. Som alltid kommer Lynx
att fortsitta dgna all kraft at atc forvalta vira kunders ka-
pital pé ett ansvarsfulle och sa Ionsamt sitt som maijligt.
Vi dr tacksamma for det fortroende vara kunder visat oss
och hoppas kunna itergilda det med hog riskjusterad
avkastning under 2023. Vi dr investerade i vira fonder
jamsides med vara kunder och vara intressen sammanfal-
ler dirmed. Du kan vara saker pé att vi kommer gora vért
allra yttersta for att nd var potential.

15



VERKSAMHETSBERATTELSE

FONDENS UTVECKLING

Virdeférindringen for Lynx Dynamic under 2022 blev
29,81 procent efter forvaltningsarvode.

Tabellen pé sidan 17 visar fondens avkastning per ka-
lenderménad samt avkastningen for nagra index.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2022 uppgick fondférmogenheten i
Lynx Dynamic till 2200,1 miljoner kronor. Detta ir
en 6kning med 1 187,9 miljoner kronor sedan forega-
ende arsskifte. Under 2022 uppgick andelsutgivningen
till 2 717,3 miljoner kronor, medan inlésen uppgick till
1 811.1 miljoner kronor. Hirtill kommer arets resultat
om 281,7 miljoner kronor.

FONDENS KOSTNADER

Under aret har fonden betalat 3,6 miljoner kronor i cour-
tage och clearingavgifter. I forhallande till den genomsnitt-
liga fondférmogenheten innebir det en drskostnad mot-
svarande 0,20 procent (0,32 procent under 2021). Fasta
forvaleningsarvoden till Lynx Asset Management AB be-
lastade fonden med 27,4 miljoner kronor, vilket innebir
en arlig avgift motsvarande 1,5 procent. Prestationsbase-
rat forvaltningsarvode uppgick till 75,8 miljoner kronor
vilket motsvarar 4,14 procent av genomsnittlig fondfor-
mogenhet under iret. Kostnader avseende ersittning till
fondens forvaringsinstitut (SEB) samt for Finansinspek-
tionens tillsyn har erlagts av Lynx Asset Management AB
och har siledes inte belastat fonden.

PERIODENS RESULTAT

Fondens totala virdeutveckling for aret uppgick till 29,81
procent netto. Rintor och valutor blev de bista sekto-
rerna med positiva bidrag om 27,0 respektive 9,0 procent
brutto. Akticindex genererade 2,9 procent brutto medan
ravaror bidrog negativt med -2,7 procent brutto.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Forvaltningen genomfors med hjilp av statistiska model-
ler vars uppgift ar att identifiera marknadsligen dir det
foreligger en forhojd sannolikhet att den framtida pris-
rorelsen ska bli i en viss rikening. Modellernas kép- och
siljsignaler handlas direke pa de elektroniska marknaderna
med hjilp av egenutvecklade exekveringsalgoritmer. Port-
foljforvaltarna anvinder ett flertal olika modeller med
kompletterande egenskaper for att skapa en god riskjuste-
rad avkastning.
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ORGANISATORISKA FORANDRINGAR

Ijuni avgick Ola Paulsson som styrelseledamot for forvale-
ningsbolaget och ersattes av Johanna Ahlgren. Johanna har
lang erfarenhet av den typ av verksamhet som forvaltnings-

bolaget bedriver.

FONDBESTAMMELSER

Det har inte skett nigon forindring av fondbestimmelser-
na under aret. Aktuella fondbestimmelser kan laddas ner
frin www.lynxhedge.se.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN

Lynx f6ljer noga utvecklingen i Ukraina. Lynxprogrammet
har historiskt haft positioner i rubel, all exponering avveck-
lades i februari och valutan ir borttagen frin programmets
investeringsuniversum tills vidare. Fonden haller darmed
inga exponeringar som ér direkt relaterade till Ryssland el-
ler Ukraina. Fastin volatiliteten pa marknaderna ar fortsatt
hég givet bland annat den pagaende konflikten dr Lynxpro-
grammet konstruerat for att anpassa sig till indrade mark-
nadsforhillanden och har historiskt avkastat mycket vil
under lingre perioder med oroliga marknader. Vi forutser
dirfdr inte ndgon paverkan pd programmet annat in mark-
nadsreaktioner pa framtida hindelseutveckling.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Inga visentliga hindelser har skett efter periodens utging.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

Lynx Asset Management AB har for 2022 betalat ut 252
miljoner kronor i sammanlagd ersittning dill totalt 94
anstillda, varav samtliga ar helt eller delvis involverade i
fondens verksamhet. Av detta belopp hianfér sig 30 miljo-
ner kronor i fast ersittning till bolagets verkstillande led-
ning och andra anstillda som anses som sirskilt reglerad
personal, totalt 20 personer. Rorlig ersittning till sirskile
reglerad personal uppgick till 10 miljoner kronor och av-
ser tre personer i kategorin risktagare. For 6vriga anstillda
utgr, utover fast ersittning, en diskretionir rorlig ersitt-
ning som baseras pa bolagets resultat samt den anstilldes
arbetsprestationer. Denna rérliga ersittning uppgick for
2022 till sammanlagt 156 miljoner kronor fordelat pa 55
anstillda. Beloppet inkluderar en avsittning till en vinst-
andelsstiftelse, och denna avsittning har inte nagon kopp-
ling till berorda anstilldas arbetsprestationer.

Roérlig ersittning till dvriga anstillda som ar sirskilt
reglerad personal regleras av bolagets ersittningspolicy
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AVKASTNING 2022, %
januari -1,13 2,12 5,18 -1,47 2,14
februari 3,48 4,40 2,65 -0,98 2,52
mars 8,87 10,61 3,11 -2,26 7,73
april 8,54 8,46 -6,90 2,72 5,84
maj -0,28 1,06 0,23 -0,54 -0,12
juni 5,97 5,08 -7,77 -1,26 1,59
juli -5,95 -4,56 7,98 2,13 -3,07
augusti 3,73 3,02 -3,46 -2,96 3,27
september 10,36 9,94 831 -3,17 3,99
oktober 1,01 0,27 7,14 -0,49 0,47
november -6,94 -8,61 5,65 1,99 -5,10
december 0,38 0,99 5,08 -1,91 -0,09
januari-december 29,81 35,89 -16,26 -12,96 20,13

0 Avkastningstalen for Lynx och Lynx Dynamic avser avkastning efter forvaltningsarvode.
! Skillnaderna i manadsavkastning mellan Lynx Dynamic och Lynx beror bl a pa de olika tidpunkterna for virderingen samt att Lynx Dynamic

inte handlar energivelaterade ravarukontraks.

2 Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och ér foremdl for revidering. Société Générale CTA Index-siffrorna avser
31 december 2021 till 31 december 2022. Siffrorna for MSCI World NDTR Index (lokal valuta) och JP Morgan Global Government Bond
Index (lokal valuta) avser perioden 30 december 2021 till 30 december 2022.

vilken innehéller begrinsningar for att motverka otillbor-
ligt risktagande. Ovriga anstillda erhaller normalt bade
fast och rérlig ersittning. Storleken pd dessa bada ersitt-
ningsformer styrs i hog utstrickning av verksamhetens
resultat. Den fasta ersittningen utgor dock en tillricklige
stor del av den totala ersittningen for att den inte ska for-
hindra att rérlig ersittning helt kan utebli. Den rorliga
ersittningen ir med andra ord av diskretiondr art och
utgér ej om det saknas grundliggande férutsittningar for
densamma, exempelvis om individen inte har bidragit i
tillrickligt stor utstrickning eller om bolaget inte gene-
rerar nagon vinst. Berikningen, och balansen mellan de
tva ersittningsformerna, faststills i enlighet med bolagets
vid var tid gillande ersittningspolicy. Malet med ersitt-
ningspolicyn ir att sikerstilla att ersittningen till per-
sonal ir forenlig med och frimjar en sund och effektiv
riskhantering. Reglerna i ersittningspolicyn motverkar
ett risktagande som ir oférenligt med de forvaltade fon-
dernas och bolagets riskprofil, fondbestimmelser, bolag-
sordning och ovriga regler. Ersdttningspolicyn ir utfor-
mad efter bolagets storlek och interna organisation samt
verksamhetens art, omfattning och komplexitet. Den
overensstimmer dessutom med bolagets affirsstrategi,
mal, virderingar och intressen. Policyn dr dven i linje
med investerarnas intressen. Ersittningar som utbetalats
under perioden har varit forenliga med bolagets ersitt-
ningspolicy. Under aret har inga visentliga indringar av
ersittningspolicyn gjorts som p:‘iverkar ersiattningarna
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avseende 2022. Beslut om eventuell avsittning till Lynx
vinstandelsstiftelse fattas arligen av bolagets styrelse.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED INNEHAVEN

Forvaltningen av fonden ér férknippad med olika typer av
risker varav f6ljande kan vara virda att poangtera:

Marknadsriskerna, t.ex. att hela marknaden for ett
tillgingsslag kan stiga eller falla i pris, dr betydande i fon-
den och det dr ocksd marknadsrisker som utgér fondens
frimsta intjiningskalla.

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

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

Fonden 4r utsatt for operativa risker, bl.a. genom att
fonden ir beroende av forvaltare, IT-system, avstim-
ningsrutiner m.m. Fondens forvaltning bygger pa an-
taganden och tolkningar av modeller f6r riskhantering
vilket ocksé kan innebira operativa risker.

Fonden ir utsatt for outsourcingrisk i och med att
vissa tjinster utfors av tredjepartsleverantor sisom HSBC
Securities Services (Ireland) DAC och B & P Fund Ser-
vices AB.

Inga forindringar i dessa risker har identifierats under
perioden.
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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 (Goldman
Sachs, Société Générale, SEB) och primdrmiklaren (JP
Morgan). Huvuddelen av fondférmégenheten ir dirfor
investerad i svenska statsskuldvixlar. Per 31 december
2022 uppgick sikerhetskravet till 161 miljoner kronor
vilket motsvarar 7,3 procent av fondférmogenheten.
Fonden hade inget innehav av svérvirderade tillgingar
per 31 december 2022.

Risknivan i portféljen mits med sd kallade Value-at-
Risk-modeller (VaR). Lynx anvinder tre VaR-modeller
med olika tidshorisonter (18 ménader samt tvd expo-
nentiellt tidsviktade) parallellt dir samtliga dr ensidiga
endagars matt med 95 procents konfidens. Det hogsta
uppmitta virdet under dret var 2,56 procent, det ligsta
0,75 procent och det genomsnittliga 1,64 procent. Per
31 december 2022 var virdet 1,43 procent. Det hdgsta

virdet pa fondens hivsting beriknad enligt bruttome-
toden var 2 236 procent, det ligsta 767 procent och det
genomsnittliga 1 297 procent. Per 31 december 2022
var virdet 1 267 procent.'

KOMMUNIKATION MED ANDELSAGARNA

Andelsigarna i Lynx Dynamic erhéller varje ar en arsbe-
rittelse och en halvarsrapport som redogér for fondens
utveckling. Dirutdver distribueras virdebesked manads-
vis som redovisar aktuellt virde av andelsigarens innechav
jimte en manadsrapport med nyckeltal. Ytterligare infor-
mation finns pa fondens webbplats www.lynxdynamic.se,
dir fondens virdeutveckling publiceras dagligen.

OVRIGT

Enligt vedertagen standard for berdkning av omsittnings-
hastigheten ska transaktioner som avser optioner och ter-
miner inte medriknas. D4 fonden endast handlar i termi-
ner var omsittningshastigheten ar 2022 saledes 0. Nagon
portfoljrelaterad handel med forvaltaren eller nirstiende
har inte forekommit under ar 2022.

3 De redovisade siffrorna avser virdet av 18 minaders VaR. Enligt AIFM-forordningen ska fondens exponering beriknas och redovisas enligr
brutto- och dragandemetoden, diir exponeringen for devivat ska redovisas som underliggande nominella belopp, en si kallad hivsting Relevanta
siffror enligt dtagandemetoden var under dret 3 244 procent (hogsta virdet), 718 procent (ligsta virdet) samt 1 797 procent (genomsnittsvirdet).
Virdena for exponeringen i derivatinstrument enligt FFFS 2013:9 var identiska med virdena for bruttometoden enligt AIFM. Att hivstingssiff-
ran ér hig beror bl.a. pa att flera av de tillgingar fonden investerar i (t.ex. obligationer och valuror) har lig volatilitet jamfort med aktiemarkna-
den. Pé grund av detta anvinder Lynx i sin verksambet andra riskmatt, sasom VaR.
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tkr

INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Virdeférindring pa évriga derivatinstrument
Rinteintikter

Valutakursvinster och —forluster netto

SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING

KOSTNADER

Forvaltningskostnader

Ersiittning till bolaget som driver fondverksambet
Rintekostnader

Ovriga kostnader

SUMMA KOSTNADER

ARETS RESULTAT

NOTER

Not 1 Forvaltningskostnader
Fasta arvoden
Prestationsbaserade arvoden

SUMMA FORVALTNINGSKOSTNADER

Not 2 Ovriga kostnader
Bankkostnader
Transaktionsavgifter

SUMMA OVRIGA KOSTNADER

Lynx Dynamic | Arsherattelse 2022

RAKENSKAPER

not 2022-01-01--
2022-12-31

384959
3037
3233

391229

1 -103 271
-2471

2 -3 836
-109578

281651

-27 431
-75 840
-103271

-263
-3 574
-3836

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

-2230

10
-2786
-5 006

-15363
-3562
-3 364

-22289

-27 295

-15363

-15363

-230
-3 134
-3 364
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tkr not 2022-12-31 2021-12-31
TILLGANGAR

Penningmarknadsinstrument 1859 064 815 810
Derivatinstrument med positivt marknadsvirde 124087 31105
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1983152 846 915
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 1983152 846 915
Bankmedel och 6vriga likvida medel 277 693 209 603
Ovriga tillgangar 3 1976 1418
SUMMA TILLGANGAR 2262 820 1057 936
SKULDER

Derivatinstrument med negativt marknadsvirde 28936 31867
Summa finansiella instrument med negative marknadsvirde 28 936 31867
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 4 2853 1414
C)vriga skulder S 30923 12450
SUMMA SKULDER 62712 45731
FONDFORMOGENHET 2200108 1012205

POSTER INOM LINJEN

Stillda sakerheter for 6vriga derivatinstrument* 160716 187708
SUMMA STALLDA SAKERHETER 160716 187708
Andel av fondférmégenheten, % 7.3 18,5
NOTER

Not 3 Ovriga tillgingar

Fondlikvidfordringar 1976 1418
SUMMA OVRIGA TILLGANGAR 1976 1418

Not 4 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Skuld till fondbolag 2712 1265
Rintor 141 149
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER 2853 1414

Not S Ovriga skulder

Fondlikvidskulder 28 645 12 027
Skuld avseende inlsen 2278 423
SUMMA OVRIGA SKULDER 30923 12 450

* De stiillda sikerheterna bestir av bankmedel, innehav i kortfristiga rintebirande virdepapper samt orealiserat resultat
i de finansiella derivatinstrumenten.
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Fondens innebav av finansiella instrument™

Liptid  Marknadsplats Valuta Antal

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) mar-23 CME, Chicago USD 42
Amerikansk statsobligation (US Tbond) mar-23 CME, Chicago USD -193
30-arig tysk statsobligation (Euro Buxl) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -70
10-arig amerikansk statsobligation mar-23 CME, Chicago USD 215
10-arig australiensisk statsobligation mar-23  SFE, Sydney AUD -31
10-4rig engelsk statsobligation (Long Gilt) mar-23 ICE, London GBP -110
10-4rig fransk statsobligation ( Euro OAT) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -18
10-4rig italiensk statsobligation (Euro BTP) ~ mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -13
10-arig kanadensisk statsobligation mar-23 ME, Montréal CAD =59
10-arig sydkoreansk obligation mar-23 KOREX, Korea KRW -56
10-arig tysk statsobligation (Euro Bund) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -478
S-arig amerikansk statsobligation mar-23 CME, Chicago USD -234
5-arig tysk statsobligation (Euro Bobl) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -382
3-arig italiensk obligation (Short BTP mar-23 EUREX, Frankfurt EUR 96
3-arig sydkoreansk obligation mar-23 KOREX, Korea KRW 15
2-arig amerikansk statsobligation mar-23 CME, Chicago USD -197
2-arig tysk statsobligation (Euro Schatz) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR -539

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE KORTA MARKNADSRANTOR

3-manaders amerikansk rinta (SOFR) mar-23 CME, Chicago USD -69
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) jun-23  CME, Chicago USD -46
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) sep-23  CME, Chicago USD -27
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) dec-23  CME, Chicago USD -9
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) mar-24 CME, Chicago USD 72
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) jun-24  CME, Chicago USD -58
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) sep-24  CME, Chicago USD 48
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) dec-24  CME, Chicago USD -44
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) mar-25 CME, Chicago USD 35
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) jun-25  CME, Chicago USD 32
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) sep-25  CME, Chicago USD 27
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) dec-25 CME, Chicago USD 22
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) mar-26  CME, Chicago USD 17
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) jun-26  CME, Chicago USD 14
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) sep-26  CME, Chicago USD 11
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) dec-26  CME, Chicago USD 8
3-ménaders australiensisk rinta mar-23  SFE, Sydney AUD -11
3-ménaders australiensisk rinta jun-23  SFE, Sydney AUD =3
3-ménaders australiensisk rianta sep-23  SFE, Sydney AUD =3
3-manaders australiensisk rinta dec-23  SFE, Sydney USD 2
3-manaders australiensisk rinta mar-24  SFE, Sydney AUD -1
3-manaders engelsk rinta (SONIA) mar-23 ICE, London GBP -4
3-méanaders engelsk rinta (SONIA) jun-23  ICE, London GBP 3
3-manaders engelsk rinta (SONIA) sep-23  ICE, London GBP 3
3-manaders engelsk rinta (SONIA) dec-23  ICE, London GBP 1
3-manaders engelsk rinta (SONIA) mar-24 ICE, London GBP -1
3-méinaders engelsk rinta (SONIA) jun-24  ICE, London CAD -1
3-manaders engelsk rinta (SONIA) mar-25 ICE, London GBP 2
3-méinaders engelsk rinta (SONIA) jun-25  ICE, London GBP 2
3-méinaders engelsk rinta (SONIA) sep-25  ICE, London GBP 2
3-manaders engelsk rinta (SONIA) dec-25  ICE, London GBP 1
3-ménaders eurorinta (Euribor) mar-23 ICE, London EUR -75
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Del av fond-

Marknads- formogenbeten

vérde (tkr)

715
5383
9021
4146

31
1167
156
52
379
741
20793
2212
10 980
-1617
-116
97

5 824

624
499
115
27
216
209
198
429
-213
-196
-171
-144
-114

415

(%)

0,0
0,2
0,4
0,2
0,0
0,1
0,0
0,0
0,0
0,0
0,9
0,1
0,5
-0,1
0,0
0,0
0,3

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
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
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Fondens innebav av finansiella instrument* (fortsittning)

3-manaders eurorinta (Euribor
3-mainaders eurorinta (Euribor
3-mainaders eurorinta (Euribor
3-manaders eurorinta (Euribor

3-ménaders eurorinta (Euribor
3-ménaders eurorinta (Euribor
3-ménaders eurorinta (Euribor
3-ménaders eurorinta (Euribor

)
)
)
)
)
3-manaders eurorinta (Euribor)
)
)
)
3-manaders eurorinta (Euribor)
3-manaders eurorinta (Euribor)
3-minaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-minaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-ménaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE VALUTOR

AUD/USD
CAD/USD
CHE/USD
EUR/USD

GBP/USD

JPY/USD

Liptid

jun-23
sep-23
dec-23
mar-24
jun-24
sep-24
dec-24
mar-25
jun-25
sep-25
dec-25

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

jun-24

mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE AKTIEINDEX

Amerikanske aktieindex (Dow Jones)
Amerikanskt akticindex (Mini Nasdaq)
Amerikanske aktieindex (Mini Russell 2000)
Amerikanske aktieindex (Mini S&P 400)
Amerikanske aktieindex (Mini S&P)
Amerikanske aktieindex (Mini S&P 500 ESG)

Australiensiskt aktieindex (SPI)
Amerikanske aktieindex

(MSCI Emerging Markets)
Engelske aktieindex (FTSE 100)

Europeiskt aktieindex (Euro Stoxx 50)
Europeiske akticindex (Euro Stoxx 600 ESG)

Franskt aktieindex (CAC)
Hollindskt aktieindex (AEX)

Hong Kong-baserat akticindex (Hang Seng)

Italienskt aktieindex (MIB)
Japanske aktieindex (Nikkei)
Japanske aktieindex (Nikkei)
Japanske aktieindex (TOPIX)

Kanadensiske aktieindex (Canada 60)
Kinesiskt aktieindex (FTSE China AS0)

Kinesiskt aktieindex (H-shares)
MSCI EAFE aktieindex

Singaporianskt akticindex (MSCI)

Svenskt aktieindex (OMX)

22

mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23

mar-23
mar-23
mar-23
jan-23
jan-23
jan-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
mar-23
jan-23
jan-23
mar-23
jan-23
jan-23

Marknadsplars

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
ME, Montréal
ME, Montréal

ME, Montréal

CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago

CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
SEE, Sydney

ICE, New York

ICE, London

EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt

Euronext, Paris

Euronext, Amsterdam
HKEFE, Hong Kong

BI, Milano
SGX, Singapore
OSE, Tokyo
OSE, Tokyo
ME, Montréal
SGX, Singapore

HKFE, Hong Kong

ICE, New York
SGX, Singapore

Nasdaq OMX, Stockholm

Valuta

EUR
EUR
USD
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
CAD

CAD
CAD
CAD
CAD

CAD

USD
USD
USD
USD
USD
USD

USD
USD
USD
USD
USD
USD
AUD
USD

GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
HKD
EUR
JPY
JPY
JPY
CAD
USD
HKD
USD
SGD
SEK

Antal

-70
-55
-494

-13

-54

-7

-4

120
32
20

160

239

-47

19
-160
=52

-144
-25

-10

Del av fond-
Marknads-  formigenheten
vérde (thr) (%)
794 0,0
741 0,0

5 404 0,2
426 0,0
243 0,0
184 0,0
133 0,0
91 0,0
75 0,0
36 0,0

15 0,0

95 0,0

51 0,0
253 0,0
30 0,0

3 0,0

11 0,0
867 0,0
17 0,0
191 0,0
409 0,0
-3967 -0,2
-561 0,0
-97 0,0
14 489 0,7
-138 0,0
37 0,0
5356 0,2
1011 0,0
-34 0,0
-9 0,0
-230 0,0
-669 0,0
-310 0,0
-16 0,0
114 0,0
-124 0,0
-479 0,0
253 0,0
51 0,0

7 0,0

-25 0,0
90 0,0
82 0,0

10 0,0

S 0,0

24 0,0
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Fondens innebav av finansiella instrument* (fortsittning)

Liptid ~ Marknadsplats Valuta Antal
Svenskt aktieindex (OMX S30ESG) jan-23  Nasdag OMX, Stockholm SEK -6
Sydafrikanske akticindex (FTSE JSE Top 40)  mar-23  AFE, Sydafrika Johannesburg ZAR 20
Sydkoreanske akticindex (Kospi 200) mar-23 KOREX, Korea JPY -139
Taiwanesiske akticindex (FTSE Taiwan) jan-23  SGX, Singapore USD -40
Tyskt akticindex (DAX) mar-23 EUREX, Frankfurt EUR 8
TERMINSKONTRAKT AVSEENDE RAVAROR
Aluminium (LME) mar-23 LME, London USD -23
Bly (LME) mar-23 LME, London USD 5
Bly (LME) apr-23  LME, London USD 3
Bomull mar-23 ICE, New York USD 124
Guld feb-23  CME, Chicago UsSD 29
Kaffe mar-23 ICE, New York USD -78
Kakao mar-23 ICE, New York USD 10
Koppar (COMEX) mar-23 CME, Chicago USD 12
Koppar (LME) apr-23  LME, London USD 7
Majs mar-23 CME, Chicago USD 208
Nickel (LME) apr-23 LME, London USD 2
Notkreatur (Live cattle) feb-23  CME, Chicago USD 51
Nétkreatur - ungdjur mar-23 CME, Chicago USD 5
Palladium mar-23 NMX, New York USD -1
Platinum apr-23  NMX, New York USD 42
Silver mar-23  CME, Chicago USD 32
Socker mar-23 ICE, New York USD 231
Sojabonmjol mar-23 CME, Chicago USD 161
Sojabénolja mar-23 CME, Chicago USsD 82
Sojabdnor mar-23 CME, Chicago UsSD 183
Svin feb-23  CME, Chicago USD -12
Vete mar-23 CME, Chicago USD -218
Vete (KC Winter) mar-23 CME, Chicago USD 18
Zink (LME) mar-23 LME, London USD 15
Zink (LME) apr-23 LME, London USD 3
RANTEBARANDE VARDEPAPPER
Nom. belopp
Statsskuldvaxel jan-23 76 Mkr
Statsskuldvixel feb-23 232 Mkr
Statsskuldvixel mar-23 1151 Mkr
Statsskuldvixel jun-23 410 Mkr

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 mar-23 AUD 7900
CAD/USD mar-23 CAD 2300
EUR/USD mar-23 EUR 13250
GBP/USD mar-23 GBP 9938
JPY/USD mar-23 JPY -425 000
MXN/USD mar-23 MXN 548 400
NOK/USD mar-23 NOK 78900
NZD/USD mar-23 NZD 27520
SEK/USD mar-23 SEK -24 662
CHF/USD mar-23 CHF 1625
CNH/USD mar-23 CNH -11 650
SGD/USD mar-23 SGD 31740
PLN/USD mar-23 PLN 19110
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Del av fond-

Marknads-  formagenheten

vérde (tkr)

-4
-76
2145
166
-543

333
130

93
-679
-2 844
-31
-144
-61
319
69
579
16
-59
1170
109
-16
1735
180
4033
-25
179
-138
-768
-39

75 946
231471
1 146 408
405 240

1951302

1072
-543
1314
-3207
-1030
1811
-1028
-1174
1031
238
79
2029
1331

(%)

0,0
0,0
0,1
0,0
0,0

0,0
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
0,1
0,0
0,2
0,1
0,0
0,2
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

3,5
10,5
52,1
18,4

88,9

0,0
0,0
0,1
-0,1
0,0
0,1
0,0
-0,1
0,0
0,0
0,0
0,1
0,1
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Fondens innebav av finansiella instrument™ (fortsiittning)

Del av fond-

Marknads-  formagenheten

Liptid — Marknadsplats Valuta Antal  virde (thr) (%)

HUF/USD mar-23 HUF 443 000 1134 0,1
ZAR/USD mar-23 ZAR 19700 -143 0,0
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 2913 0,1
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1954215 89,0
LIKVIDA MEDEL 277 693 12,6
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO -31 800 -14
FONDFORMOGENHET 2200 108 100,00

* Enligt definitionerna i FFFS 2013:9, 31 kap 29§ har fonden innehav i Kategori 2 (( Otmga finansiella instrument som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor EES) som uppgar till 1 951 302 thr (88,9 procent av fondfsrmagenbeten) samt i Kategori 7 (Ovriga finansiella instrument) som uppgar till 2 913
thr (0,1 procent av fondformigenheten). Fonden har inga innehav i Kategori I eller Kategori 3-6.
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B Arsberittelsen ir upprittad enligt lagen (2013:561) om forvalta-
re av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt foljer Fondbolagens Férenings re-
kommendationer dir sd 4r tillimpligt. Virdering sker i enlighet med

Ingiende fond- Andels-  Aterinvesterad
thr formaogenhet utgivning utdelning
2009-12-31 0 522 431
2010-12-31 460 165 1295979
2011-12-31 1595569 2 845795 85 600
2012-12-31 3586083 1696891 82 188
2013-12-31 3028 065 1085230
2014-12-31 2 662 874 1355545
2015-12-31 3456 542 3098 047
2016-12-31 4510488 1602 406
2017-12-31 4293508 943 639
2018-12-31 2610 144 417 434
2019-12-31 1526418 409 849
2020-12-31 1464 886 178513
2021-12-31 1034233 452565
2022-12-31 1012205 2717 343

Antal utelipande

Fondformaigenhet, thr andelar

2009-12-31 460 165 4752 943
2010-12-31 1595569 14127 887
2011-12-31 3586083 34329 895
2012-12-31 3028 065 31505249
2013-12-31 2662 874 25010271
2014-12-31 3456 542 25316 676
2015-12-31 4510488 36556 607
2016-12-31 4293508 36186 636
2017-12-31 2 610 144 23460 502
2018-12-31 1526418 14264 937
2019-12-31 1464 154 11907 139
2020-12-31 1034233 8317 154
2021-12-31 1012 205 8361 000
2022-12-31 2200108 13 999 402

av forvaltarens styrelse antagen virderingspolicy. Terminskontrake
virderas till senast betalda pris kl. 12.00. Statsskuldvixlar virderas
till ett genomsnittlige pris baserat pa kvoteringar frin fem av de

storsta marknadsakedrerna.

Andels-
inlosen

-45 415
-285733
-780 922
-2 047 059
-1703 172
-1304 090
-1478 899
-1629421
-2303 025
-1364785

-676271

-597 187

-447 299
-1811 090

Utdelning

-98 128
-103 612

Andelsvirde, kr
96,82
112,94
104,46
96,11
106,47
136,53
123,38
118,65
111,26
107,00
123,03
124,35
121,06
157,16

! Beroende pi bl a fondens utdelningar dr en jimforelse mellan forindring i andelsvirdet och rapporterad avkastning ej relevant.

Lynx Dynamic | Arsherattelse 2022

Periodens
resultat

-16851
125158
-61831
-186 426
252751
742213
-565 202
-189 965
-323978
-136375
204 890
-11979
227294
281651

Utdelning per

andel,kr

-6,34
3,11

Total fond-
forméogenhet

460 165
1595569
3586083
3028 065
2662 874
3456 542
4510488
4293508
2610 144
1526418
1464 886
1034233
1012205
2200108

Avkastning, %
342,
16,7
-1,8
-5,2
10,8
28,2
-9,6
-3,8
-6,2
-3,8
15,0
1,1
-2,6
29,8
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Investering per 2021-12-31

Virdef6rindring fore kostnader

Kostnader

Fast arvode!

Prestationsbaserat arvode?

Ovriga kostnader?
Virdeforandring efter kostnader
Marknadsvirde per 2022-12-31

10 000,00
3 665,78

-181,76
-459,27
-43,26
298149
12 981,49

1 procent av innehav
per 2021-12-31

36,66%

-1,82%
-4,59%
-0,43%
29,81%

Exemplet ovan askadliggor kostnadsbelastningen i Lynx Dynamic under 2021. Kalkylen avser en andelsigare som dgde andelar i fonden formotsvarande 10 000 kronor per

31 december 2021 och som behéll dessa andelar under hela 2022.

! 1,S procent per dr. Debiteras dagligen pi aktuellt marknadsvirde.
2 20 procent av den avkastning som overstiger avkastningen pi 3-mdinaders statsskuldvixlar. Debiteras dagligen.

3 Courtage, clearingavgifter och rintekostnader.
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Stockholm den 20 februari 2023
Lynx Asset Management AB

Svante Elfving

Styrelsens ordforande

Marcus Andersson

Ledamot

Svante Bergstrom
Ledamot, Verkstillande dirvektor

Jonas Bengtsson

Ledamot

Johanna Ahlgren
Ledamot

TILL ANDELSAGARNA | LYNX DYNAMIC, ORGANISATIONSNUMMER 515602-3300

UTTALANDE

Vi har i egenskap av revisorer i Lynx Asset Management
AB, organisationsnummer 556573-1782, utfort revi-
sion av arsberittelsen for fonden Lynx Dynamic for ar
2022 med undantag for héllbarhetsinformationen pa
sidorna 14-15.

Enligt vir uppfattning har arsberittelsen upprittats
i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om for-
valtare av alternativa investeringsfonder och ger en i alla
visentliga avseenden réttvisande bild av fonden Lynx Dy-
namics finansiella stillning per den 31 december 2022 och
av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Vart uttalande omfattar inte hillbarhetsinformationen pa
sidorna 14-15.

GRUND FOR UTTALANDE

Vi har utfore revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnit-
tet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i forhallande till
forvaltningsbolaget enligt god revisorssed i Sverige och
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har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir
tillrickliga och dndamalsenliga som grund for vart ut-
talande.

ANNAN INFORMATION AN ARSBERATTELSEN

Detta dokument innehéller 4ven annan information in
arsberittelsen och dterfinns pé sidorna 1-15 och 29-31.
Det ir forvaltningsbolaget som har ansvaret f6r denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsberittelsen omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande med be-
styrkande avseende denna andra information.

I samband med vér revision av arsberittelsen ir det
vart ansvar att lisa den information som identifieras ovan
och 6verviga om informationen i visentlig utstrickning
ar oforenlig med arsberittelsen. Vid denna genomgang
beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under
revisionen samt bedomer om informationen i dvrigt ver-
kar innehalla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utforts avse-
ende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehéller en visentlig felaktighet, ar vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.
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FORVALTNINGSBOLAGETS ANSVAR

Det ir forvaltningsbolaget som har ansvaret for att ars-
berittelsen upprittas och att den ger en rittvisande bild
enligt lagen om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der och Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare
av alternativa investeringsfonder.

Forvaltningsbolaget ansvarar dven for den interna
kontroll som det bedomer ar nédvandig for att uppritta
en arsberittelse som inte innehéller ndgra visentliga felak-
tigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa fel.

REVISORNS ANSVAR

Vara mal dr att uppné en rimlig grad av sikerhet om
huruvida arsberittelsen som helhet inte innehaller nigra
visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegent-
ligheter eller pa fel, och att limna en revisionsberittelse
som innehdller vart uttalande. Rimlig sikerhet ir en hog
grad av sikerhet, men 4r ingen garanti for att en revi-
sion som utf6rs enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om
en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pd grund av
oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas péverka
de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund

i rsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi profes-
sionellt omdome och har en professionellt skeptisk install-
ning under hela revisionen. Dessutom:

— identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga felak-
tigheter i drsberittelsen, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa fel, utformar och utfor granskningsat-
girder bland annat utifrin dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som ér tillrickliga och dndamalsenliga for
att utgora en grund for vart uttalande. Risken for att inte
uppticka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentlig-
heter dr hogre dn for en visentlig felaktighet som beror
pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, férfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig

information eller asidosittande av intern kontroll.

— skaffar vi oss en forstéelse av den del av forvaltningsbo-
lagets interna kontroll som har betydelse for var revi-
sion for att utforma granskningsatgirder som ar lamp-
liga med hinsyn till omstindigheterna, men inte for att
uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvarderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i forvaltningsbolagets
uppskattningar i redovisningen och tillhérande upp-
lysningar.

— utvirderar vi den 6vergripande presentationen, struk-
turen och innehallet i drsberittelsen, daribland upp-
lysningarna, och om arsberittelsen dterger de under-
liggande transaktionerna och hindelserna pa ett sitt
som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera forvaltningsbolaget om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning samt tid-
punkten for den. Vi méste ocksd informera om betydel-
sefulla iaketagelser under revisionen, diribland de even-
tuella betydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

REVISORNS YTTRANDE AVSEENDE DEN
LAGSTADGADE HALLBARHETSINFORMATIONEN

Det ir fondbolaget som har ansvaret for hillbarhetsinfor-
mationen pé sidorna 14-15 och for att den 4r upprittad
i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen f6r fon-
den har skett med vigledning i tillimpliga fall av FARs
rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hillbarhessrapporten. Detta innebir att vir
granskning av héllbarhetsinformationen har en annan
inriktning och en visentligt mindre omfattning jimfort
med den inriktning och omfattning som en revision en-
ligt International Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har limnats i arsberittelsen.

Stockholm den 20 februari 2023
KPMG AB

Marten Asplund
Auktoriserad revisor

28

Lynx Dynamic | Arsherattelse 2022



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 portfoljfor-
valtare. Han 4r 4dven medlem i foretagets styrelse. Jo-
nas Bengtsson grundade Lynx 1999 tillsammans med
Svante Bergstrom och Martin Sandquist och har va-
rit portfoljforvaltare sedan start. Innan grundandet av
Lynx arbetade han pd Nordea dir han anstilldes 1994
som kvantitativ analytiker. Frin 1996 arbetade han som
ansvarig for portfoljkonstruktion och riskhantering pa
enheten Proprietary Trading, dir grunden till det som
senare skulle bli Lynxprogrammet utvecklades. Han bér-
jade sin karridr som kvantitativ analytiker pi Géta Bank
1993. Bengtsson har licentiatexamen i teknisk fysik frin
Lunds Universitet.

Svante Bergstrom ir en av Lynx grundare och foretagets
vd. Han dr dven portfoljforvaltare samt medlem i foreta-
gets styrelse. Svante Bergstrom grundade Lynx 1999 till-
sammans med Jonas Bengtsson och Martin Sandquist
och han har varit bolagets VD sedan start. Innan grun-
dandet av Lynx arbetade han pd Nordea dir han anstill-
des 1993 som kvantitativ analytiker och rintehandlare.
1996 fick han i uppdrag att starta och leda enheten Pro-
prietary Trading inom Nordea, dir grunden till det som
senare skulle bli Lynxprogrammet utvecklades. Svante
Bergstrom inledde sin karridr pd Hagstromer & Qviberg
Fondkommission dir han arbetade 1984 - 1991, bland
annat som bérsmiklare och senare chef pi enheten for
obligationshandel. Svante Bergstrom ir civilekonom

fran Handelshogskolan i Stockholm.

Daniel Chapuis ir partner och portfoljforvaltare pa Lynx.
Daniel Chapuis anstilldes pd Lynx 2008 och utsigs till
portfoljforvaltare 2017. Mellan 2006 och 2008 arbetade
han som kapitalférvaltare pd 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 pd Forsta
AP-Fonden som kvantitativ analytiker &r 2000, dir han
utvecklade och férvaltade modeller inom rintehandel.
Daniel Chapuis har studerat teknisk fysik pa Kungliga
Tekniska Hogskolan i Stockholm.

David Jansson ir partner, portfoljforvaltare och Risk

Manager. David Jansson anstilldes 2005, ursprungligen
som handlare. 2007 initierade han bolagets satsningar
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inom Execution Research och 2011 blev han partner.
Han utndmndes till portfoljforvaltare 2019 och till Risk
Manager 2021. David arbetade tidigare pi B & P Fund
Services, ett dotterbolag till Brummer & Partners som
erbjuder tjinster inom infrastrukeur, riskhantering och
administration till fondbolag. David har en magisterexa-
men i nationalekonomi frin Stockholms Universitet dir
han iven 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 partner
och Head of Research, och utnimndes dill portfoljforval-
tare 2014. Han har ling erfarenhet av ledarroller inom
finansbranschen. Fran 2008 till 2011 arbetade han pa
SEB Merchant Banking som Global Head of Risk Ma-
nagement. Frin 2006 till 2008 arbetade han som chef
pd B & P Fund Services med &vergripande ansvar for
risk, virdering, systemutveckling och IT. Fran 1997 till
2006 var han chef for kvantitativa strategier pa Nektar,
en hedgefond med inriktning mot rintehandel. Mellan
2005 och 2008 var han medlem i Lynx styrelse. Han
inledde sin karriir pi 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 modellportfslj och leder forsknings-
insatserna inom portfoljkonstruktion. Jesper Sandin
anstilldes pa Lynx 2008 och utsdgs till partner och port-
foljforvaltare 2011. Mellan 2006 och 2008 arbetade han
som kapitalférvaltare pA 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 pd Forsta AP-Fonden. I bérjan av
sin karridr arbetade han som akustisk ingenjor innan han
anstilldes som kvantitativ analytiker pd Skandia Asset
Management 1997. Jesper Sandin ir civilingenjor i tek-
nisk fysik med inriktning mot tillimpad matematik frin
Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm och Diplo-
merad Finansanalytiker fran IFL vid Handelshégskolan
i Stockholm.
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ORDLISTA

Avkastningstroskel

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

Bruttoavkastning

Bruttoavkastning inkluderar kostnader for handel, men
exkluderar forvaltningsavgift, prestationsbaserad avgift och
rinteintikter. Bruttoavkastningar foljs av motsvarande
totala resultatsiffror extklusive avgifter.

Derivat

Ett finansiellt instrument vars virdeutveckling kan hair-
ledas till en viss underliggande tillging och som innebir
rittigheten eller skyldigheten att kopa eller silja tillgingen

(se Termin).

Downside risk

En spridningsmzitt fb'r en tillgd’ngs negativa avkasming. Be-
rikningen av downside risk fb'r en tidsserie x1,..., xn liknar
berikningen av standardavvikelsen med tva forindringar.
Dels éir den genomsnittliga avkastningen i formeln for
standardavvikelsen utbytt mot den riskfria rintan, rf, dels
beaktas endast de negativa avvikelserna. Se formel nedan..

i_Zl é min {x; - 7, 0}
Fondformaigenhet (FEM)

Marknadsvirdet av alla fondens tillgingar reducerat med
marknadsvirdet av alla fondens skulder. Fondens substans-
véirde.

High watermark

Innebir att fonden endast evligger prestationsbaserat
arvode da eventuell underavkastning frin tidigare perioder
kompenserats.

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

i fonder.
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JP Morgan Global Government Bond Index
(lokal valuta)
Beritknas pa basis av virdeforindring plus upplupen rinta.

Valutaforindringar paverkar ej index. Killa: Bloomberg/
EcoWin.

Korrelation

Ett statistiskt matt som beskriver graden av linjirt samband
mellan tva tidsserier. Korrelation antar per definition ett
virde mellan +1 (perfekt positiv korrelation) och —1 (per-
[fekt negativ korrelation). Virder 0 visar att det inte finns
négot samband mellan tidsserierna. Traditionella fonder
har en korrelation niva +1 till sitt index.

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

MSCI World NDTR Index (lokal valuta)
Speglar utvecklingen i lokal valuta pi aktiemarknaderna i

de 22 viktigaste i-linderna. Valutaforindringar paverkar ej
index. Killa:Bloomberg/EcoWin.

Nettoavkastning

Nettoavkastningen for Lynxfonden inkluderar vintor,
kostnader samt avgifter och baseras pa en investering i SEK
med ett fast drligt arvode pa 1% och med ett prestationsba-
serat arvode pi 20%.

Priméirmiklare (eng. prime broker)

Ett institut som erbjuder ett antal tjanster till aktorer pi
finansiella marknader. Fonden anvinder J.P. Morgan SE
som priméirmiklare for spottransaktioner i valutor och
valutaderivat. Primarmiklaren sakerstiller i detta fall art
alla relevanta overforingar avseende dessa transaktioner
go7s till fondens forvaringsinstitut.

Risk

Mits traditionellt med mattet standardavvikelse, som anger
hur mycket vardeutvecklingen har fluktuerat. Standardav-
vikelse anvinds vanligtvis for att avspegla investeringens
risknivd. En fonds riskniva klassas ofta utifrin hur mycket
fbndem andelsvirde har varierat (eller kan antas variera)
over tiden. Hog standardavvikelse innebir stora variationer
och dirmed hig risk, lig standardavvikelse innebir sma
variationer och dirmed lig risk.
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Riskjusterad avkastning
Avkastningen utiver den riskfria vintan i relation till in-
vesteringens risk definierad som standardavvikelse (se Risk

och Sharpe-kvot).

Sharpe-kvot

Est matt pa portfoljens riskjusterade avkastning och berik-
nas som avkastningen utover den riskfria rintan i relation
till investeringens risk definierad som standardavvikelse.
En hog Sharpe-kvot dr ett tecken pa ett gott utbyte mellan
avkastning och risk.

Specialfond

En beteckning pa fonder som har fitt Finansinspektionens
tillstand att placera med en invikining som avviker frin den
som fondlagstifiningen generellr tilldter. Lynx ar en special-
fond enligt 1 kap 11 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder.

Standardavvikelse
Ett statistiskt matt som anger spridningen i en datamdingd.

Storsta ackumulerade vardefall

Den simsta avkastning som kan ha realiserats under mit-
perioden. Mattet baseras pi minadsdata.
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Termin
En skyldighet att kipa eller silja en viss tillgang vid en viss
tidpunkt till ett visst pris.

Value at Risk (VaR)

Ett sannolikbetsbaserat statistiskt matt pa risken i en
parljfb’lj. Mttet utl‘ryc/eer den maximala fb’rlust som
portfoljen forvintas drabbas av under en given tidshori-
sont (vanligen en dag eller en vecka) med en given grad av
statistisk sikerhet (vanligen 95 eller 99 procents konfidens-
intervall). I Lynx externa rapportering avser VaR 1 dag
med 95 procents konfidens. Maittet uttrycks i procent av
Sfondformaigenheten.

Volatilitet

Ett maétt pé hur avkastningen varierar jver tiden. Vanligen
beritknas en tillgings volatilitet som standardavvikelsen

i tillgdngens avkastning. Ofta anvinds volatilitet som ett
matt pd risken i en portfol].
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