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VIKTIG INFORMATION

Lynx Dynamic ér 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 ir inte sikert att du far tillbaka hela
det insatta kapitalet. Fonden ir av AIF-forvaltaren klassificerade som en fond med higre 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 sammansitiningen av finansiella instrument som fonden investerar i (r. ex. derivat) och de
Sforvaltningsmetoder som forvaltaren anvinder sig av.



RESULTATOVERSIKT

Lynx Dynamic forvaltas parallellt med fonden Lynx som
har en betydligt lingre historik. Skillnaderna mellan de tvi
Jonderna beskrivs i sin helbet i informationsbroschyren for
Lynx Dynamic. Lynx Dynamic handlar inte energikon-
trakt och dirmed kan avkastningen skilja sig ar mellan de

tvd fonderna. Virderingspriserna for Lynx Dynamic dr det
senast betalda priser 12.00 svensk tid, medan virderings-
priserna for Lynx dr respektive marknads stingningspris.
Over tiden kommer skillnaden i virderingstidpunkt inte
att utgora ndgon materiell skillnad i virdeutveckling.

M Medan 2022 priglades av en gynnsam miljo for fonden
Lynx Dynamic med starka trender drivet av stigande infla-
tion, var marknadsrorelserna under 2023 betydligt mer ut-
manande. Efter en positiv nettoavkastning pa 29,8 procent
foregaende ar avslutade Lynx Dynamic 2023 med en ned-
gang pa -10,4 procent efter avgifter. Vinster inom valutor
rickte inte for att kompensera f6r forluster i rivaror, rintor
och akticindex. Fondens trendféljande modeller stod for
cirka 80 procent av det negativa resultatet med forluster
over samtliga tidshorisonter.

Fi forvintade sig nog att centralbankerna skulle
lyckas med balansakten att minska inflationen utan att
samtidigt bromsa den ekonomiska aktiviteten. I slutet
av 2022 radde nirmast koncensus bland prognosmakare
att virldens stora ekonomier var pd vig mot recession.
Under éret sjénk inflationen gradvis medan den ekono-
miska aktiviteten forblev hog. Aktiemarknaden vilkom-
nade denna utveckling och de stora amerikanska och
europeiska bérserna stingde dret nira rekordnivier. Aven
den japanska borsen steg kraftigt. De korta rintorna steg
pa samma sitt nir de flesta centralbanker fortsatte att
strama 4t penningpolitiken och investerare borjade for-
vinta sig en mjuklandning med potential att undvika en
langvarig recession.

Utvecklingen av bade aktie- och rintemarknaden var
dock allt annat 4n en spikrak linje. Kollapsen i Silicon
Valley Bank i mars belyste den sirbarhet som uppstart i
banksystemet till foljd av hégre rintor. Péfoljande plots-
liga och kraftiga nedgéngar i aktier och obligationsrintor,
liksom den efterféljande vindningen nir den amerikan-
ska regeringen agerade, blev en svar miljo att navigera for
trendfoljande strategier. Aven om avkastningen for just
denna period var en besvikelse, gav hiindelserna indi ett
visst kvitto pa att vira riskhanteringsrutiner fungerade
som forvintat.

Resten av aret priglades av rikeningslds volatilitet
som var svar for vira modeller att kapitalisera pa. Sirskilt
ravaror genererade forluster. Priserna pd basmetaller var
volatila men slutade aret ndra dir de bérjade; spannmils-
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priserna svingde stort pa grund av viderfenomenet El
Nifo och energimarknaderna paverkades av konflikterna
i Ukraina och Israel. Vara reaktiva modeller vinde posi-
tioner i ravaror flera gdnger under aret med ackumule-
rade forluster som foljd.

ARET | KORTHET

Den hoga inflationen under viren 2022 tvingade cen-
tralbankerna runt om i virlden att héja rintorna kraftigt.
Det fick effekt och inflationen sjonk redan under héosten
samma ar. Men i manga linder lig inflationen 4nda langt
dver centralbankernas mal vid 2023 ars bérjan, och fler
rintehéjningar var ate vinta. For marknadens del var fra-
gan framfor allt hur langt centralbankerna var villiga att ga
for att fa inflationen under kontroll och huruvida hogre
rintor skulle orsaka en recession.

Efter att ha varit lingsamma att reagera pd det sti-
gande inflationstrycket efter COVID-pandemin tyckees
dock de flesta centralbanker hellre gora f6r mycket dn for
lite. Flera centralbanker, diribland amerikanska FED,
markerade att deras frimsta uppgift var att forsvara in-
flationsmilet, trots potentiellt negativa konsekvenser for
sysselsittning och ekonomisk aktivitet. Under dret hojde
FED rintorna med 100 punkter medan den Europeiska
Centralbanken (ECB) 6kade sin policyrinta med 2 pro-
centenheter och Bank of England (BoE) med 1,75 pro-
centenheter.

Infor dret forvintade sig manga prognosmakare att de
flesta visterlindska ekonomier skulle hamna i recession nir
stramare penningpolitik paverkade konsumenterna och
bromsade tillvixten. I USA gav dock overraskande héga
sysselsattningssiffror och indikationer pa att konsumen-
terna forblev anmirkningsvirt motstandskraftiga hopp
om att det var mdjligt att undvika en langvarig nedgang.
P4 samma sitt forutspidde IMF en “mjuklandning” i Eu-
ropa, dven om de varnade for att inflationen kunde f6rbli
hég. I november héll den amerikanska centralbanken rin-
torna oforindrade for andra métet i rad och summerade
utsikterna som att stramare finansiella foérhallanden “san-
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Diagram 1. Globala centralbankers styrvinta under 2023. Killa: Respektive centralbank.

nolikt kommer att tynga den ekonomiska aktiviteten, an-
stillningar och inflationen.” FEDs ordf6rande Jerome Po-
well sa i slutet av december att rintorna “sannolikt var p3,
eller ndra” sin topp. Svagare sysselsittningssiffror dn vintat
stirkte den synen och bidrog till en nedging av amerikan-
ska rintor och en férsvagning av den amerikanska dollarn
mot slutet av aret. Aven ECB gjorde uttalanden om att
inflationen foll snabbare in vintat vilket bidrog till en vi-
sentlig nedgdng i europeiska rintor.

P4 borserna ridde optimism. Efter den kraftiga ned-
gangen 2022 aterhimtade sig marknaderna under 2023,
till stor del lett av teknikaktier. I USA var det "the Mag-
nificent Seven” (Alphabet, Amazon, Apple, Meta Plat-
forms, Microsoft, NVIDIA och Tesla) — de bérsnoterade
foretagen med hégst borsvirde, tillsammans med Berk-
shire Hathaway — som drev en stor del av avkastningen
for de stora indexen. Den framtida potentialen inom ar-
tificiell intelligens sigs som en av huvudorsakerna bakom
uppgingarna. Nistan tvd tredjedelar av drets avkastning
genererades under november och december, nir en for-
indring i centralbankernas retorik stirkte optimismen
om att de stora ekonomierna i Nordamerika och Europa
var pé vig mot en “mjuklandning”.

Utveckling i den kinesiska ekonomin sedan Covid har
varit svag. Under 2023 forblev den inhemska konsumtio-
nen dimpad, arbetslosheten steg, och fastighetsmarkna-
den pressades av konkurser bland stora lingivare. Kinas
centralbank People’s Bank of China (PBoC) fick saledes g
mot strémmen och sinka rintan vid flera tillfillen under
iret. Man tillférde ocksa likviditet direke till marknaden i
en rekordstor omfattning. Men trots 16ften frén regering-
en om att stddja tillvixten i landet, bidrog svag inhemsk
efterfrigan till fallande konsumentpriser och ihdllande de-
flation, sirskilt under senare delen av ret. Som ett resultat
sjonk kinesiska aktier och renminbin férsvagades.

Bankkrisen i USA
Kollapsen av Silicon Valley Bank (SVB) i mars uppdaga-
de allvarliga problem i den regionala banksektorn i USA.

Stabila insdttningar och exceptionellt liga rintor ledde
ménga banker till att s6ka hégre avkastning genom att
kopa obligationer med lingre 16ptider. Nir rintorna steg
minskade virdet pa dessa innehav kraftigt vilket gjorde
bankerna sdrbara for en plotslig 6kning av uttag frén sina
kunder. I fallet med SVB — och senare dven Signature
Bank och First Republic Bank — var det just detta som
intriffade. Férutom konkursen av Washington Mutual
under finanskrisen 2008, var dessa de storsta bankkol-
lapserna i USA:s historia. Effekeen pa marknaderna blev
omedelbar och omfattande. Aktier sjonk i virde medan
obligationer steg nir investerare sokte sikrare investe-
ringar. Den schweiziska banken Credit Suisse, som linge
haft problem, togs 6ver av konkurrenten UBS i en af-
fir framtvingad av schweiziska myndigheter. Hindelsen
belyste riskerna med att problemen skulle sprida sig till
det bredare finansiella systemet och utlésa en global kris.
Men snabba dtgirder frin de amerikanska myndigheter-
na som garanterade spararnas tillgingar hejdade krisen
fran att bli mer omfattande.

Geopolitik
Pa den geopolitiska fronten gick konflikten i Ukraina in
pa sitt andra dr, utan nigot slut i sikte. Kiev atnjot fort-
satt stort militdre stdd frin vist, dven om sprickor borjade
visa sigi fasaden. T USA uttryckte republikanerna oro éver
fortsatt finansiering av kriget, med ndgra hogprofilerade
politiker — inklusive presidentkandidat Donald Trump —
som foreslog att USA borde sluta stddja Ukraina militirt.
I Europa limnade Ukraina in ett klagomal till Virldshan-
delsorganisationen (WHO) fér att Polen, Ungern och
Slovakien forbjudit import av jordbruksvaror. Handels-
tvisten resulterade i att Polens premidrminister Mateusz
Morawiecki svor att Polen skulle sluta 6verfora vapen till
Ukraina. Aven om hans kommentarer senare tonades ner
av president Andrzej Duda, forsvagades relationen mellan
de tva linderna. Ytterkantspartier vann mark pa flera hill
i Europa — bade nationalister och populister — vilket ho-
tade fortsatt stdd f6r Ukraina. Finland bleviapril den 31:a
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Diagram 2 & 3. Prisutveckling for globala aktieindex under 2023, samt for globala 10-driga statsobligationer. Killa: Bloomberg.

medlemmen i NATO, vilket utkade alliansens grins mot
Ryssland med 1 340 kilometer.

Den 7 oktober attackerade palestinska militanta
grupper under ledning av Hamas, Israel frin Gazarem-
san. Israels svarade med att férklara krig och inledde en
intensiv krigsforing i Gaza. Trots vidjanden frin FN och
humanitira organisationer forblev grinserna frin Gaza
till stor del stingda for palestinier som forsokee fly val-
det. Attackerna frin Libanon av Iranstddda Hizbollah
okade markant och striderna lings grinsen mellan lin-
derna intensifierades. Vidare eskalerade konflikten mel-
lan Israels forsvarsstyrkor (IDF) och palestinier pa den
ockuperade Vistbanken. Samtidigt 6kade attackerna av
pastitt Iranstddda grupper mot amerikanska styrkor i
Syrien och Irak, vilket riskerade att dra in andra nationer
i konflikten.

Forhallandena mellan USA och Kina forsimrades ef-
ter att flera ballonger — kinesiska spionballonger enligt
USA — upptickes och skjutits ner 6ver amerikansk mark.
Den kinesiska regeringen hivdade att det handlade om
viderballonger som blést ur kurs. USA sig hindelserna
som en krinkning av landets suverinitet och skot upp
ett officiellt diplomatiske besdk till Peking. Incidenterna
spadde pé de redan hoga spanningarna fran flera pga-
ende handelstvister, USA:s stdd till Taiwan, och Kinas
allians med Ryssland.

Politisk utveckling
I Kina valdes Xi Jinping enhilligt till president for en
tredje 5-drsperiod, nigot som aldrig tidigare intriffat.
Efter att begrinsningen till tvd mandatperioder strukits
fran den kinesiska konstitutionen 2018, spekulerades det
att Xi skulle kunna styra Kina pa livstid. I USA tog Re-
publikanska partiet kontroll 6ver representanthuset och
delade dirmed kongressen. Turerna kring att hoja skuld-
taket belyste aterigen misstroendet mellan de politiska
partierna. Dessutom syntes tecken pa interna konflikter
bland republikanerna: Kevin McCarthy blev den forsta
talmannen att entledigas frin sin post nir han réstades
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bort i oktober och det krivdes 15 valomgingar innan
hans eftertridare kunde utses. I Turkiet blev Recep Tayy-
ip Erdogan, med knapp majoritet, omvald till en tredje
mandatperiod som president. Den turkiska ekonomin
har dragits med hdg inflation och Erdogan har setts som
en bidragande orsak da han motsatt sig hogre rintor. Un-
der 2023 tycktes Erdogan dndra instillning och manade
den turkiska centralbanken till strikt penningpolitik for
att fa inflationen under kontroll.

Ravaror

I juni meddelade USA:s National Oceanic and Atmosphe-
ric Administration (NOAA) att ett El Nifio-fenomen
hade etablerats. El Nifio ir ett naturligt klimatfenomen
som bland annat kinnetecknas av hogre an normala ytvat-
tentemperaturer i ostra Stilla Havet. El Nifo paverkar in-
direke vidret 6ver stora delar av virlden och dirmed ocksa
jordbruket. Prognoser frain ECB pekade mot att de globala
matpriserna skulle kunna stiga upp till 9 procent om det
blev ett kraftigt El Nino-ir. Tropiska ravaror som socker,
kakao och kaffe steg i pris i takt med att odlingsférhal-
landena forsimrades och férvintningarna péd arets skord
sjonk. Kakao- och kaffepriset slutade aret mycket hogre
dn vid arets borjan. Sockerpriset diremot kollapsade mot
slutet av aret efter att Indien beslutat att begrinsa anvind-
ningen av sockerrér till etanol och Brasilien okat sin pro-
duktion avsevirt. El Nifio var fortfarande aktivt vid 2024
ars borjan.

P4 energimarknaden sjonk naturgaspriserna i USA
kraftigt drivet av rekordhdg produktion och milt vider
i stora delar av USA. Priset pa Henry Hub-gas 51l med
over 40 procent under 2023 — och har dirmed minskat
med nistan 75 procent fran 2022 irs topp — till den
ldgsta nivin sedan COVID-pandemin. Priserna pd ri-
olja och destillat varierade kraftigt drivet av geopolitiska
hiandelser; vid arets slut hade priserna sjunkit dver 10
procent. Att Ryssland lyckades stilla om sin oljeexport
fran EU till Kina, Indien och Turkiet resulterade i en
okning av den globala produktionsnivin vilket pressade
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Diagram 4. Prisutveckling, tropiska ravaror under 2023. Killa: Bloomberg.

priserna. Konflikten mellan Israel och Hamas ledde till
att priserna vinde upp under fjirde kvartalet. I decem-
ber attackerade Houthirebeller oljetankers som passerade
Réda havet och Suezkanalen frin Jemen, vilket tvingade
skeppen att omdirigeras runt Afrika. Dessutom 6kade
antalet konfrontationer mellan Israel och Iran-stodda
Hizbollah lings den libanesiska grinsen kraftigt efter
Hamas attack.

Priserna pd basmetaller varierade under éret drivet av
bland annat férindrade tillvixtprognoser f6r Kina och
vist. Den globala produktionen av koppar fortsatte att
oka och nidde en rekordhég niva under aret. Efterfragan
pa koppar holl diremot inte jimna steg. Forvintning-
arna om att efterfrigan frin Kina skulle 6ka kraftigt nir
landet dter 6ppnade efter pandemin infriades inte i full
utstrickning, dven om importen var mirkbart hdgre in
2022. Samtidigt avtog férvﬁntningarna om recession i
USA och Europa vilket resulterade i en hégre efterfra-
gan. For ddelmetaller balanserades negativa effekter frin
en hogre realrinta av en 6kad efterfragan pa sikra till-
gangar i sparen av den regionala bankkrisen i USA och
kriget mellan Israel och Hamas.

RESULTATANALYS

Efter det nist bista arsresultatet i Lynx historia 2022, blev
2023 en besvikelse. Lynx Dynamic stingde dret med en
forlust pd -10,4 procent efter avgifter. Forlusten var i linje
med resultatet 2009, aret efter den globala finanskrisen da
Lynx hade sin bista édrliga avkastning nagonsin. Forluster
inom révaror, rintor och aktier 6vervigde en mindre vinst
i valutor. Trendf6ljande modeller underpresterade jamfort
med sina diversifierande motsvarigheter, dven om bada
modellgrupperna bidrog med forluster.

Bruttoavkastning per tillgingsslag
Rinteinstrument genererade en forlust pd -1,4 procent da
en vinst pa 0,6 procent i korta rintor dvervigdes av en for-
lust pd -2,0 procent i obligationer. Rintenivierna varierade
kraftigt, sirskilt i borjan av ret, drivet av inflationen och

den regionala bankkrisen i USA, vilket gjorde det till en

10

utmanande miljé fr fonden. Under arets andra hilft var
modellerna mer framgangsrika och aterhimtade det mesta
av de tidigare forlusterna. Virt att notera ir att nettoexpo-
neringen i rinteinstrument vinde fran kort till ling i bor-
jan av december efter duvaktiga kommentarer frin flera
stora centralbanker. Fordelat per region stod europeiska
och nordamerikanska obligationer for ungefir lika stor
del av forlusterna, medan curopeiska kortrantor stod for
det huvudsakliga positiva resultatbidraget.

Handeln i aktieindex genererade en forlust pa
-3,6 procent. Precis som for rinteinstrument startade
fonden 4ret med en nettokort position i aktier. Posi-
tioneringen varierade relative mycket under hela dret
drivet av svingningar i marknadssentiment och olika
makroekonomiska hindelser. Vinster i Asien och Eu-
ropa rickte inte for att kompensera for forluster i Nord-
amerika och Australien. Linga positioner i Nikkei och
TOPIX-indexen i Japan var sirskilt Idénsamma nir pri-
serna steg till nivder som inte setts sedan 1990, drivna
av foretagsreformer och en expansiv penningpolitik.
Handeln i DAX och EuroStoxx var ocksi l6nsam. De
stora amerikanska indexen var diremot &rets sinken:
NASDAQ), S&P 500 och Russell-indexen bidrog samt-
liga med forluster.

Valutor stod for drets enda positiva resultatbidrag
bland tillgdngsslagen och genererade en vinst pa 0,8 pro-
cent. En stramare penningpolitik i USA, Storbritannien
och Europa stod i direkt kontrast till expansiva penning-
marknadsforhéllanden i Japan och rintesinkningar av
PBoC, vilket ocksa reflekterades pa valutamarknaden.
Fondens korta positioner i japanska yen och kinesiska
renminbi genererade goda vinster nir dessa valutor for-
svagades gentemot den amerikanska dollarn. Aven en
lang position i mexikanska peson blev mycket 16nsam
nir den mexikanska ekonomins relativa styrka, snabbt
sjunkande inflation och positiva rintedifferens skapade
medvind for valutan.

Slutligen blev rdvaror den simst presterande till-
gingsklassen for fonden under 2023, med en forlust
pa -7,4 procent. Forlusten bryter en svit av god avkast-
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Diagram S. Valutakursutveckling for ett antal valutor mot amerikanska dollarn 2023. Killa: Bloomberg.

ning de senaste aren dé rdvaror varit den bist preste-
rande tillgdngsklassen i portfoljen bade 2020 och 2021
och den nist bista 2022. Negativa resultat uppstod i
samtliga sektorer med metaller pa -5,5 procent och
jordbruksprodukter pa -1,9 procent. Inom metaller var
positionen i guld sirskilt besvirlig for fonden som hsll
en kort exponering precis nir priserna skot i hojden i
samband med Silicon Valley Banks kollaps och sedan
igen i samband med Hamas attack mot Israel. Bland
jordbruksmarknaderna var handeln inom soja sirskilt
utmanande dir bade sojabonor och sojabénmjél var
bland de simsta kontrakten inom sektorn. Priserna
vinde tvirt flera ganger under éret drivet av viderfor-
hallanden som péverkade produktionen. Trots utma-
ningarna under aret fanns det ndgra anmirkningsvirda
positiva undantag: en ling position i kakao och en kort
exponering i vete.

FONDENS VARDEUTVECKLING
FORDELAT PA TILLGANGSSLAG

2023 2022
Valutarelaterade investeringar 0,8% 9,0%
Rinterelaterade investeringar -1,4% 27,0%
Aktierelaterade investeringar -3,6% 2,9%
Révarurelaterade investeringar -7,4% -2,7%
Ovrigr (forvaltningsavgift, rintor m.m.) 1,2% -6,4%
TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO -10,4% 29,8%
FONDENS VARDEUTVECKLING
FORDELAT PA MODELLTYP
2023 2022
Trendfsljande modeller -9,2% 23,0%
Varav kortsiktiga -1,5% 7,4%
medellingsiktiga -6,2% 12,9%
langsiktiga -1,5% 2,7%
Diversifierande modeller -2,4% 13,2%
Varav kortsiktiga -0,2% -0,1%
medellingsiktiga -1,9% 8,5%
langsiktiga -0,3% 4,8%
Ovrigr (forvaltningsavgift, rintor m.m.) 1,2% -6,4%
TOTAL VARDEUTVECKLING, NETTO -10,4% 29,8%
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VARDEUTVECKLING SEDAN FONDENS START

Tabellen pa sidan 13 visar nyckeltal f6r Lynx Dynamic
och fonden Lynx sedan fondens start i maj 2000 och
jamforelsesiffror for ett globalt aktieindex, ett globalt obli-
gationsindex (MSCI World NDTR Index (lokal valuta)
och JP Morgan Global Government Bond Index (lokal
valuta) under samma period. Den visar ocksé nyckeltal for
ett internationellt index f6r den kategori hedgefonder som
Lynx tillhor (Société Générale CTA Index). I och med re-
sultatet 2023 har den arliga avkastningen for Lynxfonden
sedan start varit 9,17 procent efter avgifter med en arlig
standardavvikelse pd 15,07 procent.

RISKUTNYTTJANDE

For att uppnd fondens volatilitetsmal pd 18 procents ar-
lig volatilitet bor genomsnittlig Value at Risk ("VaR”)
for portfoljen motsvara cirka 1,9 procent (1-dag, 95 pro-
cents konfidensnivd). Under 2023 var den genomsnitt-
liga VaR-risken f6r Lynx Dynamic cirka 1,4 procent.

Fondens riskutnyttjande bestims av de underliggande
modellerna och risken riktas mot de marknader dir mo-
dellerna identifierar de mest attraktiva mojligheterna.
Diagram 8 pé sidan 14 illustrerar riskférindringen under
dret mitt med VaR (1 dag, 95 procents konfidensnivi)
samt risken for de fyra sektorerna var for sig. Notera den
okning av VaR som intriffade nir den regionala bankkri-
sen i USA utvecklades i mars och den hastighet med vil-
ken modellerna anpassade sig till den nya marknadsmiljon
for att hantera risken for portfdljen.

FORVALTNINGSARBETET

Lynxprogrammets investeringskommitté bestdr av sex
portfoljforvaltare som gemensamt ansvarar for fondens
strategiska inriktning och férvalening. D4 kép- och silj-
besluten fattas av programmets modeller fokuserar in-
vesteringskommittén huvudsakligen pa lingsiktiga fri-
gor som vilka modeller som ska inga i portfoljen och
hur risken ska fordelas per tillgangsklass och marknad.
Investeringskommittén dr ocksd ytterst ansvarig for mo-
dellernas risktilldelning, men hir har framsteg inom

n
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portfoljoptimering under senare ar lete till en alltmer Nya modeller

automatiserad process.

Rescarchavdelningen dr uppdelad i fem team med
olika ansvarsomriden: modellutveckling (tvd team),
implementering, portféljkonstruktion och exckverings-
algoritmer. Avdelningarna har dven mandat att foresla
forindringar i modellportf6ljen till investeringskommit-
tén. Innan en ny modell kan tas in i portféljen utvirderas
den i detalj. Modellen ska kunna uppvisa positiva resultat
i olika marknadsmiljoer och bidra till portfoljens avkast-
nings- och riskegenskaper. Befintliga modeller utvirderas
l6pande for att sikerstilla att resultatet inte avviker fran
forviantningarna. Till sist analyseras och forfinas dven
portfoljoptimeringen. De slutgiltiga forindringarna be-
slutas sedan av investeringskommittén.

Modellportfoljen och riskallokeringen utvirderas
grundlige tva ganger per ir. Utover dessa formella revide-
ringar kan riskallokeringen justeras manadsvis i takt med
att nya marknads- och modelldata blir tillgingliga. Under
2023 lades sex nya modeller till i portfoljen, medan tre
modeller togs bort.

Den forsta nya modellen 4r en lingsiktig trendféljare
som ir utformad for act utnyttja marknadsanoma-
lier pd de mindre likvida marknader som handlas av
Lynxprogrammet. Den andra ir en kortsiktig diversi-
fierande modell som anvinder alternativa data for att
handla med rintor och rivaror. Den tredje 4r en trend-
foljande modell péd medellang sikt som anvinder en
statistisk metod som kallas random matrix theory for
att vilja faktorer som ir limpliga for trendfoljeri. Den
fjirde modellen, klassificerad som en diversifierande
medellingsiktig modell, baseras pd en maskininlir-
ningsmetod for att hitta monster i prisdata. Den femte
modellen ir en lingsiktig diversifierande modell som
anvinder en mingsidig uppsittning signaler utformade
for att fanga olika makrockonomiska fenomen pé va-
lutamarknaden. Det sista tilligget ir en trendf6ljande
modell pd medelling sikt som handlar korgar av in-
strument som tillsammans anses ha mer gynnsamma
trendfdljande egenskaper in vad enskilda marknader
vanligtvis uppvisar.
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Diagram 7. De olika tillgingsslagens bidrag till virdeutvecklingen for Lynx Dynamic under 2023.
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2023, % -10,38 -8,89 23,12 4,24 -3,49
2022, % 29,81 35,89 -16,26 -12,96 20,15
2021, % -2,64 0,75 24,73 -2,51 6,17
2020, % 1,08 5,94 13,37 5,46 3,16
2019, % 14,97 15,42 28,01 6,15 6,26
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
2000, % 12,77 -9,89 5,93 11,57
Sedan fondens start, % 54,04 697,76 239,62 103,92 189,23
Genomsnittlig drsavkastning sedan start, % 2,99 9,17 5,30 3,06 4,59
AVKASTNINGSANALYS
Bista minaden, % 10,36 14,90 11,97 3,09 8,85
Simsta manaden, % -12,30 -14,14 -16,37 -3,17 7,64
Genomsnittlig manadsavkastning, % 0,25 0,73 0,43 0,25 0,37
Storsta ackumulerade virdefall sedan start, % 31,78 30,58 50,77 17,13 14,26
Lingsta tid till ny hogsta kurs, antal manader 87 84 74 Minst 42 62
(pagaende)

NYCKELTAL
Standardavvikelse, % 14,74 ¢ 15,07° 14,51 3,60 8,76
Downside risk, % 9,97 9,31 10,46 2,33 5,52
Sharpe-kvot 0,18 0,52 0,27 0,46 0,36
Korrelation mellan Lynxfonden och angivet index - - -0,15 0,14 0,85

! For definition av nyckeltal, se ordlista sidan 31.

2 Nettoavkastningen for Lynx Dynamic inkluderar vintor, kostnader samt avgifier och baseras pa en investering i fonden med ett fast drligt arvode
i 1,5% och med ett prestationsbaserat arvode pi 20%. For fonden Lynx giller ett fast drligt arvode pi 1% och prestationsbaserat arvode pi 20%.

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 dr foremal for revidering.

5 Avser perioden maj-december (itta minader) eftersom Lynxfonden startades 1 maj 2000.

S Standardavvikelsen for de tvd senaste dren uppgir till 17,93 procent for Lynx Dynamic och 18,23 procent for fonden Lynx.
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Diagram 8. Utveckling av Value at Risk for totalportfoljen och per tillgingsslag under 2023.

Borttagna modeller

Tre modeller togs bort under dret. Den forsta var en
trendfoljande modell som analyserade hur enskilda
marknader var korrelerade med faktortrender; modellen
stangdes framst for att dess avkastningsegenskaper hade
forsimrats. Den andra modellen som togs bort klassifice-
rades ocksd som en trendfoljare och ersattes av det sjitte
nytillskottet ovan. Aven om den ursprungliga modellen
hade presterat bra ansigs den vara i behov av att mo-
derniseras. Slutligen stingdes en diversifierande modell
baserad pd maskininlirning. Mer moderna och allmianna
tillimpningar av modellens underliggande idéer har in-
troducerats i portfoljen.

MALALLOKERING AV RISK FORDELAT PA MODELLTYP’

Trendfoljande Diversifierande
Kortsiktiga modeller 17% (17) 3% (3)
Medellangsiktiga modeller 36% (38) 21% (19)
Langsiktiga modeller 14% (14) 9% (9)

Vid érets borjan 2024 skedde en férindring i investerings-
kommittén dé Anders Blomgqpvist tilltridde som portfolj-
forvaltare. Anders har en doktorsexamen frain KTH och
19 érs erfarenhet i branschen, inklusive flera dr som port-
foljforvaltare for en ravarufond pa Alandsbanken. Han har
arbetat pa Lynx sedan 2015 och har varit adjungerad med-
lem i investeringskommittén. I samband med att Anders
tillerader kliver Henrik Johansson av som portfljforval-
tare men kommer att fortsitta som adjungerad medlem.
Mer information om Lynx férvaltning finns pa www.

lynxhedge.se.

HALLBARHETSARBETE
Lynx héllbarhetsarbete under 2023
Lynx strivar efter att vara en ansvarsfull investerare som
stddjer utvecklingen av hallbara finansiella marknader
och frimjar langsiktig marknadsstabilitet. Eftersom de

derivatinstrument fonden handlar inte medfor rostritt
kan inte Lynx utdva aktivt dgarskap eller paverka fore-
tag pd samma sitt som fonder som investerar i enskilda
aktier. Vi kan dock bidra till hallbara och robusta fi-
nansmarknader genom att tillhandahilla likviditet pd
derivatborserna dir vi handlar s att andra marknadsak-
torer, exempelvis producenter och féretag, kan hantera
sina risker genom prissikring. Som en del av bolagets
investeringsfilosofi och malet att minimera programmets
marknadspaverkan fokuserar strategin pa de mest likvida
marknaderna och ser till att positioner och handelsvo-
lymer 4r sma i relation till respektive marknads storlek.

Lynx har sedan 2016 varit undertecknare av FN:s prin-
ciper for ansvarsfulla investeringar (UN PRI) och utvir-
deras dirmed I6pande utifran bolagets aktiviteter inom
hallbarhet. For rapportaret 2023 fick Lynx ett betyg pa 82
procent (4 stjarnor) for modulen Policy Governance and
Strategy och 89 procent (4 stjirnor) for modulen Hedge-
fonder - CTA.

Hdllbarbetsrisker
Hallbarhetsrisker betraktas som en del av den bredare
investeringsprocessen vilket innebir att ESG-relaterade
risker som kan forekomma i fondens handlade instru-
ment analyseras och virderas vis-3-vis andra risker och
placeringsdverviganden. Lynx har identifierat fyra pri-
mira hallbarhetsrisker: fysisk risk, omstillningsrisk, ope-
rationell risk och geopolitisk risk. Samtliga anses kunna
kan ha en materiell negativ inverkan pé virdet av en un-
derliggande tillgang och ska didrmed hanteras som del av
forvaltningen. Mer information om Lynx arbete inom
hallbarhet finner du pd var hemsida under rubriken Om

oss / Hallbarhet.

Piverkansarbete
I vért paverkansarbete arbetar vi direkt med derivatborser
och branschorganisationer for att paverka deras insatser

7 Pi grund av diversifieringseffekter summerar inte siffrorna till totala risken per modelltyp.
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att frimja den grona omstillningen. En viktig del av
detta 4r att bidra till utvecklingen av nya standarder och
derivatprodukter. Lynx stodjer de branschinitiativ vars
mal ir atc pdverka derivatbérser att inkludera och for-
bittra hdllbarhetsfaktorer i sina kontrakespecifikationer.
Att arbeta med bérserna 6kar bolagets forstdelse for hall-
barhetsrisker och 6ppnar dven méjligheter att inkludera
nylanserade derivatkontrakt med hallbarhetsprofil. Lynx
deltar dven pa konferenser och paneler i syfte atc 6ka
medvetenheten kring hillbara terminskontrakt.

Mingfald och inkludering

Lynx strivar efter att vara en inkluderande arbetsplats dir
minniskor virdesitts lika. Mangfalds- och inkluderings-
forumet (Diversity & Inclusion Forum) som grundades
2021 av bolagets VD, har under éret intensifierat sina
anstrangningar for att frimja inkludering och mangfald
pa Lynx. Mangfalds- och inkluderingsplanen har uppda-
terats med mitbara mil och en omfattande aktivitetslista
om hur dessa mél ska uppnas. Bland annat har foretaget
langsiktiga mél att nd en viss andel kvinnor i olika ledande
positioner vilket delvis ndddes redan under aret. Foretaget
har dven utformat en rekryteringsmanual med ambitio-
nen att identifiera och attrahera kandidaterar med varie-
rade bakgrunder. Utdver det har ett Talanganskaflnings-
team (Talent Acquisition Team) bildats for att sikerstilla
att vi attraherar och behéller en bredd av kompetenser.

Sambiillsengagemang

Lynx har ett ambitiost vilgorenhetsprogram som drivs
av Lynxanstillda. Programmet stddjer FN:s 17 globala
mal for hallbar utveckling. Alla sponsrade organisationer
miste ha tydliga kopplingar till ett eller flera av FN:s mil,
helst vara pavisbart effektiva och, i mojligaste mén, stéd-
jas av vetenskapliga studier. Fokus i programmet ligger pd
utvecklingslinder men en del av budgeten avsitts dven till
organisationer som verkar lokalt. Under 2023 adderades
tre nya organisationer till programmet. Mer information
finns pa hemsidan under rubriken Om oss / Héllbarhet.

FORVALTAT KAPITAL
Totalt forvaltat kapital i Lynxprogrammet uppgick i slu-
tet av 2023 till 66,2 miljarder SEK, jimfort med 76,7
miljarder SEK i slutet av 2022. Merparten av det forval-
tade kapitalet dr investerat i separata kundportfoljer och
i fonder baserade utanfor Sverige. De svenska fonderna
Lynx och Lynx Dynamic utgjorde tillsammans ca 4,3

procent av det forvaltade kapitalet i strategin per den
sista december 2023.

UTSIKTER

I och med bérsernas goda utveckling under 2023 har ak-
tievirderingarna aterigen nact mycket hoga nivéer, srskilt
inom tekniksektorn som fick ett enormt uppsving i "Al-
yran”. Aven om vi tror att ansvarsfull anvindning av artifi-
ciell intelligens och maskininldrning kan bidra enormt till
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samhillet — vi har sjilva anvint maskininldrningsmodeller
i Lynxprogrammet sedan 2011 — ir investerare méjligen
overdrivet optimistiska om teknologins praktiska effekter,
dtminstone i ndrtid. Regulatorisk tillsyn kommer mycket
sannolikt att 6ka under 2024, Bidenadministrationen har
redan uppmanat kongressen att fokusera pa Al. Fragorna
kring Al:s sikerhet, immateriella rittigheter och forlorade
arbetstillfillen maste tas pd allvar och det kan skapa mot-
vind for de foretag som gynnades forra dret.

Ser vi bortom tcknikaktierna finns inga garantier for
en ckonomisk “mjuklandning”. Inflationen ligger fortfa-
rande 6ver de flesta centralbankers mal och effekten av
ihillande hégre rintor ir oklar. Aven om USA:s central-
bankschef Powell nyligen antydde att rintorna f6rmod-
ligen natt sin topp, indikerade han samtidigt att “vigen
framat dr osiker” och att potentiellt “tragiska” konse-
kvenser kan bli foljden ifall inte aterhimtningen stods
av finanspolitiken. Trendféljande strategier tenderar att
prestera som bist nir marknader gradvis anpassar sig till
nya ekonomiska forutsittningar. S3 oavsett om den eko-
nomska situationen forbittras eller forsimras kan det
finnas méjligheter f6r en gynnsam utveckling f6r fonden
framover.

Statsskulden for manga linder i vist exploderade ef-
ter den globala finanskrisen. Men tack vare det exceptio-
nellt liga rinteldget forblev skuldbordan hanterbar. Nir
rintorna nu dr avsevirt hogre an under de senaste 15 dren
kommer rintekostnaderna bli mer kinnbara. 2007 var
USA:s statsskuld ungefir 13,25 biljoner dollar justerat fr
inflation enligt USA:s finansdepartement. I slutet av 2023
var siffran 33,17 biljoner dollar. Som procent av brutto-
nationalprodukten (BNP) innebar det en nira fordubb-
ling fran 63 procent till 123 procent. Och bilden ir inte
mycket ljusare i resten av virlden. The Institute for Inter-
national Finance (IIF) uppskattade att den totala globala
skulden nidde en rekordnivi pa 307 biljoner dollar under
2023, eller hipnadsvickande 336 procent av global BNP.
Det ar bara 10 &r sedan Europa upplevde en skuldkris. En
liknande situation skulle potentiellt kunna utvecklas var
som helst i virlden om den nuvarande trenden fortsitter.
Ett sadant scenario skulle kunna skapa intressanta mojlig-
heter for en strategi som Lynx.

De geopolitiska riskerna dr kanske storre nu dn ndgon-
sin sedan kalla krigets slut. Konflikten i Ukraina gar in pa
sitt tredje ar och ingen sida verkar nira att ge upp. Paverkan
pa jordbruks- och energimarknaderna var betydande under
2022, dven om cffekten till stor del har avtagit under det
senaste aret. Ryssland och Ukraina ar fortfarande stora glo-
bala ravaruproducenter och stérre forindringar i produk-
tionen fran nigot av landerna skulle dterigen kunna fa stora
konsekvenser 6ver hela virlden. Dessutom riskerar kriget i
Israel att eskalera till en mycket storre konflike. Mellanos-
terns oljeproduktion skulle kunna paverkas om nagon aktor
forsokee destabilisera regionen. Slutligen fortsitter Kina att
hivda sin suverinitet 6ver Taiwan trots invindningar fran
stora delar av virlden. En frukead kinesisk invasion av 6n
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skulle kunna katalysera en global konflikt med oférutsig-
bara konsekvenser. Effekten pa finansmarknaderna och pa
rdvaror av ett sidant scenario skulle vara mycket stor.

Sett dill lingre sikt kommer den grona omstillningen
formodligen bli en av de mest betydelsefulla férandring-
arna i samhillet under de kommande decennierna. Det
blir sannolikt en lang och besvirlig resa med stora motsitt-
ningar mellan linder och regioner. Som exempel protes-
terade Tyskland nir Europaparlamentet nyligen beslutade
att infora ett forbud mot forsiljningen av nya fordon med
forbrinningsmotorer i EU fran och med 2035. Motorfor-
don ar Tysklands storsta export och de lyckades forhandla
fram ett undantag for fordon som anvinder “klimatneu-
trala” brinslen. Kostnaden for fornybar energi sjonk dra-
matiske under 2022.Trots en blygsam okning 2023, forblir
den vil under fossila brinslen (vars priser forvintas oka
dramatiskt i framtiden). Denna omstillning kommer san-
nolikt ocksa att ha en enorm inverkan pa finansiella- svil
som ravarumarknader.
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Till syvende och sist ar Lynx en systematisk forvaltare
som ir beroende av vara modellers forméga att prognosti-
cera marknadsutvecklingen. Véra asikter om makroekono-
miska faktorer och geopolitiska hindelser har ingen inver-
kan pé var handel. De flesta av vara modeller ar beroende
av att marknaderna uppvisar trender. Med det sagt har
ovan nimnda faktorer potential att generera marknads-
rorelser over flera tillgingsslag som skulle kunna erbjuda
méjligheter f6r fonden.

Som alltid kommer Lynx att fortsitta dgna all kraft it
att forvalta vara kunders kapital pd ett ansvarsfullt och s3
I6nsamt sitt som mojligt. Vi investerar tillsammans med
vara kunder i varje program vi forvaltar, vilket direke
kopplar samman vara intressen med era. Vi ir visserligen
besvikna 6ver resultaten 2023, men forblir hoppfulla om
att miljon for Lynxprogrammet kommer att forbattras un-
der det kommande aret. Vi ser fram emot bittre tider och
att aterigen leverera positiv, differentierad avkastning till
vara investerare.
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VERKSAMHETSBERATTELSE

FONDENS UTVECKLING

Virdeférandringen for Lynx Dynamic under 2023 blev
-10,38 procent efter avgifter.

Tabellen pé sidan 18 visar fondens avkastning per ka-
lenderménad samt avkastningen for nagra index.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2023 uppgick fondférmogenheten i
Lynx Dynamic till 1 063,4 miljoner kronor. Detta ir en
minskning med 1 136,7 miljoner kronor sedan forega-
ende arsskifte. Under 2023 uppgick andelsutgivningen
till 464,6 miljoner kronor, medan inlésen uppgick till
1 401,5 miljoner kronor. Hirtill kommer arets resultat
om -199,8 miljoner kronor.

FONDENS KOSTNADER

Under édret har fonden betalat 4,3 miljoner kronor i
courtage och clearingavgifter. I férhallande till den genom-
snittliga fondférmogenheten innebir det en drskostnad
motsvarande 0,27 procent (0,20 procent under 2022).
Fasta forvaltningsarvoden till Lynx Asset Management AB
belastade fonden med 22,5 miljoner kronor, vilket inne-
bir en arlig avgift motsvarande 1,5 procent. Inget presta-
tionsbaserat forvaltningsarvode erlades. Kostnader avse-
ende ersdttning till fondens forvaringsinstitut (SEB) samt
for Finansinspektionens tillsyn har erlagts av Lynx Asset
Management AB och har siledes inte belastat fonden.

PERIODENS RESULTAT

Fondens totala virdeutveckling for aret uppgick till
-10,38 procent efter avgifter. Valutor bidrog positivt med
0,8 procent. Rintor bidrog med -1,4 procent, aktier -3,6
procent och ravaror med -7,4 procent.®

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Férvaltningen genomfors med hjilp av statistiska model-
ler vars uppgift dr att identifiera marknadsligen dir det
foreligger en forhdjd sannolikhet att den framtida pris-
rorelsen ska bli i en viss riktning. Modellernas kop- och
sdljsignaler handlas direkt pé de elektroniska marknader-
na med hjilp av egenutvecklade exekveringsalgoritmer.
Portf6ljférvaltarna anvinder ett flertal olika modeller
med kompletterande egenskaper for att skapa en god ri-
skjusterad avkastning,.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR

Jonas Bengtsson avgick som styrelseledamot i mars och
Svante Elfving avgick i november. Jonas Bengtsson ersat-
tes av Daniela Tell och Svante Elfving ersattes av Joakim
Schaaf. Savil Daniela Tell som Joakim Schaaf har ling
erfarenhet av den typ av verksamhet som forvaltnings-
bolaget bedriver.

FONDBESTAMMELSER

Det har inte skett nigon férindring av fondbestimmel-
serna under aret. Aktuella fondbestimmelser kan laddas
ner fran www.lynxhedge.se.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN

Lynx foljer fortsatt noga utvecklingen i Ukraina. Lynx-
programmet har inte négra positioner eller andra expo-
neringar mot linder som ir direke inblandade i konflik-
ten. Styrelsen och forvaltarna forutser dirfor inte nigon
paverkan pi programmet annat in marknadsreaktioner
pa framtida hindelseutveckling.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Inga visentliga hindelser har skett efter periodens utgang.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

Lynx Asset Management AB har f6r 2023 betalat ut
117,2 miljoner kronor i sammanlagd ersittning till
totalt 118 anstillda, varav samtliga ir helt eller delvis
involverade i fondens verksamhet. Av detta belopp hin-
for sig 38,7 miljoner kronor i fast ersittning till bo-
lagets verkstillande ledning och andra anstillda som
anses som sirskilt reglerad personal, totalt 25 personer.
Rérlig ersitening till sirskile reglerad personal, totalt 4
personer, har utgitc med 1,4 miljoner kronor. Samtliga
ingér i kategorin risktagare. For 6vriga anstillda utgar,
utover fast ersdttning, en diskretiondr rorlig ersittning
som baseras pa bolagets resultat samt den anstilldes ar-
betsprestationer. Denna rérliga ersittning uppgick for
2023 till sammanlagt 13,4 miljoner kronor fordelat pa
69 anstillda.

Roérlig ersittning till dvriga anstillda som 4r sirskilt
reglerad personal regleras av bolagets ersittningspolicy
vilken innehéller begrinsningar for att motverka otillbor-
ligt risktagande. Ovriga anstillda erhaller normalt bade

8 Bruttoavkastning per tillgingsslag.
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MANADSAVKASTNING 2023

&
& s NP §$ N
Qo Q) O & § @QN%Q @'W " ﬁ?
& D Q S &R O R
SF & YO AT RN
8 3 N N Sé
AVKASTNING 2023, %
januari -3,68 -3,19 6,50 1,98 -0,80
februari 3,67 1,25 -1,57 -1,61 2,13
mars -10,23 -9,23 2,48 2,49 -6,41
april 1,02 0,33 1,60 0,18 2,04
maj 3,57 2,76 -0,22 -0,77 2,03
juni 1,82 1,63 5,69 -0,39 1,31
juli -5,29 -3,71 2,92 -0,49 -1,06
augusti 0,02 0,27 -1,76 -0,32 -0,51
september 391 7,81 -3,69 -1,93 3,41
oktober -0,13 -1,88 -2,63 -0,86 -1,01
november -5,49 -5,90 8,30 3,07 -3,43
december 1,00 1,71 4,16 2,99 -0,82
januari-december -10,38 -8,89 23,12 4,24 -3,49

? Nettoavkastningen for Lynx Dynamic inkluderar rintor, kostnader samt avgifter och baseras pa en investering i fonden med ett fast drligt arvode
i 1,5% och med ett prestationsbaserat arvode pi 20%. For fonden Lynx giller ett fast drligt arvode pi 1% och prestationsbaserat arvode pi 20%.
10 Skillnaderna i manadsavkastning mellan Lynx Dynamic och Lynx beror bl a pa de olika tidpunkterna for virderingen samt att Lynx Dynamic

inte handlar energirelaterade ravarukontrakt.

" Index-siffrorna baseras pa tillginglig marknadsdata vid publicering och ar foremal for revidering.

fast och rorlig ersittning. Storleken pd dessa bada ersitt-
ningsformer styrs i hog utstrickning av verksamhetens
resultat. Den fasta ersdttningen utgor dock en tillrickligt
stor del av den totala ersittningen for att den inte ska for-
hindra att rérlig ersitening helt kan utebli. Den rorliga
ersittningen ir med andra ord av diskretiondr art och
utgdr ej om det saknas grundliggande férutsiteningar 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 ersdttningsformerna, faststills i enlighet med bolagets
vid var tid gillande ersittningspolicy. Malet med ersdtt-
ningspolicyn ir att sikerstilla att ersittningen till per-
sonal ar 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 évriga regler. Ersittningspolicyn 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 4r dven i linje
med investerarnas intressen. Ersittningar som utbetalats
under perioden har varit forenliga med bolagets ersitt-
ningspolicy. Under aret har inga visentliga dndringar av
ersittningspolicyn gjorts som paverkar ersittningarna
avseende 2023. Beslut om eventuell avsittning till Lynx
vinstandelsstiftelse fattas arligen av bolagets styrelse.

18

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED INNEHAVEN

Férvaltningen av fonden ar forknippad med olika typer
av risker varav foljande kan vara virda att podngtera:

Marknadsriskerna, t.ex. att hela marknaden for ett
tillgdngsslag kan stiga eller falla i pris, dr betydande i
fonden och det dr ocksd marknadsrisker som utgor fon-
dens frimsta intjdningskilla i de fall marknaderna ut-
vecklas vil i férhallande till fondens positionstagning.

Fondens investeringar gors i derivatinstrument som
mojliggdr hivstingseffeke. Det innebir att fonden kan
vara mer kinslig for marknadsférindringar in andra
virdepappersfonder.

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

Fonden ir utsatt for operativa risker, bl.a. genom att
fonden ir beroende av forvaltare, I'T-system, avstim-
ningsrutiner m.m. Fondens forvaltning bygger pa an-
taganden och tolkningar av modeller for 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 férindringar i dessa risker har identifierats un-
der perioden.

Handel med derivatinstrument ér en integrerad del
av fondens affirsidé och har séledes dgt rum i avsevird
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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 primirmiklaren (JP
Morgan). Huvuddelen av fondférmégenheten ir dirfor
investerad i svenska statsskuldvixlar. Per 31 december
2023 uppgick sikerhetskravet till 88 miljoner kronor
vilket motsvarar 8,3 procent av fondférmogenheten.
Fonden hade inget innehav av svirvirderade tillgingar
per 31 december 2023.

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 4r ensidiga
endagars matt med 95 procents konfidens. Det hogsta
uppmitta virdet under dret var 4,39 procent, det ligsta
0,84 procent och det genomsnittliga 1,42 procent. Per
31 december 2023 var virdet 1,27 procent. Det hdgsta
virdet pd fondens hivsting beriknad enligt bruttometo-

den var 3 791 procent, det ligsta 1 040 procent och det
genomsnittliga 2 260 procent. Per 31 december 2023
var virdet 1 636 procent.'

KOMMUNIKATION MED ANDELSAGARNA

Andelsigarna i Lynx Dynamic erhéller varje ar en drsbe-
rittelse och en halvarsrapport som redogér for fondens
utveckling. Dirutdver distribueras virdebesked manads-
vis som redovisar aktuellt virde av andelsigarens inne-
hav jimte en manadsrapport med nyckeltal. Ytterligare
information finns pd fondens webbplats www.lynxdyna-
mic.se, dir fondens virdeutveckling publiceras dagligen.

OVRIGT

Enligt vedertagen standard f6r berikning av omsitt-
ningshastigheten ska transaktioner som avser optioner
och terminer inte medriknas. DA fonden endast hand-
lar i terminer var omsittningshastigheten ar 2023 sale-
des 0. Nagon portfoljrelaterad handel med férvaltaren
eller nirstiende har inte férekommit under 4r 2023.

2 De redovisade siffrorna avser virder av 18 minaders VaR. Enligt AIFM-forordningen ska fondens exponering beriknas och redovisas enligr
brutto- och dragandemetoden, diir exponeringen for derivat ska redovisas som underliggande nominella belopp, en si kallad hivsting Relevanta
siffror enligt dtagandemetoden var under dret 2 006 procent (hogsta virdet), 691 procent (ligsta virdet) samt 1 349 procent (genomsnittsvirdet).
Virdena for exponeringen i derivatinstrument enligt FFFS 2013:9 var identiska med virdena for bruttometoden enligt AIFM. Att hivstingssiffran
Gr hog beror bl.a. pa att flera av de tillgingar fonden investerar i (t.ex. obligationer och valuror) har lig volatilitet jimfort med aktiemarknaden.

Pi grund av detta anvinder Lynx i sin verksambet andra riskmatt, sisom VaR.
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RAKENSKAPER

tkr not 2023-01-01-- 2022-01-01--
2023-12-31 2022-12-31
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Virdeférindring pa évriga derivatinstrument -211 960 384959
Rinteintikeer 45559 3037
Valutakursvinster och —forluster netto -2 330 3233
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING -168 731 391229
KOSTNADER

Forvaltningskostnader

Ersiittning till bolaget som driver fondverksambet 1 -22482 -103 271
Rintekostnader -4287 -2 471
Ovriga kostnader 2 -4 326 -3 836
SUMMA KOSTNADER -31 094 -109578
ARETS RESULTAT -199 825 281651
NOTER

Not 1 Forvaltningskostnader

Fasta arvoden -22 482 -27 431
Prestationsbaserade arvoden - -75 840
SUMMA FORVALTNINGSKOSTNADER -22 482 -103 271

Not 2 Ovriga kostnader

Bankkostnader -314 -263
Transaktionsavgifter 4012 -3574
SUMMA OVRIGA KOSTNADER -4326 -3836
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tkr not 2023-12-31 2022-12-31
TILLGANGAR

Penningmarknadsinstrument 972 360 1859 064
Derivatinstrument med positivt marknadsvirde 70611 124087
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvirde 1042971 1983152
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 1042971 1983152
Bankmedel och 6vriga likvida medel 69 841 277 693
Ovriga tillgangar 3 1925 1976
SUMMA TILLGANGAR 1114737 2262820
SKULDER

Derivatinstrument med negativt marknadsvirde 44948 28 936
Summa finansiella instrument med negative marknadsvirde 44 948 28 936
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 4 1293 2853
C)vriga skulder S 5091 30923
SUMMA SKULDER 51332 62712
FONDFORMOGENHET 1063 405 2200108

POSTER INOM LINJEN

Stillda sakerheter for 6vriga derivatinstrument* 88332 160716
SUMMA STALLDA SAKERHETER 88332 160716
Andel av fondférmégenheten, % 83 7.3
NOTER

Not 3 Ovriga tillgingar

Fondlikvidfordringar 1742 1976
Upplupna rintor 183 -
SUMMA OVRIGA TILLGANGAR 1925 1976

Not 4 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Skuld till fondbolag 1293 2712
Rintor - 141
SUMMA UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER 1293 2853

Not 5 Ovriga skulder

Fondlikvidskulder 4075 28 645
Skuld avseende inlsen 1015 2278
SUMMA OVRIGA SKULDER 5090 30923

* De stillda sikerheterna bestar av bankmedel, innehav i kortfristiga rintebirande virdepapper samt orealiserat resultat
i de finansiella derivatinstrumenten.
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Fondens innebav av finansiella instr t*

Del av fond-
Marknads- formogenbeten
Liptid ~ Marknadsplats Valuta Antal  vérde (tkr) (%)
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-24 CME, Chicago USD 28 804 0,1%
Amerikansk statsobligation (US Tbond) mar-24 CME, Chicago USD 35 778 0,1%
Amerikansk statsobligation (US 10y mar-24 CME, Chicago USD -7 42 0,0%
Ultra Thote)
30-4rig tysk statsobligation (Euro Buxl) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 39 1623 0,2%
10-arig amerikansk statsobligation mar-24 CME, Chicago USD 75 -655 -0,1%
10-arig australiensisk statsobligation mar-24 SFE, Sydney AUD 4 -3 0,0%
10-arig engelsk statsobligation (Long Gilt) mar-24 ICE, London GBP 112 7 124 0,7%
10-arig fransk statsobligation (Euro OAT) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 61 1454 0,1%
10-4rig italiensk statsobligation (Euro BTP) ~ mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 134 4234 0,4%
10-4rig kanadensisk statsobligation mar-24 ME, Montréal CAD 22 -115 0,0%
10-4rig sydkoreansk obligation mar-24 KOREX, Korea KRW 22 285 0,0%
10-4rig tysk statsobligation (Euro Bund) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 285 8365 0,8%
5-arig amerikansk statsobligation mar-24 CME, Chicago USD -99 -1014 -0,1%
5-arig tysk statsobligation (Euro Bobl) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 68 155 0,0%
3-arig amerikansk statsobligation mar-24 CME, Chicago USD -13 -413 0,0%
3-arig australiensisk statsobligation mar-24  SFE, Sydney AUD -61 -298 0,0%
2-arig amerikansk statsobligation mar-24 CME, Chicago USD -206 -2915 -0,3%
2-arig kanadensisk statsobligation mar-24 ME, Montréal CAD -38 -197 0,0%
2-arig tysk statsobligation (Euro Schatz) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR -169 -608 -0,1%
3-arig italiensk obligation (Short BTP) mar-24 EUREX, Frankfurt EUR 16 2 0,0%
3-arig sydkoreansk obligation mar-24 KOREX, Korea KRW 136 433 0,0%
TERMINSKONTRAKT AVSEENDE KORTA MARKNADSRANTOR
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) mar-24 CME, Chicago USD -47 -84 0,0%
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) jun-24  CME, Chicago USD -31 -197 0,0%
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) sep-24  CME, Chicago UsD -13 -63 0,0%
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) dec-24  CME, Chicago USD 2 -1 0,0%
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) mar-25 CME, Chicago USD -13 -201 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) jun-25  CME, Chicago USD -3 -41 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) sep-25  CME, Chicago USD 5 -5 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) dec-25 CME, Chicago USD 8 -2 0,0%
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) mar-26 CME, Chicago USD 36 44 0,0%
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) jun-26  CME, Chicago USD 32 38 0,0%
3-méinaders amerikansk rinta (SOFR) sep-26  CME, Chicago USD 28 39 0,0%
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) dec-26  CME, Chicago USD 23 37 0,0%
3-ménaders amerikansk rinta (SOFR) mar-27 CME, Chicago USD 19 27 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) jun-27  CME, Chicago USD 15 23 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) sep-27  CME, Chicago USD 13 17 0,0%
3-manaders amerikansk rinta (SOFR) dec-27  CME, Chicago USD 12 -1l 0,0%
3-manaders australiensisk rinta mar-24  SFE, Sydney AUD 6 4 0,0%
3-manaders australiensisk rinta jun-24  SFE, Sydney AUD 5 4 0,0%
3-manaders australiensisk rinta sep-24  SFE, Sydney AUD 2 2 0,0%
3-ménaders australiensisk rinta mar-25  SFE, Sydney AUD 3 16 0,0%
3-manaders australiensisk rinta jun-25  SFE, Sydney AUD 2 4 0,0%
3-manaders australiensisk rinta sep-25  SFE, Sydney AUD 1 6 0,0%
3-manaders australiensisk rinta dec-25  SFE, Sydney AUD 1 3 0,0%
3-manaders engelsk rinta (SONIA) mar-24 ICE, London GBP 7 -4 0,0%
3-méinaders engelsk rinta (SONIA) jun-24  ICE, London GBP 12 33 0,0%
3-méinaders engelsk rinta (SONIA) sep-24  ICE, London GBP 13 191 0,0%
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Fondens innebav av finansiella instrument™* (fortsittning)

3-manaders engelsk rinta (SONIA
3-manaders eurorinta (Euribor)
3-manaders eurorinta Eunbor
3-manaders eurorinta
3-manaders eurorinta (Euribor
3-manaders eurorinta (Euribor

3-manaders eurorinta (Euribor

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

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)
3-manaders kanadensisk rinta

(Canadian Bankers Acceptance)

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE VALUTOR

AUD/USD
CAD/USD
CHEF/USD
EUR/USD

GBP/USD

JPY/USD

Liptid

dec-24
mar-25
jun-25
sep-25
dec-25
mar-26
jun-26
sep-26
dec-26
mar-24
jun-24
sep-24
dec-24
mar-25
jun-25
sep-25
dec-25
mar-26
jun-26
sep-26
dec-26
mar-24

sep-24
dec-24
mar-25

jun-25

mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE AKTIEINDEX

Amerikanske aktieindex (Dow Jones)

Amerikanskt aktieindex (Mini Nasdaq)
Amerikanske aktieindex (Mini Russell 2000)
(
(

Amerikanske aktieindex (Mini S&P)

Amerikanske aktieindex (Mini S&P 400)
Amerikanske aktieindex (Mini S&P 500 ESG)

Australiensiskt aktieindex (SPI)

Amerikanske akticindex (MSCI Emerging

Markets Index)
Engelskt akticindex (FTSE 100)

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

Franskt akticindex (CAC)

Hong Kong-baserat akticindex (Hang Seng)
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mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24

mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
jan-24

jan-24

Marknadsplats

ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
ICE, London
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

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

CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
SFE, Sydney

ICE, New York

ICE, London

EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt
EUREX, Frankfurt

Euronext, Paris

HKFE, Hong Kong

Valuta

GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
CAD

CAD

CAD

CAD

CAD

USD
USD
USD
USD
USD
USD

USD
USD
USD
USD
USD
USD
AUD
USD

GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

HKD

Antal

12
35
33
32
30

0 N W W

-34
87
42

37

138
33
93

149
19

-14

Del av fond-
Marknads-  formigenheten
virde (thr) (%)
181 0,0%
853 0,1%
922 0,1%
828 0,1%
458 0,0%
113 0,0%
87 0,0%
67 0,0%
4 0,0%
-6 0,0%
214 0,0%
348 0,0%
347 0,0%
813 0,1%
737 0,1%
722 0,1%
292 0,0%
199 0,0%
162 0,0%
127 0,0%
13 0,0%
2 0,0%
-2 0,0%
13 0,0%
20 0,0%
2 0,0%
-301 0,0%
-262 0,0%
979 0,1%
31 0,0%
-28 0,0%
-5 0,0%
2043 0,2%
2452 0,2%
-691 -0,1%
1172 0,1%
-226 0,0%
-73 0,0%
306 0,0%
-107 0,0%
-163 0,0%
-595 -0,1%
82 0,0%
197 0,0%
-93 0,0%
-57 0,0%
-266 0,0%
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Fondens innebav av finansiella instrument* (fortsittning)

Hong Kong-baserat akticindex
(Hang Seng Tech)

Indiske aktieindex (Nifty 50)
Italienskt akticindex (MIB)
Japanske aktieindex (Nikkei)
Japanske aktieindex (Nikkei)
Japanske akticindex (TOPIX)

Kinesiskt aktieindex (FTSE China AS0)

Kinesiskt aktieindex (H-shares)
Koreanske akticindex (Kosdaq 150)
MSCI EAFE aktieindex
Schweiziskt aktieindex (SMI)
Singaporianske akticindex (MSCI)
Svenskt aktieindex (OMX)

Svenske aktieindex (OMX S30ESG)

Sydafrikanskt akticindex (FTSE JSE Top 40)

Sydkoreanske akticindex (Kospi 200)

Taiwanesiskt aktieindex (FTSE Taiwan)

Thailindskt aktieindex (SET 50)
Tyskt aktieindex (DAX)

TERMINSKONTRAKT AVSEENDE RAVAROR

Aluminium (LME)
Aluminium (LME)

Bomull

Elenergi (Phelix DE Bascload)
Guld

Jirnmalm

Kaffe

Kaffe (Robusta)

Kakao

Kakao (London)

Koldioxidutslipp (ICE ECX Emissions)

Koppar (LME)

Koppar (LME)

Majs

Nickel (LME)

Notkreatur (Live cattle)
Nétkreatur - ungdjur
Palladium

Platinum

Raps (Canola)

Raps ( European rapeseed)
Silver

Socker

Sojabonmjol

Sojabonolja

Sojabonor

Tenn

Vete (Euronext Milling)
Vete (Minneapolis Hard Red Spring)
Vete (Chicago Soft Red Winter)
Vete (KC Hard Red Winter)
Zink (LME)
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Liptid
jan-24

jan-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
jan-24
jan-24
mar-24
mar-24
mar-24
jan-24
jan-24
jan-24
mar-24
mar-24
jan-24
mar-24
mar-24

mar-24
apr-24
mar-24
feb-24
feb-24
feb-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
dec-24
mar-24
apr-24
mar-24
apr-24
feb-24
mar-24
mar-24
apr-24
mar-24
feb-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
apr-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
apr-24

Marknadsplats

HKEFE, Hong Kong

NSE, Mumbai

BI, Milano

SGX, Singapore
OSE, Tokyo

OSE, Tokyo

SGX, Singapore
HKFE, Hong Kong
KOREZX, Korea
ICE, New York
EUREX, Frankfurt
SGX, Singapore

Nasdaq OMX,Stockholm
Nasdaqg OMX,Stockholm
AFE, Sydafrika Johannesburg

KOREX, Korea
SGX, Singapore
TFEX, Bangkok
EUREX, Frankfurt

LME, London
LME, London
ICE, New York
EEX, Leipzig
CME, Chicago
SGX, Singapore
ICE, New York
ICE, London
ICE, New York
ICE, London
ICE, London
LME, London
LME, London
CME, Chicago
LME, London
CME, Chicago
CME, Chicago
NMX, New York
NMX, New York
ICE, Canada
Euronext, Paris
CME, Chicago
ICE, New York
CME, Chicago
CME, Chicago
CME, Chicago
LME, London
Euronext, Paris
MGEX, Minneapolis
CME, Chicago
CME, Chicago
LME, London

Valuta

HKD

USD
EUR
JPY
JPY
JPY
USD
HKD
KRW
USD
CHF
SGD
SEK
SEK
ZAR
KRW
USD
THB
EUR

USD
USDh
USD
EUR
USD
USD
USD
USD
USD
GBP

EUR
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
USD
CAD
EUR
USD
USD
USD
USD
USD
USD
EUR
USD
USD
USD
USDh

Antal
-31

61
27
10

21
-122
-49
41

11

10

21
146
92
-109
40

27
-14
-15
2
25
92
48
13
76
18
-6

-4
-333
2

-12

-4
-37
-38
-14
-25

21

-125
-47

-54
-12
-97
-45

-8

Del av fond-
Marknads-  formigenheten
virde (thr) (%)
-40 0,0%
375 0,0%
-66 0,0%

10 0,0%

-6 0,0%

491 0,0%
417 0,0%
-270 0,0%
160 0,0%

-S 0,0%

74 0,0%

0 0,0%

36 0,0%

3 0,0%

-216 0,0%
4731 0,4%
1054 0,1%
-45 0,0%
-1230 -0,1%
-1285 -0,1%
-764 -0,1%
-4 0,0%

-85 0,0%
-13 0,0%
282 0,0%
3159 0,3%
350 0,0%
1278 0,1%
1061 0,1%
-452 0,0%
-592 -0,1%
-256 0,0%
1935 0,2%
-2 0,0%

-1 0,0%

85 0,0%
-415 0,0%
-1000 -0,1%
31 0,0%

-9 0,0%
-201 0,0%
-1344 -0,1%
-5 0,0%
1390 0,1%
395 0,0%
120 0,0%
188 0,0%
37 0,0%

-2 094 -0,2%
-386 0,0%
-403 0,0%
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Fondens innebav av finansiella instrument™ (fortsittning)

RANTEBARANDE VARDEPAPPER

Statsskuldvixel
Statsskuldvixel
Statsskuldvixel
Statsskuldvixel
Statsskuldvixel

Liptid ~ Marknadsplats

jan-24
feb-24
mar-24
jun-24
sep-24

Valuta Antal

Nom. belopp
54 Msek
132 Msek
381 Msek
403 Msek
14 Msek

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

mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24
mar-24

SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

LIKVIDA MEDEL

OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFORMOGENHET

AUD -2500
CAD 6000
EUR -750
GBP 1375
JPY -50 000
MXN 170 500
NOK -44 900
NZD 7 060
SEK -11 600
CHF 3500
CNH -230700
SGD -10 400
PLN 19 860
HUF 324000
ZAR -128 900

Del av fond-

Marknads-  formagenheten

vérde (thr)

53917
131294
377796
395722

13 631

1009 202

-1541
-1405
-879
18
-987
1327
-6392
983
-756
705
-2734
-176
1493
457
-1293

-11179

998 023
69 841
-4459

1063 405

(%)

5,1
12,3
35,5
37,2

1,3

94,9

-0,1%
-0,1%
-0,1%
0,0%
-0,1%
0,1%
-0,6%
0,1%
-0,1%
0,1%
-0,3%
0,0%
0,1%
0,0%
-0,1%
-1,1

93,8
6,6
-0,4

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 1 009 202 thr (94,9 procent av fondfsrmagenheten) samt i Kategori 7 (Ovriga finansiella instrument) som uppgar till

-11 179 thr (-1,1 procent av fondformagenheten). Fonden har inga innehav i Kategori I eller Kategori 3-6.

Lynx Dynamic | Arsheréttelse 2023
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B Arsberittelsen dr upprittad enligt lagen (2013:561) om forvalta-
re av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFES 2013:10) samt foljder Fondbolagens Forenings
rekommendationer dir s3 ir tillimpligt. Virdering sker i enlighet

thr

2009-12-31
2010-12-31
2011-12-31
2012-12-31
2013-12-31
2014-12-31
2015-12-31
2016-12-31
2017-12-31
2018-12-31
2019-12-31
2020-12-31
2021-12-31
2022-12-31
2023-12-31

2009-12-31
2010-12-31
2011-12-31
2012-12-31
2013-12-31
2014-12-31
2015-12-31
2016-12-31
2017-12-31
2018-12-31
2019-12-31
2020-12-31
2021-12-31
2022-12-31
2023-12-31

Ingémdeﬁnd—
forméogenhet

0

460 165
1595569
3586083
3028 065
2 662 874
3456 542
4510488
4293508
2610 144
1526418
1 464 886
1034233
1012205
2200108

Fondformaigenhet, thr
460 165
1595569
3586083
3028 065
2 662 874
3456 542
4510488
4293508
2 610 144
1526418
1464 154
1034233
1012205
2200 108
1063 405

Andels-  Aterinvesterad
utgivning utdelning
522 431
1295979
2 845795 85 600
1696 891 82 188
1085230
1355545
3098 047
1602 406
943 639
417 434
409 849
178 513
452 565
2717 343
464 590
Antal utelipande
andelar
4752943
14 127 887
34329 895
31505249
25010271
25316 676
36556 607
36 186 636
23 460 502
14264 937
11907 139
8317 154
8361 000
13999 402
7550013

med av forvaltarens styrelse antagen virderingspolicy. Terminskon-
trake virderas till senast betalda pris kl. 12.00. Statsskuldvéxlar vir-
deras till ett genomsnittlige pris baserat pa kvoteringar frin fem av

de storsta marknadsakeorerna.

Andels-
inlosen

-45 415
-285733
-780 922
-2 047 059
-1703 172
-1304 090
-1478 899
-1629 421
-2303 025
-1364785

-676271

-597 187

-447 299
-1811 090
-1401 467

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
140,85

! Beroende pa bl a fondens utdelningar ir en jimforelse mellan forindring i andelsvirdet och rapporterad avkastning ¢j relevant.
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Periodens Total fond-
resultat forméogenhet
-16 851 460 165
125158 1595 569
-61 831 3586083

-186 426 3028 065

252751 2 662 874
742213 3456 542

-565 202 4510488

-189 965 4293508

-323978 2610 144

-136 375 1526418

204 890 1464 886
-11979 1034233
-27 294 1012 205
281 651 2200108
-199 825 1063 405
Utdelning per

andel kr Avkastning, %

-3.2

16,7

-6,34 -1,8

-3,11 -5,2

10,8

28,2

-9,6

-3,8

-6,2

-3,8

15,0

1,1

2,6

29,8

-10,4
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I procent av innehav

Investering per 2022-12-31 10 000,00 per 2022-12-31
Virdeforandring fore kostnader -846,04 -8,46%
Kostnader
Fast arvode! -138,42 -1,38%
Prestationsbaserat arvode? - 0,00%
C)vriga kostnader? -53,30 -0,53%
Virdeforandring efter kostnader -1037,76 -10,38%

Marknadsvirde per 2023-12-31 8 962,24

Exemplet ovan askadliggor kostnadsbelastningen i Lynx Dynamic under 2023. Kalkylen avser en andelsigare som igde andelar i fonden formotsvarande 10 000 kronor per

31 december 2022 och som beholl dessa andelar under hela 2023.

!, procent per dr. Debiteras dagligen pi aktuellt marknadsvirde.
220 procent av den avkastning som verstiger avkastningen pi 3-mdnaders statsskuldvixiar. Debiteras dagligen.

3 Courtage, cleari ifter och rintek der.

Lynx Dynamic | Arsheréttelse 2023
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Stockholm den 23 februari 2024
Lynx Asset Management AB

Johanna Ahlgren

Styrelsens ordforande

Marcus Andersson

Svante Bergstrom
Verkstillande direktor

Joakim Schaaf

Daniela Tell

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 &r
2023 med undantag for héllbarhetsinformationen pa
sidorna 14-15.

Enligt var uppfattning har drsberdttelsen upprittats
i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
forvaltare av alternativa investeringsfonder och ger en
i alla visentliga avseenden rittvisande bild av fonden
Lynx Dynamics finansiella stillning per den 31 decem-
ber 2023 och av dess finansiella resultat for dret enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vért uttalande omfattar
inte héllbarhetsinformationen pd sidorna 14-15.

GRUND FOR UTTALANDE

Vi har utfért revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i av-
snittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i férhillande
till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har
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i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir
tillrickliga och dndamaélsenliga som grund f6r vart ut-
talande.

ANNAN INFORMATION AN ARSBERATTELSEN

Detta dokument innehiller iven annan information 4n
arsberittelsen och aterfinns pd sidorna 1-16 samt 30-32.
Det ir fondbolaget som har ansvaret for denna andra
information.

Vart uttalande avseende drsberittelsen omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande med bestyr-
kande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsberittelsen ir det
vart ansvar att lisa den information som identifieras ovan
och 6verviga om informationen i visentlig utstrickning
ar oférenlig med arsberittelsen. Vid denna genomgang
beaktar vi d&ven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under re-
visionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar
innehélla visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa 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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FONDBOLAGETS ANSVAR

Det dr fondbolaget som har ansvaret for att drsberittel-
sen upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder.

Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll
som det bedémer dr nodvandig for att uppritta en arsbe-
rittelse som inte innehaller nagra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa misstag.

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 pé oegentlig-
heter eller misstag, och att limna en revisionsberittelse
som innehaller vért uttalande. Rimlig sikerhet dr en hog
grad av sikerhet, men ir ingen garanti for att en revi-
sion som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om
en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pé grund av oe-
gentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka
de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund

i arsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi pro-
fessionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
instdllning under hela revisionen. Dessutom:

— identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga fel-
aktigheter i arsberittelsen, vare sig dessa beror pa oe-
gentligheter eller misstag, utformar och utfor gransk-
ningsatgirder bland annat utifrin dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ir tillrickliga och dnda-
malsenliga for att utgéra en grund for vart uttalande.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter ar hogre dn for en visentlig fel-
aktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsike-
liga utelimnanden, felaktig information eller dsidosit-
tande av intern kontroll.

— skaffar vi oss en forstaelse av den del av fondbolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgarder som ir limpliga med
hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

— utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i fondbolagets uppskatt-
ningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

— utvirderar vi den dvergripande 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 fondbolaget om bland annat revisio-
nens planerade omfattning och inriktning samt tidpunk-
ten for den. Vi méste ocksa informera om betydelsefulla
iakttagelser under revisionen, diribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi iden-
tifierat.

REVISORNS YTTRANDE AVSEENDE DEN
LAGSTADGADE HALLBARHETSINFORMATIONEN

Det ir fondbolaget som har ansvar for hallbarhetsinfor-
mationen pa sidorna 14-15 och f6r att den ar upprittad
i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen f6r fon-
den har skett med vigledning i tillimpliga fall av FARs
rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hillbarhetsrapporten. 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 23 februari 2024
KPMG AB

Marten Asplund
Auktoriserad revisor
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ANSVARIGA FORVALTARE

B Fonden forvaltas av Jonas Bengtsson, Svante Bergstrom,
Anders Blomqu'.vt, Daniel Chﬂpuis, David Jansson och
Jesper Sandin.

Jonas Bengtsson ir en av Lynx grundare och portfoljfor-
valtare. Jonas Bengtsson grundade Lynx 1999 tillsam-
mans med Svante Bergstrom och Martin Sandquist och
har varit portfoljforvaltare sedan start. Innan grundandet
av Lynx arbetade han pa 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 pa Géta Bank
1993. Bengtsson har licentiatexamen i teknisk fysik fran
Lunds Universitet.

Svante Bergstrom ir en av Lynx grundare och féretagets
VD. Han ir dven portfoljforvaltare samt medlem i foreta-
gets styrelse. Svante Bergstrom grundade Lynx 1999 dill-
sammans med Jonas Bengtsson och Martin Sandquist och
han har varit bolagets VD sedan start. Innan grundandet
av Lynx arbetade han pd Nordea dir han anstilldes 1993
som kvantitativ analytiker och rintchandlare. 1996 fick
han i uppdragatt starta och leda enheten Proprietary Tra-
ding inom Nordea, dir grunden till det som senare skulle
bli Lynxprogrammet utvecklades. Svante Bergstrom in-
ledde sin karridr pa Hagstromer & Qviberg Fondkom-
mission dir han arbetade 1984 - 1991, bland annat som
bérsmiklare och senare chef pa enheten for obligations-
handel. Svante Bergstrom ir civilekonom frin Handels-

hogskolan i Stockholm.

Anders Blomquist ir senior research partner och portflj-
forvaltare pa Lynx. Anders Blomqyvist anstalldes pa Lynx
2015 och utsags till portfsljforvaltare i bérjan av 2024.
Hans huvudsakliga forskningsinsatser har varit inom
makromodeller, sarskilt inom ravaror samt inom portfolj-
konstruktion. Mellan 2005 och 2015 arbetade han som
kvantitativ analytiker och han var dven portfsljférvaltare
for en ravarufond pa Alandsbanken. Anders Blomqpvist
har en doktorsexamen inom optimeringslara och system-
teori samt en magisterexamen inom teknisk fysik, bada

fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm.
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Daniel Chapuis ir partner och portfoljforvaltare pa Lynx.
Daniel Chapuis anstilldes pa Lynx 2008 och utsags till
portfdljforvaltare 2017. Mellan 2006 och 2008 arbetade
han som kapitalférvaltare pd Brummer & Partners dir
han forvaltade ett mandat baserat pd 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, dar han
utvecklade och forvaltade modeller inom rintehandel.
Daniel Chapuis har studerat teknisk fysik pa Kungliga
Tekniska Hogskolan i Stockholm.

David Jansson ir partner, portfoljforvaltare, CIO och
Risk Manager. David Jansson anstilldes 2005, ursprungli-
gen som handlare. 2007 initierade han bolagets satsning-
ar inom Execution Research och 2011 blev han partner.
Han utnimndes till portfsljforvaltare 2019 och till Risk
Manager 2021. Under 2023 utsigs han aven till CIO.
David arbetade tidigare pi B & P Fund Services, ett dot-
terbolag till Brummer & Partners som erbjuder tjanster
inom infrastrukeur, riskhantering och administration till
fondbolag. David har en magisterexamen i nationaleko-
nomi frin Stockholms Universitet dir han dven studerade
matematik.

Jesper Sandin ar partner och portfoljforvaltare pa Lynx.
Han har utvecklat en betydande del av Lynxprogrammets
nuvarande modellportfslj och leder forskningsinsatserna
inom portfoljkonstruktion. Jesper Sandin anstilldes pa
Lynx 2008 och utsags till partner och portféljforvaltare
2011. Mellan 2006 och 2008 arbetade han som kapital-
forvaltare pd Brummer & Partners dar han forvaltade ett
mandat baserat pd kvantitativa modeller inom takeisk al-
lokering, som senare blev en del av Lynxprogrammet. Mel-
lan 1998 och 2008 var han chef for kvantitativa strategier
pa Forsta AP-Fonden. I bérjan av sin karridr arbetade han
som akustisk ingenjor innan han anstilldes som kvantita-
tiv analytiker pa Skandia Asset Management 1997. Jesper
Sandin ir civilingenjor i teknisk fysik med inriktning mot
tillimpad matematik fran Kungliga Tekniska Hogskolan
i Stockholm och Diplomerad Finansanalytiker fran IFL
vid Handelshégskolan i Stockholm.
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ORDLISTA

Bruttoavkastning

Bruttoavkastning inkluderar kostnader for handel, men
exkluderar forvaliningsavgift, prestationsbaserad avgift och
rinteintikter.

Derivat

Ett finansiellt instrument vars virdentveckling kan hér-
ledas till en viss underliggande tillging och som innebir
rattigheten eller skyldigheten att kipa eller silja tillgingen

(se Termin).

Downside risk

Ett spridningsmatt for en tillgings negativa avkastning. Be-
rikningen av downside risk for en tidsserie x1,..., xn liknar
beriikningen av standardavvikelsen med tvi forindringar.
Dels iir den genomsnittliga avkastningen i formeln for
standardavvikelsen urbytt mot den riskfria rintan, rf, dels
beaktas endast de negativa avvikelserna. Se formel nedan.

12 & . 2
] g} min {x; - 75, 0}

Fondformaogenhet (FEM)

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

High watermark

Innebir att fonden endast erligger prestationsbaserar
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.

JP Morgan Global Government Bond Index

(lokal valuta)

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

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

Lingsta tid till ny hogsta kurs
Den lingsta tid det tagit att pa nytt nd over tidigare hogsta
uppnddda kurs. Mttet anges i antal ménader.

MSCI World NDTR Index (lokal valuta)

Speglar utvecklingen i lokal valuta pi aktiemarknaderna i
de 22 viktigaste i-linderna. Valutaforindringar piverkar ej
index. Kélla:Bloomberg/EcoWin.

Nettoavkastning

Netz‘oavkasmingm fb'r Lynx Dynamic inkluderar rintor,
kostnader samt avgifier och baseras pai en investering i SEK
med ett fast drligt arvode pi 1,5% och med ett prestations-
baserat arvode pi 20%.

Priméirméklare (eng. prime broker)

Ett institut som erbjuder ett antal tjinster till aktorer pa
finansiella marknader. Fonden anvinder J.P. Morgan SE
som primérmaiklare for spottransaktioner i valutor och
valutaderivat. Priméarmiklaren sakerstiller i detta fall art
alla relevanta overforingar avseende dessa transaktioner
gors till fondens forvaringsinstitut.

Risk

Mits traditionellt med mattet standardavvikelse, som anger
bhur mycket virdeutvecklingen har fluktuerat. Standardav-
vikelse anvinds vanligtvis for att avspegla investeringens
risknivd. En fonds riskniva klassas ofta utifrin hur mycket

fondens andelsvirde har varierat (eller kan antas variera)
over tiden. Hog standardavvikelse innebir stora variationer
och déirmed hig risk, lig standardavvikelse innebir smdi
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 inriktning som avviker frin den
som fondlagstifiningen generellt tilldter. Lynx dr en special-
fond enligt 1 kap 11 § lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder.

Standardavvikelse
Eit 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 kopa eller silja en viss tillgang vid en viss
tidpunkt till ett visst pris.

Troskelrinta

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

Value at Risk (VaR)

Ett sannolikhetsbaserat statistiskt matt pa risken i en port-
folj. Mattet uttrycker den maximala forlust som portfoljen
forvintas drabbas av under en given tidshorisont (vanligen
en dag eller en vecka) med en given grad av statistisk séker-
het (vanligen 95 eller 99 procents konfidensintervall). I
Lynx externa rapportering avser VaR 1 dag med 95 procents
konfidens. Mattet uttrycks i procent av fondformagenheten.

Volatilitet

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

i tillgingens avkastning. Ofta anvinds volatilitet som ett
matt pa risken i en portfol].
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