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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2023 2022
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Annen driftsinntekt 2 95067 122 71160 416
Sum inntekter 95067 122 71160416
Kostnader

L gnnskostnad 3,4 56 496 745 40 391 881
Avskrivning av driftsmidler og immaterielle eiendeler 5 44 277

Annen driftskostnad 12 35958 286 30338455
Sum kostnader 92 499 309 70730 336
Driftsresultat 2567 814 430 080

Finansinntekter og finanskostnader

Annen renteinntekt 348 992 150 773
Annen finansinntekt 1332809 2 880 498
Verdigkning markedsbaserte oml gpsmidler 5466 320

Sum finansinntekter 7148 121 3031271
Verdiredukson markedshaserte omlgpsmidler 11 2375258
Annen rentekostnad 720
Annen finanskostnad 242 428 163 845
Sum finanskostnader 242 428 2539 823
Netto finans 6 905 693 491 448
Ordineert resultat far skattekostnad 9473 507 921 528
Skattekostnad pa resultat 7 1278 205 149 573
Ordinaert resultat etter skattekostnad 8 195 302 771955
Arsresultat 8195 302 771 955
Arsresultat etter minoritetsinter esser 8195 302 771 955
Totalresultat 8195 302 771 955
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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2023 2022

Overfaringer og disponeringer

Avsatt til annen egenkapital 8195 302 771955

Sum overfaringer og disponeringer 8195 302 771955
Side 2 av 20
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2023 2022

BALANSE - EIENDELER

Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
Utsatt skattefordel 7

Varigedriftsmidler
Driftdgsare, inventar 0.a. utstyr 1,5 177 108 221 385

Sum varige driftsmidler 177 108 221385

Finansielle anleggsmidler

Investeringer i akgjer og andeler 1,11 51 865
Obligasjoner og andre fordringer 1,4

Sum finansielle anleggsmidler 51 865
Sum anleggsmidler 177 108 273 250
Omlgpsmidler

Varer

Fordringer

Kundefordringer 2 25189 259 18 168 759
Andre kortsiktige fordringer 6 150 188 390 563
Sum fordringer 25 339 447 18 559 322
I nvesteringer

Andre markedsbaserte finansielle instrumenter 1,11 93 283 461 61 475 394
Sum investeringer 93 283 461 61 475 394

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter o.I. 10 2 338825 6 148 979
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 2338825 6148 979
Sum omlgpsmidler 120961 732 86 183 695
SUM EIENDELER 121138840 86 456 945
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2023 2022

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Aksjekapital 8,9 10 600 000 10 600 000
Overkurs 8 10 400 000 10 400 000
Sum innskutt egenkapital 21 000 000 21 000 000

Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 8 38762 212 30566 912
Sum opptjent egenkapital 38762 212 30566 912
Sum egenkapital 59 762 212 51 566 912
Gjeld

Langsiktig gjeld

Utsatt skatt 7 35198 58 582
Sum avsetninger for forpliktelser 35198 58 582
Annen langsiktig gjeld

@vrig langsiktig gjeld 25942 173 14 499 167
Sum annen langsiktig gjeld 25942 173 14 499 167
Sum langsiktig gjeld 25977 371 14 557 748

K ortsiktig gjeld

Leverandergjeld 3608411 3144471
Betalbar skatt 7 1301 589 317 471
Skyldige offentlige avgifter 1916575 8395 210
Annen kortsiktig gjeld 6 28 572 682 8475 133
Sum kortsiktig gjeld 35399 257 20332 285
Sum gjeld 61 376 628 34890 033
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 121138840 86 456 945
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ARSBERETNING 2023
Fondsfinans Kapitalforvaltning AS ble stiftet i desember 1999 og fikk konsesjon til 4 forvalte
verdipapirfond 16. mars 2000. Foretaket er et heleid selskap i konsernet Must AS. Virksomheten

drives i leide lokaler i Haakon VII's gate 2, Oslo.

Det farste fondet ble startet 4. april 2000. Foretaket forvalter ved utgangen av 2023 fglgende ni fond:

Navn Type Forvaltn.kapital (NOK)
Fondsfinans Norge Norsk aksjefond 1.916 mill.
Fondsfinans Utbytte Norsk aksjefond 1.627 mill.
Fondsfinans Norden Nordisk aksjefond 2.273 mill.
Fondsfinans Global Helse Globalt bransjefond 727 mill.
Fondsfinans Fornybar Energi Globalt bransjefond 166 mill.
Fondsfinans Aktiv 60/40 Internasjonalt kombinasjonsfond 301 mill.
Fondsfinans Obligasjon Norsk obligasjonsfond 1.245 mill.
Fondsfinans Kreditt Norsk/nordisk obligasjonsfond 3.368 mill.
Fondsfinans High Yield Norsk/nordisk obligasjonsfond 1.701 mill.
Sum 13.324 mill.

Samlet forvaltningskapital utgjorde NOK 13.324 mill. pr. 31. desember 2023, en gkning pa NOK 3.721
mill. (38,7%) siden foregaende arsskifte. Av forvaltningskapitalen per arsskiftet utgjer ca. NOK 270
mill. Fondsfinans Aktiv 60/40 sine investeringer i gvrige fond forvaltet av selskapet.

Vart mal er a levere god risikojustert avkastning til vare andelseiere.

Om markedet

Det var et utfordrende geopolitisk bakteppe som preget 2023 med fortsatt krig i Ukraina, et
Midtasten preget av krigfgring og en stor humaniteer tragedie samtidig som samarbeidsklimaet
mellom stormaktene er kjglig. Verdensgkonomien opplever samtidig relativt svak vekst, hgy, men
avtagende inflasjon i den vestlige verden og relativt hgye renter.

Til tross for dette bakgrunnsbildet fikk investorer i finansmarkedene generelt en meget god
avkastning i 2023. Verdensindeksen (MSCl World} endte aret med en oppgang pa hele 27,6% i NOK
(23,8% i lokal valuta}. Den nordiske indeksen (VINX} endte 2023 med en oppgang pa 20,7% i NOK,
mens MSCI sin indeks for fremvoksende markeder steg med 13,2% (9,8% i lokal valuta). Oslo Bgrs var
relativt sett svak og endte aret med en oppgang pa 11,2% for fondsindeksen (OSEFX} og 9,9% for
barsindeksen (OSEBX}. Det nordiske hgyrentemarkedet klarte seg relativt bra hvor DnB sin indeks var
opp med 10,9% i 2023.

Om fondene

Som en aktiv forvalter er det hyggelig at det ogsa i 2023 samlet ble skapt betydelig meravkastning i
vare fond relativt til relevante indekser.
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| april 2023 vant vart kombinasjonsfond, Fondsfinans Aktiv 60/40, for femte ar pa rad Refinitiv Lipper
Fund Awards Nordic*, denne gangen bade for 3 og 5 ars historikken. Prisen tildeles fondet med den

beste risikojusterte avkastningen.
*Lipper Fund Awards Nordic 2023 - kategorien “Mixed Assets NOK Balanced”

Virksomhet og resultater

Selskapet legger vekt pa hay etisk standard, gode prosesser og kontrollrutiner i

virksomhetsutgvelsen. Finanstilsynet er tilsynsmyndighet.

Samlede driftsinntekter endte pa kr 95,1 mill. i 2023, opp fra kr 71,2 mill. i 2022. Samlede
driftskostnader utgjorde kr 92,5 mill. etter bonusutbetaling, mot kr 70,7 mill. foregaende ar.
Finansresultatet for 2023 endte pa kr 6,9 mill. Arets resultat etter skatt endte pa kr 8,2 mill. (kr 0,8
mill. i 2022}.

Selskapets aksjekapital var kr 10,6 mill. og bokfgrt egenkapital var kr 59,8 mill. pr. 31. desember
2023. Kapitalen er plassert i bank og i egne fond. Egenkapitalen er saledes utsatt for svingningeri
aksjemarkedene.

Kontantstrgem fra operasjonelle aktiviteter var positiv med 21.146.718,-, mens regnskapsmessig
resultat var positivt med NOK 8.195.302. Kontantstrgm til investeringer utgjorde i 2023 NOK
24.956.872,-, 53 netto kontantstrgm er negativ med 2.338.826,-. Dette skyldes plassering av
overskuddslikviditeten i fondet Fondsfinans Obligasjon.

Vart arbeid med ESG

Finansneeringen har en viktig rolle 3 spille i overgangen til en mer baerekraftig skonomi, og vi skal
gjere vart for a bidra innen de rammene som véare forvaltningsmandater setter. Vi er opptatt av ESG
{miljg, sosiale forhold og god selskapsstyring}, og hensyntar dette i selskapsanalyser,
portefgljesammensetning og eierskapsutavelse.

Fondsfinans Kapitalforvaltning har signert UN PRI (FNs prinsipper for ansvarlige investeringer), hvor vi
forplikter oss til & rapportere vare tiltak relatert til de seks gjeldende prinsippene for ansvarlige
investeringer utarbeidet av FN. Vi deltar ogsa aktivt i relevante fora for ESG i vart hjemmemarked.
Fondsfinans Kapitalforvaltning er medlem i NORSIF {(Norsk forum for ansvarlige og barekraftige
investeringer) og har vaert en aktiv deltaker i VFF (Verdipapirfondenes forening) sitt ESG-utvalg.

Orden i eget hus

| tillegg til a vaere opptatt av baerekraft i var rolle som investor og eier, har vi et mal om a veere en
padriver for god ESG-praksis i egen drift. Vi er opptatt av likestilling og vi sgker aktivt 3 gke andelen
kvinner i forskjellige deler av organisasjonen. Vi satser pa vare ansatte og tilbyr muligheter for
videreutdanning. Vi har ogsa en ambisjon om at var kontordrift skal veere klimangytral, og kjgper
kvoter for 8 kompensere for vare klimautslipp.

Portefgljekartlegging og aktivt eierskap om netto null-utslipp

Som finansiell investor er vi opptatt av de finansielle risikoene og mulighetene som klimaendringene
forer til, og @nsker & vaere en aktiv eier og padriver for at selskapene det investeres i omstiller seg til
en lavkarbongkonomi i trad med Parisavtalen. Vi er avhengige av pélitelig informasjon om selskapers
eksponering mot, og arbeid med, klimarisiko og -muligheter for & gjgre vare investeringsanalyser og
eierskapsarbeid.
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Begrensning av global oppvarming i trad med Parisavtalen forutsetter at globale klimagassutslipp
reduseres med 45% innen 2030 og nar netto null innen 2050. Selskaper trenger a utvikle mal og
strategier og iverksette konkrete tiltak for a redusere sine utslipp i samsvar med dette.

| lgpet av 2023 har vi kartlagt andelen portefgljeselskaper med og uten mal om netto null-utslipp i
vare aksjefond. Vi har kontaktet alle selskapene uten mal om netto null-utslipp, og oppfordret disse
til 3 utarbeide og publisere et nullutslipps-mal med tilhgrende strategi. Vi har som mal at vi hvert ar
giennomfgrer en slik kartlegging og henvender oss til alle portefgljeselskapene uten netto nullmal.

Regulering og rapportering

EV har innfgrt en handlingsplan for beerekraftig finans med ulike tiltak for & fremme beesrekraftig
skonomisk aktivitet. Hovedelementer av handlingsplanen inkluderer EUs Taksonomi og
offentliggjgringsforordningen (ogsa kjent som SFDR}. | Norge ble en ny lov om offentliggjgring av
baerekraftsinformasjon i finanssektoren og et rammeverk for baerekraftige investeringer (som dekker
SFDR og Taksonomien} vedtatt i Stortinget i desember 2021.

Forskriften om offentliggjgring av beerekraftsinformasjon i finanssektoren (SFDR} er spesielt relevant
for oss som kapitalforvalter. Den fgrste delen av SFDR-reglene tradte i kraft i Norge i januar 2023. De
mer detaljerte kravene (sakalt «niva-2» kravene} tradte i kraft i desember 2023.

Som falge av den nye loven har Fondsfinans Kapitalforvaltning fatt nye rapporteringsplikter. | 2023
har vi brukt tid og ressurser pa a implementere de nye reglene, og vi har oppdatert var eksterne
kommunikasjon iht. de nye kravene. Vi har publisert prekontraktuell informasjon pa fondsniva i trad
med SFDR-reguleringene, som er tilgjengelig pa var hjemmeside og i fondsprospektene. Nar det
gjelder periodisk rapportering iht. SFDR, har vi utarbeidet de fgrste periodiske rapportene for vare
fond som reguleres av Artikkel 8 og Artikkel 9, og inkluderte disse dokumentene som vedlegg i
arsrapporten. Trykk pa fondet for 3 se fondsspesifikk periodisk rapportering iht. SFOR niva 2:

Fondsfinans Norden
Fondsfinans Norge
Fondsfinans Utbytte
Fondsfinans Global Helse
Fondsfinans Fornybar Energi
Fondsfinans Obligasjon

Ytterligere informasjon om vart arbeid med ESG og var redegjgrelse vedrgrende dpenhetsloven
ligger pa var hjemmeside www.fondsfinans.no

Om organisasjonen

Vi fortsetter gradvis 3 styrke organisasjonen i takt med god vekst i forvaltningskapital. Styret
opplever at selskapet har en sterk organisasjon som er godt rustet til 3 levere en god, aktiv
forvaltning for andelseierne i fondene i drene fremover.

Risikoforhold
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Selskapet er eksponert for flere usikkerhetsforhold, som er felles for mange aktarer i bransjen:

(1} Inntektene i selskapet er avhengig av kapitalen til forvaltning, og vil siledes svinge i stor grad
med utviklingen i forvaltningskapital.

(2} Selskapet har et begrenset antall ansatte, men sgker 3 bygge gode backup-rutiner. Sarbarheten
er redusert betydelig de siste arene.

(3} Svikti IT-systemene vil kunne skape problemer for den daglige drift av fondene. Driften av
systemene er lagt ut eksternt og det er gode back-up rutiner. Leverandgr av
portefeljesystemet ble i lopet av 2023 byttet fra SS&C Advent til Centevo.

Det er ikke tegnet ekstern forsikring for styre eller daglig leder.
Styret

Pa det ordineere andelseiermgtet ble Inger-Lise Larsen og Richard Olav Aa gjenvalgt som
andelseiervalgte styremedlemmer for en periode pa ett ar.

Pa den ordinaere generalforsamlingen ble Trond Alv Langeland og Mari Vonen gjenvalgt som
aksjonaervalgte styremedlemmer for en periode p3 ett ar. Erik Must ble gjenvalgt som styreleder for
en periode pa ett ar.

Selskapets styre bestar i dag av to kvinner og tre menn.

Om selskapet

Ved inngangen til 2023 var det 20 ansatte i forvaltningsselskapet inkludert én innleid ressurs, herav
seks kvinner. Noen av de ansatte jobber deltid. Styret er av den oppfatning at det er full likestilling
mellom kvinner og menn i selskapet.

Styret anser arbeidsmiljpet i selskapet som godt. Sykefraveeret er moderat og det har ikke oppstatt
skader i lgpet av aret. Det er stor grad av fleksibilitet i arbeidshverdagen hvor det er dpning for delvis
bruk av hjemmekontor for alle ansatte, det er et attraktivt kantinetilbud og det er tilrettelagt for bruk
av treningsrom i arbeidstiden. Selskapets virksomhet har i seg selv sveert liten innvirkning pa det ytre
miljget.

Styret mener arsregnskapet gir et rettvisende bilde av selskapets eiendeler og gjeld, finansielle
stilling og resultat. Det har ikke inntruffet begivenheter som pavirker selskapet negativt etter
arsskiftet. | arsregnskapet er det lagt til grunn fortsatt drift, da det etter styrets oppfatning ikke er
forhold som tilsier noe annet. Dessuten inngar Fondsfinans Kapitalforvaltning i et konsern som er
meget solid, og som har en langsiktig eierstrategi for & utvikle virksomheten.

Oslo, 5. mars 2024
Styret i Fondsfinans Kapitalforvaltning AS

Erik Must Trond Alv Langeland Mari Vonen
Styrets leder Aksjonaervaigt Aksjonzervaigt
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Richard Olav Aa Inger-Lise Larsen lvar Quist
Andelseiervalgt Andelseiervalgt Adm. direkter
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FONDSFINANS KAPITALFORVALTNING AS

RESULTATREGNSKAP

Note 2023 2022
Forvaltningsprovisjon 92291 498 72 104 660
Differensiert forvaltningsprovisjon -1 077959 945 111
Performance Fee 3 853 584 867
Sum driftsinntekt 2 95 067 122 71160 416
Lennskostnad 34 56 496 745 40 391 881
Avskrivninger 5 44277
Annen drifiskostnad 6,7 35958 286 30338 455
Sum driftskostnader 92 499 308 70 730 336
Driftsresultat 2 567 814 430 080
Annen renteinntekt 348 992 150 773
Annen finansinntekt 1332 809 2 880 498
Verdiekning markedsbaserte omlepsmidler 8 5466 320 -2375 258
Annen rentckostnad 242 428 164 565
Sum finansposter 6 905 693 491 448
Ordinzrt resultat for skattekostnad 9473 507 921 529
Skattekostnad pa ordinzrt resultat 9 1278205 149 573
Ordinzrt resultat 8 195 302 771 956
Arsresultat 8 195 302 771 956
Disponering av arsresultat
Avsatt konsernbidrag -
Overfort til/fra annen egenkapital 8195302 771 956
Totalt disponert 8 195 302 771 956
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FONDSFINANS KAPITALFORVALTNING AS

BALANSE PR. 31.12.2023

EIENDELER Note 31.12.2023 31.12.2022
Anleggsmidler
Immaterielle elendeler
Utsatt skattefordel 9 - -
Sum immaterielle eiendeler - -
Varige driftsmidler
Inventar 1,5 177 108 221 385
Sum varige driftsmidler 177 108 221 385
Finansielle anleggsmidler
Independent Fund Management AS - 51 865
Sum finansielle anleggsmidler - 51 865
Sum anleggsmidler 177 108 273 250
Omlepsmidler
Fordringer
Opptjent forvaltningsprovisjon 2 25189259 18 109 209
Kortsiktig fordring pa konsernselskaper 7 10719 64 590
Andre fordringer 2617 6410
Forskuddsbetalte kostnader 136 852 379113
Sum fordringer 25339 447 18 559 322
Investeringer
Andeler i Fondsfinans Aktiv 15 694 863 14 499 225
Andeler i Fondsfinans Norge 8 679 662 7 488 945
Andeler 1 Fondsfinans Global Helse 10 568 606 10443 110
Andeler i Fondsfinans Fornybar Energi 5802 309 6410130
Andeler i Fondsfinans Norden 13415 445 10737 212
Andeler i Fondsfinans Utbytte 9652 695 8 448 740
Andeler i Fondsfinans Obligasjon 25710 875
Andeler 1 Fondsfinans Kreditt 2093 099 1958 396
Andeler i Fondsfinans High Yield 1 665907 1489 638
Sum finansielle omlapsmidler 1,8 93 283 461 61 475 394
Bankinnskudd, kontanter o.L 10 2 338 825 6 148 979
Sum omlspsmidler 120 961 732 86 183 695
Sum eiendeler 121 138 840 86 456 943
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EGENKAPITAL OG GJELD Note 31.12.2023 31.12.2022

EGENKAPITAL

Innskutt egenkapital

Aksjekapital (10.600 aksjer 4 kr. 1000,- ) 11 10 600 000 10 600 000

QOverkurs 10 400 000 10 400 000

Sum innskutt egenkapital 21 000 000 21 000 000

Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 38762212 30 566 910

Sum opptjent egenkapital 38 762 212 30 566 910

Sum egenkapital 12 59 762 212 51 566 910

GJELD

Avsetninger for forpliktelser

Utsatt skatt (netto) 9 35198 58 582

Sum avsetninger for forpliktelser 35198 58 582

Langsiktig gjeld

Avsatt bonus 13 25942 173 14 499 167

Sum langsiktig gjeld 25942173 14 499 167

Kortsiktig gjeld

Leverandergjeld 362 790 346 381

Kortsiktig gjeld til konsernselskaper 7 3245621 2 798 090

Betalbar skatt 9 1301 589 317 471

Skyldig offentlige avgifier (skattetrekk og arb.avg) 1916 575 8395210

Avsatt bonus 14 19782 690

Annen kortsiktig gjeld 14 8 789 992 8475 135

Sum kortsiktig gjeld 35 399 257 20 332 287

Sum gjeld 61 376 628 34 890 035

Sum egenkapital og gjeld 121 138 840 86 456 943
Oslo, 5. mars 2024

Erik Must Inger-Lise Larsen Mari Vonen

Styrets leder Andelseiervalgt Aksjoncervalgt

Richard Olav AA Trond Alv Langeland Ivar Qvist

Andelseiervalgt Aksjoncervalgt Adm. direktor
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Kontantstremanalyse

Likvider tilfort fra/brukt pa virksomheten
Resultat for skattekostnad

"~ Periodens betalte skatt

*+/- Endring i omlepsmidler ekskl. likvider
*+/- Endring i leverandergjeld

“+/- Endring i ovrig kortsiktig gjeld

“+/- Endring i langsiktig gjeld

+/- endring varige driftsmidler

+/- realisert tap verdipapirer

+/- endring finansielle instrumenter

* = Kontantstrom {ra operasjonelle aktiviteter

Likvider tilfort fra/brukt pa investering
Innlesning Fondsfinans Obligasjon
Innlesning Fondsfinans Aktiv 60/40
Innlesning Fondsfinans Kreditt

Innlesning andre aksjer

Tegning Fondsfinans Obligasjon

Tegning Fondsfinans Global Helse
Tegning Fondsfinans Fornybar Energi

* = Kontantstrem fra investeringsaktiviteter

Likvider tilfort fra/brukt pa finansiering
Avgitt konsernbidrag
* = Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter

Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter pr. 01.01.2023
“+/- Netto endring i likvider i lopet av dret
* = Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter pr. 31.12.23

Beholdningen bestir av bankinnskudd, hvorav kr. 1.199.927,- er bundne skattetrekksmidler.

2023 2022
9473 507 921 528
317471 768 928
-6.780 124 770 180
16 410 70 340
14 066 443 4 544 505
11443006 3381617
44277 221385

8737
-6 808 066 -505 240
21146719 -1037073
6780 759
2000 000

43128
25000000 12271370
-1 250 000
-1 250 000
24956872 4590611
6148981 2195442
3810154 3953 537
2338826 6148981
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2023 for 981635647

Fondsfinans Kapitalforvalining AS Noter 2020

NOTE 1 : Regnskapsprinsipper
Arsregnskapet som bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling og noter er satt opp i
samsvar med regnskapsloven fra 1998 og god regnskapsskikk.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Andre eiendeler
er klassifisert som omlgpsmidler. Fordringer som skal tilbakebetales innen ett &r er uansett
klassifisert som omlepsmidler. Ved klassifisering av gjeld er tilsvarende kriterier lagt til grunn.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til virkelig verdi nar verdifallet forventes
& ikke vasre forbigdende. Anleggsmidler med begrenset skonomisk levetid avskrives planmessig.

Investeringer i egne verdipapirfond er klassifisert som omlgpsmidler og vurderes til markedsverdi pr. 31.12.
Langsiktige investeringer i verdipapirer er klassifisert som anleggsmidler og vurderes il anskaffelseskost.

Hovedregel for vurdering av inntekter og kostnader

Inntekter resultatferes som hovedregel nér de er opptjent. Utgifter sammenstilles med og kostnadsferes
samtidig med de inntekter utgiftene kan henfares til. Utgifter som ikke kan henfares direkte til inntekter
kostnadsferes nér de paleper.

Inntektene bestar av forvaltningshonorar og resultatbasert honorar, redusert for returprovisjon.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balanseferes og aktiveres over driftsmidlets forventede skonomiske levetid.

Fordringer
Ferdringer oppfares til palydende etter fradrag for avsetning til forventet tap.

Kontantstremanalyse

Kontantstremanalysen er utarbeidet iht. den indirekte modellen og viser hvordan selskapet i regnskapsaret
er tilfert finansielle midler og hverdan disse er anvendt. Opplysninger om selskapets kontantstremmer er
deltinn i operasjonelle -, investerings- cg finansieringsaktiviteter.

Skatter

Skatter kostnadsferes nar de paleper, det vil si at skattekostnaden er knyttet til det regnskapsmessige
resultat for skatt.

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter skatt av avgitt kensernbidrag cg endring i netto utsatt skatt.
Utsatt skatt er beregnet med 25% péa grunnlag av de midlertidige forskjeller som eksisterer mellom
regnskapsmessige og skattemessige verdier, samt ligningsmessig underskudd til fremfering, ved utgangen
av regnskapséret.

Finansiell markedsrisiko

Selskapet eier andeler i egne fond: Fondsfinans Aktiv 60/40, Fondsfinans Norge, Fondsfinans Global Helse, Fondsfinans Utbyite,
Fondsfinans Fornybar Energi, Fondsfinans Norden, Fendsfinans Kreditt, Fondsfinans Obligasjon og Fondsfinans High Yield.

Utover dette har ikke selskapet ncen finansiell markedsrisiko i sin formuesforvaltning.

NOTE 2 : Driftsinntekter

Driftsinntektene kommer fra forvaltning av verdipapirfondene Fondsfinans Aktiv 80/40, Fondsfinans Norge, Fondsfinans Global Helse,
Fondsfinans Utbytte, Fondsfinans Fornybar Energi, Fondsfinans Norden, Fondsfinans Kreditt, Fondsfinans Obligasjon og Fondsfinans
High Yield. Samlet forvaltningskapital pr 31.12.23 var NOK 13.308.448.000, resultat etter skatt i % av dette er 0,10%

NOTE 3 : Lennskostnader, antall ansatt mv.

Spesifikasjon av lenns- og personalkostnader: 2023 2022
Lenninger, bonus og feriepenger 45 228 357 31843 879
Arbeidsgiveravgift 8 790 249 6429 177
Pensjonskostnader 1646 762 1 485 762
Dvrige personalkostnader inkl. sosiale kostn. 591 377 323 084
Styrehonorar 240 000 240 000

Sum 56 496 745 40 391 882

Gjennomsnittlig antall ansatte har i lepet av ar 2023 vasrt 19 personer.

Ytelser utbetalt til ledende personer: Adm. direkter
Lann 2 254 453
Innbetalt innskuddspensjon 128 703
Annen godigjerelse 0
Naturalytelser 234867

Det foreligger ingen saerskilt avtale om sluttvederlag for administrerende direkigr eller styreleder.
Administrende direkter har bonusavtale knyttet til de enhver tid gjeldende styrevedtatte bonusavtaler i selskapet.

Ytelser til revisor:

| 2023 er det betalt kr. 435.000 inkl. mva. som godtgjerelse til revisor.

Av dette gjelder 316.250,- lovpalagt revisjon og kr 118.750,- andre fjenester. Andre tjeneste bestér blant annet av
utarbeidelse av skattemeldinger.

NOTE 4: Pensjonskostnader
Selskapet plikter & ha OTP-ordning, og selskapet har en innskuddscrdning som tilfredstiller kravene.

NOTE 5 Driftsmidler

Inventar
Anskaffelseskost 01.01.2023 221 385
Akkumulerte avskrivninger 44 277
Bokfert verdi 31.12.2023 177108
Arets ordinssre avskrivninger; 44 277
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Inventaret avskrives over fem ar.

NOTE 6 Andre driftskostnader

Posten andre driftskostnader bestar av: 2023 2022
Vedlikehold, arlig avgift og honorar portefgljesystem 1467 038 779 871
Datasystemer/-utstyr 1003434 745 054
Informasjonssystemer 3591595 2 BB0 580
VPS-kostnader 742 900 810 244
Depotkostnader 1327 408 11186 514
Leie av lokaler, fellestjenester 2787947 2 848 357
Honorarer 399 250 593 581
Godtgjerelse distributerer og rabatter til kunder 20937 207 16 732 945
Avgifter og kontingenter 241 347 251 175
Markedsfering/salg 1941427 2183122
Reiser og representasjon 573199 431 679
Andre driftskostnader 944 837 1180 332
Sum andre driftskostnader 35 958 286 30 338 455
NOTE 7 : Mellomvaerender og tr. ksjoner med selskap i samme konsern

2023 2022
Skyldig til Fondsfinans AS -3 245 621 -2 798 090
Avsatt konsernbidrag
Mottatt konsernbidrag
Must AS 10719 5040
Totalt mellomvasrende -3 234 902 -2 793 050

Mellomvasrende er i balansen klassifisert som kortsiktige fordringerfkortsiktig gjeld.
Sesterselskapet Fondsfinans AS fakturerer Fondsfinans Kapitalforvaltning AS for felleskostnader, innleie
og husleie. Fakiurert belop i 2023 var kr 3.838.970.

NOTE 8 Finansielle anleggs- og omlepsmidler

Antall Kostpris Markedsverdi
Finansielle omlgpsmidler bestar av felgende:
Fondsfinans Aktiv 60/40 212,5350 13 505 954 15 694 863
Fondsfinans Norge 440,0903 2 390 588 8 679 662
Fondsfinans Global Helse 187,1033 3 356 046 10 588 606
Fondsfinans Norden 525,4238 5 449 528 13 415 445
Fondsfinans Fornybar Energi 242941868 6 750 000 5802 309
Fondsfinans Utbytte 4958642 5 000 100 9 652 695
Fondsfinans Kreditt 189,1863 1958 166 2 093 099
Fondsfinans Obligasjon 2 482,8982 25 473 558 25710 875
Fondsfinans High Yield 158,4823 1589 621 1685 907
Sum 65 473 560 93 283 461

Resultatfort urealisert avkastning pa finansielle omlgpsmidler i 2023 er kr 5.466.320.

NOTE 9: Arets Sk kostnad 2023 2022
Resultatfert skatt pa ordinesrt resultat:

Betalbar skatt 1301 589 M7 471
Endring i utsatt skatt -23 384 -167 899
Skattekostnad ordinaert resultat 1 278 206 149 573

Skattepliktig inntekt

Ordinzert resultat for skattekostnad 9 473 507 921 528
Permanente forskjeller -5 151 945 729 071
“+/- Endring midlertidige forskjeller 884 795 -380 714
“=Skattepliktig inntekt 5 206 357 1 269 885

Betalbar skatt i balansen:
Betalbar skatt pa arets resultat 1 301 589 317 471
Sum betalbar skatt i balansen 1301 589 317 471

Skatteeffekten av midlertidige forskjeller som har gitt cpphav til utsatt skatt og utsatte skattefordeler,
spesifisert pa typer av midlertidige forskjeller

2023 2022 Endring
Varige driftsmidler 22 240 27 800 5 bB0
Andre avsetninger -1 195 697 -316 462 879 235
Sum -1 173 457 -288 662 884 795
Aksjer cg andre verdipapirer 1314 249 522 988 -791 261
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Grunnlag for utsatt skatt 140 792 234 326 93 534

Utsatt skatt (25%) 35198 58 582 23384

NOTE 10 Bundne bankinnskudd
Bankinnskudd inkluderer bundne skattetrekks midler med kr 1.199.927. Belopet dekker skyldig skattetrekk.

NOTE 11 Aksjekapital og aksjonzerinformasjon
Aksjekapitalen i Fondsfinans Kapitalforvalining AS bestar av 10.600 aksjer palydende kr. 1.000.
100% av aksjene eies av Must AS. Styreleder er aksjonasr og styreleder i Must AS.

NOTE 12 Egenkapitalavstemming

Annen innskutt Annen
Arets endring i egenkapital Aksjekapital Overkurs egenkapital egenkapital Sum
Egenkapital pr. 01.01.23 10 600 000 10 400 000 30566911 51566 911

Arsresultat

8195302 8 195 302

Endring pensjonsmidler 0
Avgitt konsernbidrag 0
Egenkapital pr. 31.12.23 10 800 00O 10 400 000 0 38762213 59762212
Note 13 Annen langsiktig gjeld 2023 2022
Avsatt bonus i henhold til godtgjerelsesforskriften 21 781 841 12173 944
Avsatt AGA 4160332 2325 223
Sum annen langsiktig gjeld 25942173 14 499 167
Note 14 Annen Kortsiktig gjeld
Avsatt benus 16 6810 151
Avsatt AGA 3172539 -
@vrig korsiklig gjeld 8789991 8475135
28 572 681 8475135

NOTE 15 Kapitaldekning

Foretaket har et startkapitalkrav p& EUR 125 000 (NOK pr 31.12.2023 kr 1 405 063).

Selskapets ansvarlige kapital: 2023 2022
Aksjekapital 10 800 GO0 10 800 000
Overkurs 10 400 GO0 10 400 000
Annen egenkapital 38 762 213 29 794 958
Sum ansvarlig kapital 59 762 213 50 794 956

Det er ingen forskjell pa balansefart egenkapital og ren kjernekapital

Beregning av faste kostnader 2023 2022
Sum inntekter 102 215243 71816 429
-variable lennskostnader 30 030 00O 17 600 000
-arets resultat 8 195 302 771955
Faste kostnader 63 989 941 53 444 474
25% av selskapets faste kostnader 15 997 485 13 381 119
Beregningsgrunnlag {12 6*faste kostnader) 199 968 566 167 013 981
Kapitaldekningsprosent 299 % 304 %

NOTE 16 Konsern
Fondsfinans Kapitalforvaltning AS inngér i konsernregnskapet til Must AS. Must AS har forretningskontor i Oslo.

Konsernregnskap kan utleveres pa selskapets kontor.
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Til generalforsamlingen i Fondsfinans Kapitalforvaltning AS

UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Konklusjon

Vi har revidert Fondsfinans Kapitalforvaltning AS’ &rsregnskap som viser et overskudd pa NOK
8 195 302. Arsregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2023, resultatregnskap og
kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til &rsregnskapet,
herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening
+ oppfyller arsregnskapet gjeldende lovkrav, og
« gir arsregnskapet et rettvisende bilde av selskapets finansielle stilling per 31. desember 2023
og av dets resultat og kontantstremmer for regnskapséret avsluttet per denne datoen i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfart revisjonen i samsvar med International Standards on Auditing {ISA-ene). Vare
oppgaver og plikter i henhold til disse standardene er beskrevet nedenfor under Revisors oppgaver
og plikter ved revisjonen av arsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet slik det kreves i lov, forskrift
og International Code of Ethics for Professional Accountants {inkludert internasjonale
uavhengighetsstandarder) utstedt av the International Ethics Standards Board for Accountants
{IESBA-reglene), og vi har overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene.
Innhentet revisjonsbevis er etter var vurdering tilstrekkelig og hensikismessig som grunnlag for var
konklusjon.

@vrig informasjon

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlige for informasjonen i arsberetningen og annen gvrig
informasjon som er publisert sammen med arsregnskapet. @vrig informasjon omfatter informasjon
publisert pa selskapets hjiemmeside. Var konklusjon om arsregnskapet ovenfor dekker verken
informasjonen i arsberetningen eller annen gvrig informasjon.

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave & lese arsberetningen og annen
gvrig informasjon. Formalet er & vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkensistens mellom
arsheretningen, annen gvrig informasjon og arsregnskapet og den kunnskap vi har opparbeidet oss
under revisjonen av arsregnskapet, eller hvorvidt informasjon i arsberetningen og annen gvrig
informasjon ellers fremstar som vesentlig feil. Vi har plikt til & rapportere dersom arsberetningen eller
annen gvrig informasjon fremstar som vesentlig feil. Vi har ingenting & rapportere i s& henseende.

Basert pa kunnskapen vi har opparbeidet oss i revisjonen, mener vi at arsberetningen
+ erkonsistent med arsregnskapet og
+ inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for arsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar
med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik intern
kontroll som den finner nedvendig for & kunne utarbeide et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller utilsiktede feil.

Crowe Partner Revisjon AS is & member of Crowe Global, 8 Swiss verein. Each member firm of Crowe Global is & separate and independent legal entity. Crowe Partner
Revisjon AS and its affiliates are not responsible or liable for any acts or omissions of Crowe Global or any other member of Crowe Global. Crowe Global does not render
any professional services and does not have an ownership or partnership interest in Crowe Partner Revisjon AS.
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Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne fil fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn
for arsregnskapet s lenge det ikke er sannsynlig at virksomheten vil bli avviklet.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mél er 4 oppné betryggende sikkerhet for at &rsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller utilsiktede feil, og & avgi en revisjonsberetning
som inneholder var kenklusjon. Betryggende sikkerhet er en hgy grad av sikkerhet, men ingen garanti
for at en revisjon utfert i samsvar med ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon som
eksisterer. Feilinformasjon kan oppsta som fglge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon
blir vurdert som vesentlig dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes & pavirke
gkonomiske beslutninger som brukerne foretar basert pa arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med ISA-ene, utgver vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell
skepsis gjennom hele revisjonen. | tillegg:

+ identifiserer og vurderer vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i &rsregnskapet, enten det
skyldes misligheter eller utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomferer revisjonshandlinger for &
handtere slike risikoer, og innhenter revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig
som grunnlag for var konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som felge av
misligheter ikke blir avdekket, er hgyere enn for feilinformasjon som skyldes utilsiktede feil,
siden misligheter kan innebzsere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige
fremstillinger eller overstyring av intern kontroll.

+ opparbeider vi oss en forstaelse av den interne kontroll som er relevant for revisjonen, for &
utforme revisjonshandlinger som er hensikismessige etter omstendighetene, men ikke for a gi
uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll.

+ evaluerer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om
regnskapsestimatene og tilhgrende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

+ konkluderer vi pa om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensikismessige og,
basert pa innhentede revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til
hendelser eller forhold som kan skape tvil av betydning om selskapets evne til fortsatt drift.
Dersom vi konkluderer med at det eksisterer vesentlig usikkerhet, kreves detat vi i
revisjonsberetningen henleder oppmerksomheten pa tilleggsopplysningene i arsregnskapet,
eller, dersom slike tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, at vi modifiserer var konklusjon.
Vare konklusjoner er basert pa revisjonsbevis innhentet inntil datoen for revisjonsberetningen.
Etterfglgende hendelser eller forhold kan imidlertid medfere at selskapet ikke fortsetter
driften.

« evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet i &rsregnskapet, inkludert
tileggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende
transaksjonene og hendelsene pa en mate som gir et rettvisende bilde.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte innholdet i og tidspunkt for
revisjonsarbeidet og eventuelle vesentlige funn i revisjonen, herunder vesentlige svakheter i intern
kontroll som vi avdekker gjennom revisjonen.

Oslo, 25. mars 2024

CROWE PARTNER REVISJON AS

Anne Gudrid Tomterstad
Statsautorisert revisor

Crowe Partner Revisjon AS is & member of Crowe Global, 8 Swiss verein. Each member firm of Crowe Global is & separate and independent legal entity. Crowe Partner
Revisjon AS and its affiliates are not responsible or liable for any acts or omissions of Crowe Global or any other member of Crowe Global. Crowe Global does not render
any professional services and does not have an ownership or partnership interest in Crowe Partner Revisjon AS.
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