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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2021 2020

RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter 41 311989 67 222 768
Gevinst/tap ved realisagon 32 246 027 44 357 654
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap -19 483 066 28 653 866
Portefdjeresultat 54 074 949 140 234 289

Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 6928 722 15 036 908
Andre kostnader 13456 27 950
Forvaltningsr esultat -6942 178 -15 064 858
Resultat far skattekostnad 47132771 125 169 431
Arsresultat 47132771 125169 431
Totalresultat 47132771 125 169 431

Anvendelse av &rsresultatet

Avsatt til utdeling til andelseiere 32596 714 72136 451
Overfert til/fra opptjent egenkapital 14 536 058 53032980
Sum anvendelse 47132771 125169 431
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Arsregnskap regnskapséaret 2021 for 923102752

Balanse

Belgp i: NOK Note 2021 2020
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 22 883505
Obligasioner 545 627 367 1404 728 376
Sum ver dipapir portefalje 545 627 367 1427 611 881
Fordringer

Opptjente, ikke mottatte inntekter 2119399 8 093 865
Andre fordringer 4057 983

Sum fordringer 6177 383 8 093 865
Bankinnskudd

Bankinnskudd 5132177 19 036 952
SUM EIENDELER 556 936 927 1454 742 698
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 457 157 130 1082 162 080
Overkurs/underkurs 11 551 705 8 459 367
Sum innskutt egenkapital 468 708 835 1090 621 447
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital -8 090 236 35946 473
Sum opptjent egenkapital -8 090 236 35946 473
Sum egenkapital 460 618 599 1126 567 921
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 96 318 327 328174778
Sum annen gjeld 96 318 327 328174778
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Balanse
Belgp i: NOK Note 2021 2020
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 556 936 927 1454 742 699

POSTER UTENOM BALANSEN
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ARET SOM GIKK OG FREMTIDSUTSIKTER

Da norske medier romjulen 2020 sendte direktebilder
av de farste vaksi K hipet vi at
snart skulle vaere historie, Og der vaksinene har vart ele-
mentere i hindteringen av pandemien, gav 2021 oss en
pidminner om at ting ikke alltid gir helt slik man hadde
ventet,

A

Likevel var 2021 et &r hvor verden delvis gjenipnet. Be-
driftene hadde god inntjeningsvekst og finansmarkedene
fortsatte pd veien oppover. Verdensindeksen for aksjer
kunne notere seg 22,4% avkastning, hakk i hal Oslo
Bars’ 23,4%. Det var ogsi et godt &r for finanssektoren,
hvor Borea Asset Management har betydelige investerin-
ger: Egenkapitalbevisindeksen pa Oslo Bers steg 51,5%,
men havnet likevel ti prosentpoeng bak bankfondet virt,
Borea Utbytte. Norske obligasjoner gjorde det ogsi bra.
Mens eksempelvis amerikanske statsobligasjoner ble
tynget av hgyere renter og falt 2,3% gjennom Aret, gav
Borea Hoyrente en avkastning pd 14.4%.

0g i det vi hper at vi snart kan legge pandemien bak
0ss, stir nye bekymringer for tur. Enorme stattetiltak
og skadde verdikjeder har bidratt ti] en inflasjon som

4|

I BO

har nidd heyere nivier enn hva de fleste hadde gjettet
for et ir siden, Sentralbankene strammer sin stgttende
politikk, avslutter stattekjep og hever renter. Spesielt
vekstselskaper har tatt betydelige fall pd bgrsen, i mpte
med hoyere diskanteringsrenter og lavere vekstantagel-
ser. Energikrise og geopolitisk uro hjelper ikke,

A ta et steg tilbake, er alltid lurt. De siste 50 Arene har vi
hatt energikriser, kriger. boble og berskrasj. Likevel har
verdensindeksen (aksjer) steget i glennomsnite B 3%
hvert &r. USA-barsen har steget 119 per 4r i samme
periode. Om Russland skulle finne p3 4 invadere Ukrai-
na, tror vi fremdeles investeringene viire i SpareBank

1 Midt-Norge, Color Group og OKEA er trygge. @kende
renter gir hayere renter pd obligasjonsfondene vi eier. og
bedre | het pd ban} vihari rti

Mennesker og markeder svinger i humer, fra skyhsy opti-
misme til bunnlas bekymring. Midlertidige kurssvingnin-
ger vil alltid finnes. Vir strategi - som vi vet fungerer - er
4 vaere fleksible, ha is i magen, og utnytte bevegelsene il
vir fordel.
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Styrets arsberetning

SPESIALFONDET
Borea Utbytte

Fondets utvikling i 2021

Borea Asset Management AS hadde ved utgangen av
2021 NOK 1 418 mill til forvaltning i spesialfondet Borea
Utbytte.

Fondet ble startet 30.09.2011. Fondet ble stoppet mar-
kedsfert i pivente av godkjenning av endret forvaltnings-
strategi fra 1. juni 2020 og har fra 30.09.2020 vart mar-
kedsfert med ny forvaltningsstrategi. Fondets avkastning
fra 30.09.20 har vaert 85,2 %. Fondets referanseindeks er
Oslo Bers Equity Certiicate Index {OBX14). Indeksen har
hatt en avkastning pd 70,7 % i perioden. Fondet har sile-
des hatt en meravkastning p4 14,5%. Fondets avkastning
hari 2021 vart pi 61,8%. Referanseindeksen har hatt

en avkasting pd 51,5%. Dette gir en meravkasming p3
10,3%.

Fondet hadde ingen short-posisjoner eller valutaposisjo-
ner ved utgangen av dret. Fondet hadde 3,7% nettobeld-
ning ved utgangen av dret

i BO

2021

Klassifisering, malsetting og strategi

Fondet er et spesialfond regulert av norsk lovgivning
som investerer i egenkapitalinstrumenter. Fondet kan
blant annet investere | aksjer, derivater, konvertible
obligasjoner og fondsandeler. Fondet kan inngd opsjoner,
terminer og bytteavtaler med slike finansielle instrumen-
ter som underliggende eller med indekser som inneh
slike finansielle instrumenter som underliggende.

Fondet investerer i norske sparebanker og noen utvalgte
aksjebanker. De siste 20 drene har norske banker har gitt
en fantastisk meravkastning mot Oslo Bers. Dette reflek-
terer god inntj gsvekst | kombinasjon med effektivi-
sering som overglr det vi ser i de fleste andre europeiske
land. I tillegg betyr velkapitaliserte banker en lavere risi-
ko for kriseemisjoner, som ogs3 vil reflekteres i prisingen
over tid. Ved midlertidige kursfall og emisjoner, bidrar
likviditetstiltak (ménedlig likviditet og kredittrammer)til
gode investeringsmuligheter.
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Styrets arsberetning

SPESIALFONDET
Borea Hgyrente

Fondets utvikling i 2021

Borea Asset Management AS hadde ved utgangen av
2021 NOK 3 692 mill til forvaltning i spesialfondet Borea
Hayrente.

Fondet ble starter 20.01.2012. Fondets avkastning fra
start til 31.12.2021 har vart 93,1%. Fondets referanse-
rente er pd 62,5% i perioden. Fondet har siledes hatt en
meravkastning fra start p4 30,6%. Fondets avkastning i
2021 var 14,4%. Fondets referanserente er 5% pro anne.
Dette gir en meravkastning pi 9,4%.

Pr Arsskiftet bestod fondets portefalje av 46 cbligasjoner
i norske og internasjonale selskaper. 58 % av fondets
eiendeler var plassert i flytende rentepapirer og 42% var
i fastrente-papirer.

42 % av portefplien var investert i selskaper registrert
i Norge, de gvrige selskapene er registrert i Storbritan-
nia, Sverige, Singapore, USA, Danmark, Malta, Bermuda,
Irland og Marshallsyene.

Portefpliens investeringer var spredt ph tvers av 10
sektorer, hvorav energi og industri var de stgrste, Fendet
hadde ingen short-posisjoner ved utgangen av aret.
Fondet hadde pl inger i valut pper. Valutaswap-
pene har risikoreduserende formél. Fondet hadde 21%
nettobelining ved utgangen av aret,

i BO

2021

Klassifisering, malsetting og strategi

Fondet er et spesialfond regulert av norsk lovgivning
som investerer i gjeldsinstrumenter. Fondet kan inves-
tere blant annet i sertifikater, statsobligasjoner, bankob
ligasjoner, kredittobligasjoner, konvertible obligasjoner,
ansvarlige 14n, strukturerte obligasjoner, indeksobliga-
sjoner og derivater. Fondet kan innga opsjoner, terminer
og bytteavtaler med slike finansielle instrumenter som
underliggende eller med indekser med slike finansielle
instrumenter som underliggende.

Fondet investerer i selskapsobligasjoner i hgyrenteseg-
mentet. Milsetningen er 4 gi investorene en hay risiko-
justert avkastning ved 3 sette sammen en portefslje som
gir god avkastning, og unngir de mest risikable sels)
ne. Grundig analyse og oppfelging av de enkelte inves-
teringene i portefaljen er sentralt. Analysearbeidet er
krevende og medfgrer et begrenset antall investeringer

i portefaljen. God kjennskap til investeringscasene gir
trygghet til 4 skape meravkastning gjennom 3 moderat
beline portefaljen. Fondat har minadlig likviditet, noe
som gir forvalter og kunder forutsigbarhet og stabilitet.
Minedlig likviditet i kombinasjon med lAnefasiliteter gir
forvalter mulighet til 4 utnytte ekstraordinaere markedss-
vingninger til & skape meravkasting.
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Styrets arsberetning

SPESIALFONDET
Borea Kreditt

Fondets utvikling i 2021

Borea Asset Management AS hadde ved utgangen av
2021 NOK 382 mill til forvaltning i spesialfondet Borea
Kreditt.

Fondet ble starter 30.09.2021. Fondets avkastning fra
start til 31.12.2021 har vaert 2,47%. Fondets referanse-
rente (5% pro anno} er pd 1,24% i perioden. Fondet har
siledes hatt en meravkasting fra start pi 1,23%.

Pr Arsskiftet bestad fondets portefalje av 18 cbligasjoner
i norske og internasjonale selskaper. 45% av fondets
eiendeler var plassert i flytende rentepapirer og 55% var
i fastrente-papirer.

2B % av portefplien var investert i selskaper registrert i
Norge, de avrige selskapene er registrert i Storbritannia,
Sverige, USA, Danmark, Bermuda og Marshallgyene.

Portefgljens investeringer var spredt p4 tvers av 5 sekto-
rer, hvorav energi og industri var de stgrste. Fondet had-
de ingen short-posisjoner ved utgangen av iret. Fondet
hadde plasseringer i valutaswapper. Valutaswappene har
risikoreduserende formaL Fondet hadde ingen belining
ved utgangen av iret.

i BO

2021

Klassifisering, malsetting og strategi

Fondet er et spesialfond regulert av norsk lovgivning
som investerer i gjeldsinstrumenter. Fondet kan inves-
tere blant annet i sertifikater, statsobligasjoner, bankob
ligasjoner, kredittobligasjoner, konvertible obligasjoner,
ansvarlige 14n, strukturerte obligasjoner, indeksobliga-
sjoner og derivater. Fondet kan innga opsjoner, terminer
og bytteavtaler med slike finansielle instrumenter som
underliggende eller med indekser med slike finansielle
instrumenter som underliggende.

Fondet investerer i selskapsobligasjoner i hgyrenteseg-
mentet, med et ekstra fokus pd smi utstedere. Milsetnin-
gen er d gi investorene en hgy risikojustert avkastning
ved i sette sammen en portefplje som gir god avkastning,
og unngh de mest risikable selskapene. Ved 4 fokusere p4
smd utstedere, kan vi oppni en ekstra likviditetspremie
som over tid vil gi fondet en enda bedre risikojustert av-
kastning. Dette krever grundig analyse og oppfelging av
de enkelte investeringene i portefaljen. Analysearbeidet
er krevende og medfarer et begrenset antall investerin-
geri portefgljen.

God kjennskap til investeringscasene gir trygghet til &
skape meravkasmning gjennom 4 moderat beldne por-
tefgljen. Fondet har kvartalsvis likviditet, noe som gir
forvalter og kunder forutsigharhet og stabilitet. Minedlig
likviditet i kombinasjon med lAnefasiliteter gir forvalter
mulighet til 4 utnytte ekstraordinzere markedssvingnin-
ger til 3 skape meravkastning.
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Styrets arsberetning

SPESIALFONDET
Borea Obligasjon

Fondets utvikling i 2021

Borea Asset Management AS hadde ved utgangen av
2021 NOK 461 mill til forvaltning i spesialfondet Borea
Obligasjon.

Fondet ble starter 31.07.2019. Fondets avkastning fra
start til 31.12.2021 har vart 16,6%. Fondets referanse-
rente er pd 8,68% i perioden. Fondet har siledes hatt en
meravkastning fra start p4 7,92 %. Fondets avikasting i
2021 var pi 4,1 %. Fondets referanserente er 3,5% pro
anno. Dette gir en meravkastning pa 0,6%.

Pr Arsskiftet bestod fondets portefalje av 50 cbligasjoner
i norske og internasjonale selskaper. 99,8% av fondets ei-
endeler var plassert i flytende rentepapirer og 0,2% var i
fastrente-papirer. Portefeljens investeringer er plasserti

skandinaviske selskaper med majoriteten norske selska-

per innenfor finanssektoren og norske sparebanker.

Ved utgangen av dret hadde fondet ingen short-posisjo-
ner og ingen plasseringer i valutaswapper. Fondet hadde
19% nettobeldning ved utgangen av dret.

i BO

2021

Klassifisering, malsetting og strategi

Fondet er et spesialfond regulert av norsk lovgivning som
investerer i gjeldsinstrumenter. Fondet investerer bide i
15n med lav kredittrisiko, det vil si investment grade obli-
gasjoner, men har ogs4 anledning til 4 investere i gjeld-
sinstrumenter som har kredittrating under Investment
grade utstedt av fi institusj Iskaper, stater,
kommuner samt ansvarlig linekapital, subordinzere 1dn
og bankinnskudd. Ut fra avkastnings- og risikemalsettin-
ger setter fondet sammen en portefglje av gjeldsinstru-
menter, som for eksempel f gasj og lignend
Additional Tier 1 og Contingent convertible. Fondet har
ogsA anledning tl A eie andre typer gjeldsinstumenter
som ansvarlig linekapital, Additional Tier 2, subordiner-
te lan, statsobligasjoner og bankinnskudd. Malsettingen
med fondet er  oppni hgyest mulig absolutt avkastning
hovedsakelig giennom investeringer i gieldsinstrumen-
ter Fondets referanserente er 3,5% avkastning p.a.

deahli

Fondet investerer i hybridkapital («fondsobligasjoners)
utstedt av nordiske finansinstitusjoner, med hovedvekt
pa norske sparebanker. Fondsobligasjoner gir etter
forvalters vurdering en god risikojustert avkastning.
Segmentet passer godt i kombinasjon med minedlig lik-
viditet og kredittfasilitet. En investering i norske banker
eri stor grad en investering i norsk gkonomi. Den norske
skonomien og den nordiske modellen har over lang tid
vist seg i vaere motstandsdyktig. Sektoren forventes
dermed ikke 4 f3 stgrre utfordringer de nzrmeste drene.
Norske banker har i tillegg bygget opp en solid egenkapi-
talbase og er blant de best kapitaliserte i verden. Norske
sparebanker har 70-80% av utlinene til norske boliger.
Dette er et seg| som erfaring ig har hatt lave
tap, ogsi under bankkrisen pi 90-tallet.
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Styrets arsberetning

VERDIPAPIRFONDET
Borea Rente

Fondets utvikling i 2021

Borea Asset Management AS hadde ved utgangen av
2021 NOK 632 mill til forvaltning i verdipapirfondet
Borea Rente.

delsklas-

Fondet ble startet 28.10.2016. Fonder har to

2021

Klassifisering, malsetting og strategi

Fondet er et UCITS-fond regulert av norsk lovgivning
som investerer i gjeldsinstrumenter. Fondet investerer
i13n med lav kredittrisiko, det vil hovedsakelig si inves-
tement grade obligasjoner dtav fi institusjoner,

ser Borea Rente A og Borea Rente Institusjon, Fondets
avkastning fra start til 31.12.2021 har vaert 18,6% (Bo-
rea Rente A} og 19,6% (Borea Rente [nstitusjon). Fondets
referanseindeks har en avkastning pd 10,5% i perioden.
Fondet har siledes hatt en meravkastning fra start pd
henholdvis 8,1 og 9,1%. Fondets avkastning hari 2021
vaert pd 2,1 % (Borea Rente A) og 2,2% (Borea Rente
Institusjon). Referanseindeksen har hatt en avkastning
pd 1,5%.

Pr Arsskiftet bestod fondets portefglje av 60 obligasjoner
i norske selskaper. Av investert belgp var 95% plassert i
flytende rentepapirer. Portefaljen er plassert i fondsobli-
gasjoner, seniorldn og ansvarlige ldn. 5% var plassert i
bankinnskudd.

Fondet er et UCITS-fond og har dermed ingen bel4ning
og ingen short-posisjoner. Fondet hadde plasseringer i

valut pper. Valut ppene har risikoreduserende
formal.

i BO
10

|skaper, stater, ke samt ansvarlig 1dnekapital,

subordinerte lin og bankinnskudd.

Milsettingen med fondet er & oppnd heyest mulig ab-
solutt avkastning hovedsakelig giennom investeringer i
gjeldsinstr Fondets refer indeks er NIBOR 3
MND + 100 basispunkter.

Fondet har to ulike andelsklasser Borea Rente A og Borea
Rente [nstitusjon. Det som skiller de to andelsklassene er
krav til minstetegning og satsen for forvaltningshonorar.

Fondet er et UCITS fond og investerer i obligasjoner
utstedt av norske finansinstitusjoner, i hovedsak spare-
banker. Strategien er & investere i seniorlan, ansvarlig lin
(T2) g AT1 (fondsobligasjoner). Hver av de forskjellige
klassene vil normalt ha 1/3 av den investerte kapitalen,
men kan variere noe dersom noen av klassene fremstir
som mer attraktive. | likhet med Borea Obligasjon og
Borea Utbytte, reflekterer strategien et positivt syn pd
norske gkonomi og norsk bankvesen.Til forskijell fra de
to nevnte fondene, har verdipapirene i Borea Rente for
det meste en lavere risiko og hayere prioritet i kapital-
strukturen. Fondet har ingen belining.
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Styrets arsberetning

Risiko i spesialfondene

Risiko i verdipapirfond oppstir som fglge av endringer

i markedets prising av de underliggende investeringer
som medfgrer endringer i fondets verdi. Slike endringer
oppstir i hovedsak pa grunn av endringer i bedriftenes
inntjening og endringer i den generelle akonomiske
utvikling, herunder endringer i aksjekurser, rentenivi og
valutakurser. Fondene vil alltid vaere eksponert mot bide
markedsrisiko i fondenes investeringsunivers og global
markedsrisike da markedene ofte s. ierer. | utfor-
drende markeder vil fondene ogsi kunne vaere eksponert
mot likviditetsrisiko.

Borea Asset Management AS har en aktiv investerings-
strategi der man, uavhengig av fondenes referanseindeks,
seker 4 investere pd en slik mite at fondene langsiktig
oppndr en hayest mulig risikojustert avkastning. Spesi-
alfondenes rammer gir ferre begrensninger og sterre
muligheter enn regelverket for vanlige verdipapirfond.
Long-posisjonene i fondene kan vaere hgyere eller lavere
enn 100% av fond verdi og fondene har anledning
til 4 inng shortposisjoner. Graden av risikotagning og
markedseksponering kan variere over tid med mulighe-
tene i markedet. Fondene kan benytte derivater bdde i
sikringspyemed og i i ringsay d. Fondene kan
benytte seg av short- salg bdde i sikringsgyemed og i in-
vesterings-ayemed. Fondene kan ogsd ha farre og sterre
posisjoner enn vanlige verdipapirfond. 1 sum medfarer
dette mulighet for mer rert risiketaking enn i et
UCITS-fond. En fullstendig beskrivelse av fondenes ram-
mer og risike er fremgir av det enkelte fends prospekt
og vedtekter.

Relativt vide investeringsrammer gir isolert sett gkt
risiko og stiller store krav til risikostyring. Borea Asset
Management AS benytter et avansert portefeljesystem
som brukes til risikostyring av fondene. Vir strategi
innebzaerer fokus pi stare, kjente og solide selskaper, god
diversifisering med hensyn til bransjer, regioner og en-
keltinvesteringer samtidig som portefaljen er si konsen-
trert at vire forvaltere har et godt utgangspunkt for en
grundig overvikning og god risikostyring. Den bedrifts-
spesifikke risikoen reduseres dermed vesentlig. Fondets
risikor styres gj etablert internkontroll og
rutiner.

i BO

2021

Risiko i UCITS-fondet

Risiko i verdipapirfond oppstir som falge av endringer

i markedets prising av de underliggende investeringer
som medferer endringer i fondets verdi. Slike endringer
oppstr i hovedsak pd grunn av endringer i bedriftenes
inntjening og endringer i den generelle gkonomiske
utvikling, herunder endringer i aksjekurser, rentenivi og
valutakurser. Fondene vil alltid viere eksponert mot bide
markedsrisiko i fondenes investeringsunivers og global
markedsrisiko da markedene ofte samvarierer. 1 utfor-
drende markeder vil fondene ogsi kunne vare eksponert
mot likviditetsrisiko. Borea Rente vil vare eksponert
mot risiko for kursendringer pga. endringer i rentenivi,
men risikoen minimeres jo sterre andel av portefaljen
som er plassert i papirer med flytende rente. Ettersom
fondet plasserer sine midler hovedsakeligi investment
grade obligasjoner er kredittrisikoen pi et relativt lavt
nivd. Fondet har ikke adgang til belining eller shorting.
Risikoen i UCITS-fondet er dermed betydelig lavere enn i
spesialfondene.
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Styrets arsberetning

Markedsutvikling og framtidsutsikter

1 2021 fortsatte markedene oppgangen etter pande-
mi-nedturen i 2020. Stettende pengepolitikk bidro
sannsynligvis til oppgangen, samtidig som stgttende
finanspolitikk i kjglvannet av pandemien gav ekstra
statte til forbrukerne og dermed etterspersel i skono-
mien. | enkelte segmenter opplevde vi spekulative trekk,
i vekstselskaper observerte vi motvind fra utsikter til
innstrammende pengepolitkk, mens markedet begynte
A favorisere selskaper med hindfast og solid inntjening.
Styret er av den oppfatning at segmentene som fondene
til Borea Asset Management er eksponert mot, nemlig
norsk banksektor og nordiske hgyrenteobligasjoner,
fremdeles har gode fremtidsutsikter. Markedene har gitt
kundene god avkastning over tid, samtidig som de er
bide godt rustet for eventuell motgang, og posisjonert
for & nyte godt av en fortsatt giendpning av samfunnet.

12

i BO

2021

Administrative forhold

Verdipapirfondene har ingen ansatte. Virksomheten
forurenser ikke det ytre miljg. Fondene har Borea Asset
Management AS som forretningsfgrer. DNB ASA er depot-
mottaker. Borea Asset M AS erlokalisert | Ber-
gen. Borea Asset Management AS har tegnet forsikring
for styrets medlemmer og daglig leder for deres mulige
ansvar overfor foretaket og tredjepersoner. Styreansvars-
forsikringen har en dekning pa 50 millioner kroner.

Fortsatt drift

Styret er av den oppfatning at Arsregnskapet gir et rett-
visende bilde av verdipapirfondenes eiendeler og gjeld,
finansielle stilling og resultat. Fondets &rsregnskap er
avgitt under forutseming om fortsatt drift.

Aret 2021 vaert preget av den pAgdende Covid 19 pan-
demien. Ved utgangen av dret er avkastningen positiv
for samtlige portefaljer. Forvaltningsselskapet har i flere
perioder i Ispet av dret vaert drevet fra hjemmekontor.
Ordningen har fungert godt og har ikke pAvirket forvalt-
ningen og den operasjonelle driften negativt. Covid 19
har ikke gitt selskapet operasjonelle eller gkonomiske
utfordringer og endrer dermed ikke forutsetningen om
fortsatt drift.
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Styrets arsberetning

Disponering av drets resultat

2021

Styret foreslir disponering av fondets frsresultat som det fremgr i oversikten under, se anvendelse av drets resultat.
Styret mener at resultatregnskap, balanse med tilhgrende noter, gir fyllestgjerende informasjon om irets virksomhet og

verdipapirfondets stilling ved arsskiftet.

Anvendelse av rets resultat (tall i tusen)

Arets Overfprt til/fra

Fond resul pptj kapital
Borea Utbytte 346 082 346 082
Borea Hgyrente 359423 3487
Borea Kreditt 4491 -7759
Borea Obligasjon 47133 14 536
Borea Rente 17 365 -598
Bergen 15. februar 2022
Arsrapporten er signert elektronisk

Trond Valvik Willy Helleland

Styrets leder Styremedlem

Bjern Eknes Magni Haugland

Andelseierrepresentant Andeleierrepresentant

(| BOREA

ATIET MANRCEMENT
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Arsregnskap 2021
ifond Hond Spesiatfondet
Bores Uthytte Borea Heyrente Borea Kreditt
Tall { hele tusen Noter 021 2020 2021 2020 2021
Por o 4
Renteinntektar -1714 -3 230544 176 764 55633
Mottatt aksjeutbytte 37991 2168
Gevinst/tap ved raalisasjon 62971 12391 57337 -120504 2828
Endring | urealisert kursgevinst/tap 259042 5891 77093 11816 -3125
Anve portefgljeinntekter 10 15196 1509 25
Portefgljeresultat 358 191 naaz 200 16% 69585 5561
o 4
Forvaltningshonorar 11 12158 1689 40 702 19779 1083
Andee kostnader 10 51 108 a 34 6
Sum forvaltningskostnader 12 208 1798 40 746 19813 1070
L]
Arets resultat tse skattehostmad 345082 19619 359423 87T 4491
Skattekastnad
Arets resultat etier skattekostnad 345082 19519 359423 A9 772 4491
DISPONERING AV ARSRESULTATET:
Utdeling t andelseleme 12 355 937 39122 12 250
Owerfading ti/fra opptsent egenkapital 12 346082 19619 3487 10647 -7 759
Sum dispanert 345082 19619 359423 am 4491
iond Hond Spesiaifondet
Bores Utiytte Borea Hayrente Bores Kreditt
Tali { hele tusen Noter 2021 2020 2021 2020 2021
Elendeler
Verdipapirer tl markadsverdi 1,659,13 1470098 203708 4405813 2775102 320139
Bankinnskistd 15879 17697 6833 209929 9221
[ iicke 60614 24 965 1102
Fordeinger 3336 5059 14 370 53 640 66 847
Sum siendeler 1489314 226464 4487629 13073636 397511
Egenkapital og gleld
Egenkapital
Innskutt egankapital
Andelskapital Tl part 1000, 1 286 B30 51897 2822780 1679920 385373
Over-junderkus 7 792 091 53101  B259S8  466BA2 g
Opptjen egenkapital 12 339319 64113 23612 21651 -3126
Sum egenkapital 1418 241 159117 3692350 2125110 382 285
Geld
Annen gjeid ] 71073 37347 795279 948 526 13 226
Sum gjeld 71073 37347 85279 948 526 15 226
Surn egenkapital o gjeld 1489314 226464 4437629 3073636 397511
(| BOREA
ASIET MAKRCEMENT
| 15
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Arsregnskap

Tall i hele tusen

Renteinntekter

Mottatt aksjeutbyne

Gevinst/tap vad reslisasjon
Endring | urealisert kursgewinst/tap
Andre portefgljeinntekter
Portefeljeresultet

og
Forveltningshanorar

Andece kostnader

Sum forvaltningskostnader

Arets resultat for skattehostnad
Skarekostnad
Arats resultat etter skattekostnad

DISPONERING AV ARSRESULTATET:

Utdeling bl andelselerne

Overfaring til/fra cpptjent egenkapital

Sum disponert

Tall i hele tusen

Elendeler

werdipapirer til markedsverdi
Bankinnskudd

Opptjente, ikke monatte inntektar
Forgeinger

Sum elendeler

Egenkapital og gield

Egenkapital

Innskutt egenkagpitsl
Andelskaplital ol pari 1000,
Over-funderkurs

Oppljent egenkapltal

Sum egenkapitsl

Gjeld

Annen geld

Surn gleld

Sim egenkapital og gleld

16

1

269,13

5

(| BOREA

ATIET MANRCEMENT

2021

Borea Obligasjon Borea Rente
2021 2020 2021 020
41312 67223 21209 24 195
32246 44 358 265 -2435
-19 483 2B 634 -5520 2158

301

54075 140 234 18 646 23919
6929 15037 1278 1530
13 28 4 7
& 542 15 1281 1936
47133 125 169 17 365 2158
47133 125 169 17 365 21952
32597 72136 17 964 19962
14536 53033 -588 2020
47133 125 169 17 365 215K

" "

Borea Obligasjon Borea Rente
202 2000 2021 0
545 627 1427612 595921 754 292
5132 19037 36 669 89383
1119 2094 1797 2077

4058
556937 1454743 534 387 845 752
457 157 1082 162 615 176 771 580
11552 8459 15872 24 693
-8 090 35946 G698 1590
460619 1126568 631 745 797 8653
565318 328175 2642 47 BES
96318 28175 2642 &7 B89
556937 143470 634 387 M37R
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Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 1. REGNSKAPSPRINSIPPER

Finansielle instrumenter Behandling av . b der:
Alle finansielle instrumenter vurderes til virkelig verdi Transaksjonskostnader i form av kurtasje til meglere ba-
{markedsverdi). lansefgres sammen med kostpris ved kjep og utgiftsferes
ved realisasjon. Tr: ksjonsgebyrer i depot kostnadsfa-
Fastsetteise av virkelig verdi: res lgpende.
Verdipapirer er vurdert til markedskurser pr siste irs-
skifte. Tilordning anskaffelseskost:
FIFO benyttes for 4 finne realiserte kursgevinster/-tap
Valutakurser: ved salg av aksjer og rentepapirer.

Verdipapirer og bankinnskudd/-trekk i utenlandsk valu-
ta er vurdert til gjeldende valutakurs pr siste irs skifte.

NOTE 2: FINANSIELLE DERIVATER - BOREA UTBYTTE

Fondet har ikke hatt eksponering i derivater i 2021.

NOTE 2: FINANSIELLE DERIVATER — BOREA HAYRENTE

Fondet har gjennom Aret vaert eksponert i valutaswapper.

R

Fondet har pr 31.12.21 10 valutaswapper som valt ing av verdipapirer i USD, SEK og EUR, se verdipapirnoten.

NOTE 2: FINANSIELLE DERIVATER — BOREA KREDITT

Fondet har gjennom Aret vaert eksponert i valutaswapper.
Fondet har pr 31.12.21 9 valutaswapper som valutasikring av verdipapirer i USD, SEK og EUR, se verdipapirnoten.

NOTE 2: FINANSIELLE DERIVATER — BOREA OBLIGASION

Fondet har gjennom dret vaert eksponert i valutaswapper.
Fondet har pr 31.12.21 ingen valutaswapper.

NOTE 2: FINANSIELLE DERIVATER — BOREA RENTE
Fondet har gjennom dret vaert eksponert i valutaswapper.

Fondet har pr 31.12.21 1 valutaswap som valutasikring av verdipapirer i SEK, se verdipapirnoten.

(| BOREA
ASIET MAKRCEMENT
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Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 3. FINANSIELL MARKEDSRISIKO

Balansen i fondenes Arsregnskap gjenspeiler fondets valutakursrisiko. Rentefondene er eksponert for kre-
markedsverdi pr siste bgrsdag i dret malt i norske dittrisike og renterisiko og en begrenset valutarisiko
kroner. Aksjefondet er gjennom investering i norske og (hovedregel er valutasikring).

utenlandske virksomheter eksponert for aksjekurs- og

NOTE 4: SKATTEBEREGNING

Aksjefond er i utgangspunktet fritatt for skatteplikt pd pA utbytte mottatt fra alle utenlandske selskaper. Ren-
gevinster og har ikke fradragsrett for tap ved realisasjon tefond er skattepliktige for alle realisasjonsgevinster og
av aksjer. Utbytter mottatt fra selskaper innenfor E@S er har fradragsret for tap. Alle renteinntekter er skatteplik-
i utgangspunktet skattefrie. 3 % av uthytter fra selskaper tige. Skattepliktig overskudd i fondet utdeles normalt til
hj ende i for E@S behandles imidlertid som andelseierne ved drets utlgp og reinvesteres i nye ande-

skattepliktig. Utbytter mottatt fra selskaper utenfor E@S ler. Skattepliktig inntekt i fondet er derfor normalt kr 0.
er skattepliktige. Fendene kan i tillegg belastes kildeskatt

NOTE 5: DEPOTOMKOSTNINGER:

Fondene blir belastet med transaksjonsdrevne dep kostninger,
NOTE 6: OML@PSHASTIGHET
Omlgpshastighet er et mal pd handelsvolumets stgrrelse justert for tegning og innlgsning av andeler. Omlgpshastighe-
ten er beregnet som:
{Brutto sum kjepte og solgte verdipapirer - Brutte sum tegninger og innlgsninger) / gij ittlig forvalmingskapital
For 2021 er omlepshastigheten:
Borea Utbytte 0,93
Borea Hpyrente 0,88
Borea Kreditt 0,22
Borea Obligasjon 0,25
Borea Rente 0,19
NOTE 7: PROVISIONER
Det beregnes ingen tegnings- eller innlgsningsprovisjoner.
(| BOREA
18 ATSIET MANRCEMENT
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Arsregnskap | Noter

NCTE 8: LAN PA FONDETS REGNING

Spesialfondene har i lspet av dret hatt 1an hos DNB ASA.
Fondene stiller sikkerhet for linebelgpet ved pante-

2021

sikkerhet i fondets VPS-konto. UCITS-fondet har ikke
beldning.

NOTE S: SALG AV FINANSIELLE INSTRUMENTER SOM FONDET IKKE EIER

Borea Hayrente, Borea Kreditt, Borea Uthytte og Borea
Obligasjon har ikke hatt shortposisjoner i 2021. Borea
Rente har ikke adgang til 4 ta short-posisjoner.

NOTE 10: ANDRE PORTEF@LIEINNTEKTER, ANDRE INNTEKTER OG ANDRE KOSTNADER

1 Borea Utbytte bestdr posten andre kostnader i regnska-
pet av kurtasje, VPS og depot gebyrer og transaksjonsav-
gifter, clearingavgifter og bankgebyrer.

NOTE 11: FORVALTNINGSHONORAR:

I Borea Utbytte utgjer fast forvaltningshonorar 1,0 % p.a.
av forvaltningskapitalen pr manedsslutt i tillegg til varia-
belt forvaltningshonorar som utgjer 10 % av avkastning
utover benchmark som er Oslo Bers Equity Certificate
Index (OBX14).

I Borea Heyrente utgjer fast forvaltningshonorar 1 % av
forvaltningskapitalen pr mdnedsslutt i tillegg til variabelt
forvaltningshonorar som utgjer 10 % av avkastningen
utover referanserenten som er 5 % pa.

I Borea Kreditt utgjer fast forvaltningshonorar 1 % av
forvaltningskapitalen pr minedsslutt i tillegg til variabelt
forvaltningshonorar som utgjer 10 % av avkastningen
utover referanserenten som er 5 % pa.

i BO

| Borea Hpyrente, Borea Kreditt , Borea Obligasjon og
Borea Rente bestir posten andre kostnader av depotge-
byrer.

| Borea Obligasjon utgjer fast forvaltningshonorar 0.4%
% av forvaltningskapitalen pr minedsslutt i tillegg til
variabelt forvaltningshonorar som utgjsr 10 % av avkast-
ningen utover referanserenten som er 3,5 % pa.

| Borea Rente utgjer fast forvaltningshonorar 0.45 %
pa av forvaltningskapitalen pr siste bankdag i uken i
andelsklasse A og 0,25 % p.a. i andelsklasse [nstitusjon.
Honoraret beregnes ukentlig og belastes minedlig. Det
er ikke variabelt forvattningshonorar i noen av andel-
sklassene. Fondet har i hele 2021 midlertidig redusert
honoraret i begge andelsklasser til henholdsvis 0,25 %
0g 0,15 % pa.

REA

41007 mansstuent
| 19

it dig e

At tnrthe g

R =
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21.02.2022, 09:57

Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 12: EGENKAPITAL

{Tall i tusen)
Borea Utbytte Andelskaphal Ovarkurs Opptjent agenkapital Sum
EK pr31.12.20 61897 63103 64 118 189 117
Reklassifisering 70 881 -70 881
Utstedelse av andeler 233 389 688 033 921423
Innlgsning av andeler -8 456 -29 925 -38381
Overfgrt til/fra opptjent ek 346 082 346 082
EK pr31.12.21 286 830 792093 339319 1418241
(tall | el kroner) 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Antall andeler 286 830 61897 52142 49 346
Kurs pr andel 4344,5300 3055,3700 2730,1455 2568,3920
Borea Hgyrente Andelskaphal Overkurs Opptjent egenkapital Sum
EK pr31.12.20 1679920 466 842 -21651 2125110
Utstedelse av andeler 1997451 609 019 181 157 2787627
Innlgsning av andeler -1116 490 -330583 <119 380 -1 566 453
Reinvestert utdelt belgp 261899 80679 342579
Overfart til/fra opptjent ek 3487 3487
EKpr31.12.21 2822780 825958 43612 3692 350
[tall | hele kroner) 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Antall andeler 2822780,19 1675 919,49 1620 610,39 1546 188,96
Kurs pr andel 1 308,0500 1265,0067 1259,9046 1261,9761
Borea Kreditt Andelskapital Overkurs Opptjent egenkapital Sum
EK pr31.12.20
Utstedelse av andeler 374 963 122 4633 379 718
Innlgsning av andeler o
Reinvestert utdelt belgp 10409 -83 10 326
Overfprt til/fra opptjent ek -7 759 -7759
EKpr31.12.21 3851373 39 -3126 382 285
(tall | hele kroner) 31.12.2021
Antall andeler 385373
Kurs pr andel 991,99
(| BOREA
20 ATIET MANRCEMENT
‘ This file v s abod with o digitul signatur
R The g, g Quarane e e the quthertisety
_— ol the dacyrmept
e O
B e = L U = L]
https://fapp.admincontrol.net/Scripts/PdfTron_3.0.1/htm|5/ReaderC...D&filepicker=0&preloadWorker=1&pdfnet=0&pageHistory=1&subzero=1 Side 21 av 40

26.05.2023 kI 18:37 Brgnngysundregistrene Side 24 av 43



- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2021 for 923102752

21.02.2022, 09:57

Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 12: EGENKAPITAL

(Tall i tusen)
Borea Obligasjon Andelskapital Overkurs Opptjent egenkapital Sum
EK pr31.12.20 1082 162 8459 35946 1126 568
Utstedelse av andeler 250185 7419 8075 265679
Innlgsning av andeler -904 119 -4 546 -66 647 <975 312
Reinvestert utdelt belgp 28929 219 29148
Overfort til/fra opptjent ek 14536 14536
EKpr31.12.21 457157 11552 -8 090 460 619
(tall | hele kroner) 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019
Antall andeler 457157 1082162 1158407
Kurs pr andel 1007,57 1023,1870 1023,19
Borea Rente Andelskaphal Overkurs Opptjent egenkapital Sum
EKpr31.12.20 771580 24693 1590 797 863
Utstedelse av andeler 238 733 8201 3183 250 117
Innlgsning av andeler -412 577 -17 492 -3477 -433545
Reinvestert utdelt belgp 17439 470 17 910
Overfort til/fra opptjent ek -598 -598
EKpr31.12.21 615176 15872 698 631745
[tall | hele kroner) 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Antall andeler klasse A 67 749,06 117 572,99 121797,70 98 670,25
Kurs pr andel klasse A 1017,1600 10519173 1018,4091 1013,7422
Antall andeler klasse Inst 54742694 634 749,26 728 528,75 617 718,64
Kurs pr andel klasse Inst 1028,1400 1062,2044 1026,5664 1018,1554
(| BOREA
s manascmenr |21
Thin bl ey it g L s
4 ThEaed it guaeranter nrtbe g
. ol the dacumiert
. 3 L e e Y o
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21.02.2022, 09:57

Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 13: VERDIPAPIRPORTEF@LIE BOREA UTBYTTE

{Tall i tusen)
Anskaffeises- Marheds- Urealisert Eicrandel

Verdipapir Amal kot Markadskin Valuta  werdi i NOK  gavinatftsp sabskap By

Alsper:

DNE BANK ASA 825 116 160 404 202,00 NOK 166 795 6291 005 % Ol

HELGELAND SPARE 34027 418685 131,00 NOK 51418 3963 145 % ozl

SANDNES SPAREBAN 55099 22009 98,50 NOK 18 168 B159 L24% Ol

SBANKEN ASA 436904 42995 93,70 NOK 40938 -2058 aaln Oza

SKUE SPAREBANK 17605 1478 210,00 NOK 1637 21 084% Ol

SPAREBANK 1 NORD 1330868 114 367 112.60 NOK 149 456 15 483 133% Oza

SPAREBANK 1 O€ST s1602 2638 148,60 NOK 89693 17054 053% Osla

SPAREBANK 1 OSTF 178819 52 769 348,00 NOK 62229 34960 149 % Oslo

SPAREBANK 1 RING 19344 4952 330,00 NOK 6384 1a31 a1z% Oxa

SPAREBANK 1 SMN 1299 22% 140 204 149,00 NOK 152909 52784 100 % Oslo

SPAREBANK 1 SORO 2856235 112533 65,40 NOK 160638 48108 389% Oxa

M SPAREBANK ] SR B 1611455 127832 13320 NOK 214 606 6813 [T719 Oua

SPAREBANKEN MORE FHREES 91407 444,00 NOK 120472 2088 274% Osa

SPAREBANKEN QST 62216 21819 52,20 NOK 593 74 a30% Onda

SPAREBANKEN VEST 1780291 151 386 200,20 NOK [ F ) 26999 166 % Osia

Sum aksjer 11 147000 278850

Sum verdipapirportefsje 1191448 1470008 218850

(| BOREA
22 ASSET MANACTMENT
This file v s abod with o digitul signatur
The s, v gdarantenier the quthertisty
ol the dacgre e
N B = Y =
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Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 13: VERDIPAPIRPORTEF@LIE BOREA HOYRENTE

{Tall i tusen)
Reme  Eherty Greolpn Anded e

Kupewg  regularings. e Aschaalves.  Marhads. Mharh s sty lorvaliings B~
Verdipapir Forlaladne (] dmo L Nesing  Phyonde oy yrs Weluze v O e ppiaal [T
Fiytende rente
Autsmifl Global AS 21725 12052025 aIn #0220 BIX 12580 16 031 "©Has usp 11607 5576 PATE Y
Altees Shuttie Taviee 19024 1810 2004 L) 150 2m2 9.7 % 13 400 128 (0 "G WD s 2003 LN
#290 A8 101D 03T SAN  BTOXZOZ I 16000 P 9 "X *19 -m 0%
Srado AR 18/13 07 08 2023 AL% 0703 2022 no% 39000 BN 24 b 14 36 T35 a LIRS
Bulk Industrier A5 20/23 1407 xR wEN 1901 2022 a49% T4 000 1510 0342 NOK slees m 185 %
Crp Lo A5 19/20 1317 20 LER ] 1e03 202 6O% 73000 T4 G 1°23 MoK ™ 1776 L%
Cofrot Xoemarov i 11016 1210 XQ6 1aan 0062082 A% ™Ino0 9t s 10138 NOX E1331 ) aoem IR
Color G A5 JVPERP WX 12T 1O 1A9% won 3.3 9036 NOX 18071 2 0A1%
Color Growp A3 18,22 1109 222 41% 2303 2022 16.1% 213300 197 147 9190 NOK 196 207 941 445 %
Color Growp AS 18/2) 311 xRy LR 2302 2022 116 % 44300 LR ] 85288 NOK 24 s [LER
NGBS Flaat 07125424 Iar e LAY 2501 2092 3I% 33 000 S T30 10066 p 1 59 7 (125 LIs%
Five Growp 4% 1W22 0204 2022 AT% 31012022 5.7 % 13000 23195 10075 NOK 3 “w Cs1 %
Gasiog e 13724 DIIRRE N1 02202 L% 135300 1915 1400 HoK 16240 e? 1%
INSR Irsur Group L%25% 007 X% LAY 0d 01 2022 % 14000 12 o0 5000 NOK 12 600 Rl
Lehe Petroleynn AS 21714 ;0] xqe 23N 11012097 ER A 35000 E2 RN 10300 Nox 3030 3 LEIRY
MIOGAM Fopt | 1727024 2211 220 B 2802 2022 ar% 13300 Hrsye 1126 e 204 150 -3 180 403 %
WTC Intrasxructore 8521425 1012 25 w5 1003 2022 GA% 10000 0 000 9950 NOK 19900 10 BAS %
Norctan Homing 31 /PERE 1910 2098 47 0] 2002 ar% 3000 ol jos 9rat W 7 2 L
Norske Shog K3A 2126 WOIRE 5I% BIOIIMZ A% 1180 R T LTH e 1176 1302 149%
Ocea AS 19/9ERP 1001 2099 Wi 1003 2022 Se% 15150 1= m eI uso 199210 LIt FALEY
Oara ASA 18727 808 X023 "IN 2803 2022 9% 16 100 143 37 12449 uso 1Bran 113 luw
Pandaon Enengy A% 19/7) 0404 2073 BIN 0e 01 2022 6.2% 40 000 0 mq pleril ] MoK «a930 90 RII%
L Corporaton Lid TRTe 0106 2020 A% D O22022 4% G 000 ) 0ms k2 1 NOK 6876 79 L%
S opommon Lt 242 LOIXQE 3% 21012002 6A% 8000 273 9730 oK ren 4 ols%
Sobs Bond Company 7124 0801 X2 &3% D& N1 2022 59% 11000 116 342 142625 L1 1287 BELS 1% %
Tecksy LNG ParthL 2117 1811 296 YA 0B O7 2002 3% 150 0oo 1m0 00 99460 NoK 99036 3 L%
Temiaw LNG Parn (20025 D209 202 “i™% 203 2022 A% 133000 153971 12127 NOK 15%713 1742 183%
Totakt fiylends rente 700 2341085 0660 TP %
Fast rene
Al s Shunts Tark 2426 16122005 95W 1SDEJKZ  0AX 2000 omni w2 use ean 4002 LN
HW Ohar Limitit 19724 12.11.2024 25% 12052022 0N 18 000 209 756 71930 usp 21830 (177 49N
Fank Rarewatio A3 19/22 HMALKRD  13S% 20520802 124N 10700 SESE 100745 EuR 307 M7 a4 1e58
Bolar LMG Limted 11/25 10102028 0% 001 2022 TAN £ 500 55 748 81125 uso Sh &I 847 LN
haviaShipang ASA 1120 D2O1XNS  5S% 3Q0MM2  SAAX Y 158 2925 NOX B ean [XE1Y
KE Group AS PK [0 2037 105% 1927 110728 99749 usp 18975 B247 2708
Kt Glotu ) P 21726 18062026 100% 2B 062022 nox 4000 Man 83130 uso 35252 & cEON
Mime btrobeum AR 2/26 001X 1034 1008202 113N 12500 e RS028 use 91428 BEL2 434x
Ohes ASH 19724 FINEE .- TI YT WP ST P T 1 0w Wes  sanse uso 59604 2960 2265
Fiaw Awn Zoghe 19121 10.12.2005 a0% 6500 68 596 85107 EUR 55345 13242 16N
SR Lo ad 21726 12052006 ILS% DEO32NX  MEN 18200 40809 E9638 usp /I8 109N LN
SCANDAD 04/06/25 O3 06, 2025 734 1102 2822 EAN 1480 14577 103802 EuR 14807 i cMN
Sauspan orocaion 2120 (GO12004  AS%  ISOZE2 IEX 6000 o we2 usp 375 170 [RIEY
Siedepan Oiawation 21520 1304 204 AT % 29012022 4N 7100 63091 4242 usp 56 540 3843 152N
Sicca Poed Erang Pl 21726 04.03. 2024 20% D4 03 2022 8N 12800 110 618 B3555 uso 13350 1R 257N

(| BOREA
ASIET MAKRGEMENT | 23
This file v s abod with o digitul signatur
T The A, it a Qdaranier Ao the quthertisey
_— ol the dacur
- C
L T
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Arsregnskap | Noter 2021

Reme  Ghewty Greolpn Anded e
Kupewg  regularings. e Aschaalves.  Marhads. Mharh s sty lorvalinngs B~
Verdipapir Forlyladng (] dmn L Rasing  Phyonde oy (M. Weliee v O e ppiaal [T
Tidewartar inc 21776 16.11.2026 B5% 16052022 [ELY 17500 145 183 8555 usp 153671 10488 153N
Tigat Hohice 21423 130% 1803 2012 1268 10 380 BB 054 BAR 28 uso 91 9% 3944 20958
VNPLDR 06(14/24 4062024 55% 24032022 LR Y 431750 44517 0058 SEX &4 002 515 100N
Vadart Prod 217204 01102004 480 [ENST55) dax 4187 T w230 use B P 335 LEEN
Total fast remts 1819373 1853913 a0 1w
Derivater
X SWAP 222-01-71 VSO 3101 2092 -14000 usp -1 82 2002 RG]
X TWAP 2A22-01-11 Usa 31.0] X7 16000 usp 163 1647 0.0 %
X SWAP 20220331 SO REH 40000 use BULS NS R 1Y
X SWiRP 2022-0207 EUR 07.07 2022 -10 000 e 1413 -1471 L.0I%
X SWAP 222-02-G7 SER 0702 2022 51 000 X 195 1968 G4 N
X SWAP 20220216 EUR le02 @7 54550 Eum 4 030 -4 050 fLm%
X SWAP 2022-02-16 SEK 1807 2022 40000 wr 1089 1689 oMN
HSVAP 2022-02-24 U50 24,02 X2 52100 uso $626 s674 oli%
X THAP H22.03-07 Us oo Xz <3300 uso LS L330] Gis%
FXTWAP 2022-03- 27U 0 a2 5% D00 usp 195 19208 caIn
Totak dervister B39 B34 01N
Sum 4319 398 4403 813 86415 ims
“ Tlis fileas et dig by s gngter
g TR ARG 1 gAerd e far the datner bty
— el the dacun
R sebve BEe S0 on LeBD D
https://fapp.admincontrol.net/Scripts/PdfTron_3.0.1/htm|5/ReaderC...D&filepicker=0&preloadWorker=1&pdfnet=0&pageHistory=1&subzero=1 Side 25 av 40

26.05.2023 ki 18:37 Brgnngysundregistrene Side 28 av 43
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21.02.2022, 09:57

NOTE 13: VERDIPAPIRPORTEF@LIE BOREA KREDITT

{Tall i tusen)
Ravme- L Ureshurt Andsl w
Kuptang raguisrings- e Adchalaitas-  Marheds- L [ feraitnmgs Moo
Verdipapir Forfaindta ~ dano L Mg Pinende on un Vet venNiNOK e nagnai Niasee
Flytende rente
Altees Shutte Tanis 19124 1810 2004 6% 15012027 LAY 1309 1717 uso 17 28 10 15N
Budk Inch,rireer A5 20023 Jaar ey 3% 1801 2002 LR 3002 5\ NOX . il 191%
Larcn Aemarov 1 2106 22102026 10a% 3006 2022 A RLL EL ) NOK LB ] 1Ue 9%
L0 I AS 2U/PIRP 1612 xan 127% 1608 2r22 1A% 10 00 2. 00 NOK 15071 339 X R
IFFL& Flast 1021726 EMTN Zi 1o 0% is o1 2022 A% 13002 1765 ) 15 706 @0 78N
Leme Perrieym AS 2L/ WA AI% LI v 17000 1350 oK 15830 17 N
WoeSkn W iong | AS 1124 03 3% 2024 % nioszez LEAY 12400 17 443 NOK 129%% 112 192
NTLIRtramhature A5 2125 1617 202 W 1008 2722 63% 10 000 n W NOK 19900 1w 5.21%
Terxm UNG ParmnL 25026 1911 AW6 5T% a0z 2m2 3% 13002 15 W0 N 14 348 13 EE2AY
Totalt flytende rene 148 52n Y. L) 2755 X oY
Fast rente
Golar LMG Limcad JL/25 30102028 0% xo01 2002 T4 toos A2 usp k712 130 2171%
ool Shipoing ALA 11720 ].01. 2025 55% 3003 2022 EEF LY 831 123 L1 243 B CN
Kot Global Py 24526 3.9 2026 100% 2806 2012 wox 2500 1953 usp 221033 ] 688X
Mist Potrchinait A5 20026 2011226 123% 1008 2012 IFLY 3800 I3 B2 usp 30628 _r 1568
SCANBD 18 2,2 09706526 HNQE LLSW  DROBIANE  MEN 1068 1082 £UR 1% 48 £65N
S Cowomon U 2126 1205XQ6 TA% 12012M2 AN 2000 178% usD 1751 5 0N
Siccae Port By Me 21706 4.3 X026 50% 04 03 2022 EEL Y 2200 19 592 usp 1582 e 608 %
Tidewals lw TL126 18112026 a3 1605 2012 ax 2300 14150 usp 2D as0 1310 [X:EY
YISO 5 10 D224 35204 206 24032022 a4 13750 14 435 SEK 13887 568 1EN
Waddof Prod Uk 24,24 L1002 olo 01012022 0 1375 12315 usp 12269 45 18X
Totalt fast rente 174939 176937 198 [ERTEY
Derivater
FX SWAP 2022-014G7 US 212 1900 uso 19 195 .06 %
FX AP 20220167 Us IR 2T Lsp 3 T3 LITN
IR SHAP 220147 UKD 01 Xaz -2 uso 163 1 EAITN
BX SeAP 2022.01.C7 US fUR O d 3000 uso 1138 1% LATA ]
FX SehP 2022-01 67 U pLi Vit g 1000 usp 477 ATS L15%
A SHAP 220167 UK 2291 222 R glug usn 149 149 G5 %
FX AP 2022-02- L0 (LR 1637 2022 2000 rum m m AT N
FX Sewkb 2002-03. .0 5EK 101wz BLE s s L DA
FXSVAP 20020240 SEX 103 297 13600 L1 B3] wT [ATL3
Totak dervister PE-*] LY LN
) 313 454 129339 115 L3S
| BOREA
‘ ASIET MANACEMENT | 25
This file v s abod with o digitul signatur
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Arsregnskap | Noter 2021

NOTE 13: VERDIPAPIRPORTEF@LIE BOREA OBLIGASION

{Tall i tusen)
Rarte. Efektiv Urealssrt Andel we

Kupomg  regulermgy:  rewbe Avvkalieives:  Muriedy: [ S pevingt/  forvaRnngs  Rinke-
Verdipapir Fortaldns ] dma * Rasirg  PONSsnds on urs Veluta vt i NOK uw [ ¥ Maits
Flytende rente
Aman Seb 171 HOPXA 46RO 1IN 10600 10066 10096 K 100% 3
dndubu Spby 13/P 13.06.1089 48% 103 2022 EREY 3000 198 10132 WOK 1055 55
Sukion & Spydeba Seb 18/P 12 062099 AE% 21032022 34X 14000 14 174 101 88 NOX 14 263 -]
Auirshay Spb 19/F 15062099 4E% 14032002 isx 16 000 504 10276 NOK %718 1014
Baker Spb X0P 3001.2099 47 29042022 42N 8500 8512 10046 MOK B573 11}
Handumisods AS 1817 MOS8 3% MOII 1AM 7000 T02 10154 nOK 7108 )
fiordarmksed o AS 19 O 08, 2089 480 3 08 2032 isx 14000 14 036 102 28 NOK 14345 m
Hika Bolghredi AS 1B/ 30.10.2099 48% 23.04 2022 EELY 10 0080 10220 102 48 NOX 10243 -
ftrw Spb tRP 11.03.2083 7% 1032002 EREY 5000 4338 10129 MOX 5064 i
Fani Sob 19/P 14.04 2089 45% 12 04 2022 34N 2000 9129 10225 MOK 9203 FL
naesnd Sob 34 /P 0038 47w 0L 6N 18000 A e NOK 1500 12
tupra Sub 24P 10080 42% 10328 29N 2000 1000 10126 HoK 11 b3
Memeand Sab 195 12052089 48% 21022002 ER LY 4000 3085 10228 WOK 0¥ i
tland of Setsh Scb 19/¢ 18.08. 2099 48% 2802 2022 IAX 14000 14 260 10236 NOX 14 a00 140
ISLRAN Flast P DMITN NOL09 4IW ZRDAJWZ AN 22000 2w 9926 P38 1 en
Melhus Spb 19/F 0092099 EXA ) 30032022 ERE Y 11000 11 000 10238 MOK 11282 262
Ndares Sob 185 02I0X08 52w L0402 AN 10500 1064 10227 HOK 1071 ]
e yra Ka foampans 13/ 1082020 474 0322 AHx 12 000 1r 031 1M EL NOK 13193 162
OBOS-bameen A5 19/F 12062099 45% 21032002 isx 1000 i 10240 NOK s
O3 Seb 18P 12062089 45% 1032002 EERY 12000 11 755 1180 ~NOK 1ra2 a1
homsdil Seb 13P 13.03.2099 45% 21032022 ERLY 2500 2510 10150 MOK 153 7
Shankan ASA 10 HOINE  4ak 200202 34N 5000 EYSTRRT ¥H NOK i %0
Shanken ASA 139 AL 40w T0IMT IEN nw e A7 NoK BaM 614
Shavthen ASA 20,9 17.06.2039 39% 17 a3 2812 EE3 Y 500 500 10134 L1 18 507 ?
Shather ASA 208 18.08. 2089 38% 2802 2022 EES Y 12000 12 00 10101 NOK 12122 122 2228
Sabu Sph LB)P 15082089 48% 14.03 2022 ERE Y 1000 o 1181 NOK 1018 n C13N
Skagerrak Spb 10 4303 2084 YL 0% 03 2022 INE 15 000 18 024 1123 NOK 16198 12 197w
Sy deres A Ak 5pb 1P 1606 2099 LYY 1603 2002 % 000 & (00 9938 MoK 5915 3 Lm%
Y R 217 2304 2099 YA 23 02 2002 9% G000 5 Mg 7918 NOK 1 43 LM%
Som $pb INP IS0RZ99 4E% 1403ZDIZ I3% 10000 oMy 1022% oK 10215 W X1
Soknecal tpb 19/¢ 1604 2008 LYY 19 nd 2022 41w 5000 & 150 02a? NOK L148 10 1L11%
Spb | Bl yghredi A3 199 3004 2089 AW 75 D4 2002 ER LY 19500 19 6% 10230 LLLY 19348 19 1A%
3pb | Moremare 1LiP 507 2089 LeA) 23022022 sk L1 3 mo 9994 NMOK TS -5 L47%
Pb L SMN 18/ 15.10 2099 N 19 04 2022 I4% 1000 100 10204 NOK 100 1 c1?%
S5t L SH-Bank A5k LB GOk 4I% DIOZOZ 3N 4000 LY TR U 1] Hox 3 1 L0
Sob | 5A-Gank ASA 1R FIORE AIR BEIWT 3N %000 “wne 1021 NoK srai 17 FER L
Spb L Sentst-horge 199 74 0% 2099 A453% 24022022 1% 1000 1002 10222 NOK 107 2] cIS%
Sph 1 Serest-hange 20/ 1806 299 0% 1803 2022 3% 2000 100 10184 NOK 00 5 G372 %
Sob G prader her 19/ 0611 299 6% 02 D2 2022 IN% 1000 1m0 102 80 NOK 10w o] RIS %
30 fgee 19,P 12 ¢ 2099 43% la02R2 EERY 4000 M3 19230 MOK 1| 49 %
$9b Sogn og Hortan 137 WIIXEI D% ZWO2ZNZ % 15000 519 o171 NOK van m 4045
Spb Ser 21/ 1302 2088 6% 7302 2022 IeN 4000 » 0 10038 NOK o bl 147N
Spb Vet 20,7 1305 2089 4% 2102 202 3% 13000 b2k 1) 10436 NOK 26 141 916 473N
Sob dst 15/P 08 07 2089 A46% 4 04 2022 1% 1000 1080 10298 NOK 1030 BI9%
Havsvgd Sou 11/° 1208 2099 3% 2203 2022 4.2 % 3000 9 wa 9917 NOK 8925 TS L4 %
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Raere. okt Urmaisen  Ande
Kupomg  reguieregs  ree Amkalieises-  Murheos- Marten-  prenr/  forcongs Al
Verdipapir Forfaluduia (] dato * Rating  Plbwiends hon s Vel verdi | WOS. . Naplaal [\
Storelrang Bank ASA 155 ITOIRI AGR TOIIMZ 34N 2000 708y 108 71 noK 1034 n LR L]
Toters S0 197 1OE09T A% MOIZRZ 1SN 12000 nra 10278 WOK 173 0 L%
Vard Boighawsl 45 1R 1O 43I 02 1IN 5900 [XFE) 10168 NOK T016 a (%11
vard Boightest 45 19/F 15052090 44W  M02202 36N 17615 17689 10247 nOK w25 555 SN
Totalt flytende reme 535 613 44585 [11%] HwHns
Fast rente
Spb Sae 16/ 12112099 BS50% 29062022 354% 1000 1093 20419 NOK 1042 s1 019 %
Totak fast rente 100 1042 81 018 %
Sum 53 Y76 S5 627 (1] 1400,00%
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NOTE 13: VERDIPAPIRPORTEF@LIE BOREA RENTE

{Tall i tusen)
Rarte. Efektiv Urealssrt Andel we
Kupomg  regulermgy:  rewbe Avvkalieives:  Muriedy: [ S pevingt/  forvaRnngs  Rinke-
Verdipapir Fortaldns ] dma - Rairg  Plhybande o s Veluta vt i NOK uw [ ¥ Maits
Flytende rente
Aaan Seb B37:0146) MOAXD LIW /OO 1IN 15600 1500 10075 K 15142 1 154X
dasan Spb 20/T4 16.04 1004 18% 1504 2022 138 10 600 10 030 10058 WOK 10035 1 LN
Auendil og Ot Sph 1823 103 2008 28% 2303.2m22 21x% 3800 1768 10032 NOX 3835 ® cE4N
Hand2 ASA 17/27 15082027 4£3% 1503 2822 ERR Y 10 600 10 00a 10058 WOK 10058 5a LN
Ban Sobb ASA 1329 1004 2029 32% 1104 2022 23X 5000 S ooa 10184 NOX 3092 a2 CRSN
frage Hnany AS 19/29 18.0% 2004 AV 1602 2022 22w 3000 90 10238 NOK yn " B32N
Prage by A3 19/F RLELR- 1] 50 1807 2092 a0 13 000 Tl ey NOX o kel 4M0%
DNB Bank ASA 10/ MW NI% BOIIMZ 19N L) LY B U H NOX 18820 " LIE%
Drangecial ot 19/79 1501 2029 % 1308 2022 2% 8000 #ma 10200 NOK S140 10 1L37%
T erdamkred it AS 18P 1408 X088 4In 1402 2022 I 4000 9w 1154 NOK s il 153%
1rm Bolgtrede AS LAP 30102089 YA 904 2002 1% 10000 P93 o248 MOX 10 248 44 L%
1152 Gruppen AS 18,7 0712 2099 3% 0T Or 2022 40% 3000 9 M0 0223 NOK LE] 244 L33 %
Lere Spo LIIE MOINRY A% 202012 Liw 12000 MY 10130 HoK 14183 ] FATEY
Grong Spb 1P 15.0% 2089 453% 1502 2022 3% 000 & 106 10215 NOK L1 n Loy %
HpRdalen Spb 17/27 1301 207 41 1304 2007 13% D00 S @m0 100055 Nox 00 ) LE L
Helnd og etk Sob 19479 78 08 2029 28% 2802 2022 2% 10000 20 000 10183 NOK 2035 s s
INSR Insr GrASA 15/2% 007 225 TN 04 04 2022 % 7300 rm 9000 NOK T ATy L%
iandarednt bamn &S (40P 1004 2099 4% 2004 2002 % 10 vo0 wnl 10145 LI 10143 gl LN
Lndimdm B 4319123 0102093 LI% 004207 LI% 10000 WaE 10040 nox 10045 4 L%
hhdsros b 18720 15.01 2028 8% 1508 2022 1% 1800 184 10101 NOK 1818 4 cl1N
hiordtys Haling 21/P 310 268 47N 2904 2022 arw 5000 A5 9ral SK LLEY 16 [LEA Y
Norturs Komempens 1579 7606 2029 A4TH 8032002 ao% 12000 12 00 w181 MoK 171 19 L
Orp Spb 10023 1701 223 1% 19042022 L% 3000 R 1u ] 10063 NOK R -3 PR
Sratecios bor A% 1277 30IXBI A0% M2 % %000 3049 1004% oK 01 ‘18 oMY
Protecior korukrag 13/47 3147 2047 9% 3108 2002 1% 37000 37 a 10028 NOK Ir10n 1n 521% 1
Rerdad Sp0 17727 05207 L3 2103 2032 % 400 L) 100 78 L1l g a3 2 noY%
Aomprae b 19/P 2703 2089 45% 2802 2022 ire 12500 1ns 10215 NOK 12 ™53 M L%
Romerae S0t 20126 1302 226 L5 2102 2022 3% 15000 13134 10028 NOK 15112 -2 LM%
Hemenie sob 31131 moexat k1w 1smzmz 2% 10000 10 044 9837 Hox 957 w L
Rk RprosSpb INZ? DROS XY RI% DEOIIMI 1% 00 w0130 NoK L] 7 BHE
Sardnes Sgb 18/18 18 07 2028 23% 1802 2022 17% 6000 & 000 10093 NOK L1y b 1Lo02%
Santnes Spb 18,78 1810 228 A% 19 04 2022 18% 7300 T3 1190 NOK ran 10 1L25%
Shaninen ASA 197 13403 289 4% 2103 2002 I4% 9000 9 oo 10243 Ll 918 218 155 %
Hoanimn ASA 1007 7117 2089 40" 21012002 1% 11000 n mo 10147 ~OK 11 1% Lo} L%
Sanben A4 2030 VO 2A% 1MW 2% 1000 4000 10180 NOX son n LXTE
Skagerrah Spb 19/29 17405 2028 6% 1708 2022 1% 130 1557 10165 NOK Ea 1} 14 sAYN
Skagritak Spb 20/25 512 2% L% 0303 2032 13% 5 000 k3 g 10034 NOX Qe 4 %
Sygen B A3 Spb 21473 1411 22 1a% 18022022 15% 10000 10 g 10016 NOK 10016 1 Les%
P L Bolghredim AS 1Y 1491 229 A% 2% 04 2022 18% je00 ™6 10214 NOK 3084 bl Bl %
Spb L Megeland 20125 PR LI 202202 14% 3000 T4 1ood2 Ho S04 2 LR
3ob | Modum 2131 BRI % BN W 12000 12040 9937 NoK 1186 97 L0%
3pb | Mord-Narpe 2426 1007 2026 20% 11042022 16% 10000 10 00 10121 NOK o 11 L%
Spb 1 Nargmare 17/# 0211 %89 L] 02 0% 2022 In% 15000 15 M7 10135 NOK 1% 23 -- 155 %
Spb 1 Noremare 714 502 299 LNA) 2502 2002 A% 5000 3 0 9992 NOK L3 Bl [P
3P0 | SA-Gank ASe LWP 1203 2089 43 16022002 ER LY 13000 mo 0243 NOK v e e 1aM0%
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L8 ENekihy Urmalsent Andal
Kupemg  reguieregy-  reeae Amiafieises-  Murhety- Marker-  prenst/  forvaMomgs  Amlie
Verdipapir Forfaluduia (] dato * Rating  Plbwiends hon s Valuts  verdi WOS . Naplaal [\
St L 3A-Gank A LWP 5 06 2099 42 0T 032032 3% 13 000 13 00 0z32 LI 1% 348 Ee) PR A
WO LSrmnnmen IUZ6 ZITSHGE  LA%  DOIZRZ L% 000 7580 %4 NOK m -9 T.02%
50 1 Sat#ut-hcrge 21/27 012007 Lin 26042022 1.7x% 0K 697 946 NOX 59N 4 L17N
Spb 1 @t Abwrshus /2% 30.12.2025 1LI%n 30032022 14N 10000 10132 w124 MOK 10124 1 L70N
Sob Ser 2016 006X L9% 0032 16N 10000 WO 10004 nOK 10109 14 LN
Lpb S 200381 08.07.2030 zan 11042022 15% 8000 A Q0a 101,32 NOK 106 106 1,36 %
Spb Ser JLP 13.03.2099 3E% 22022022 isx 5000 5 00 100 34 NOX 3082 17 84 N
Spb Wit 20,26 11.08 2026 1% 11022002 168 10 000 10 000 10039 MOK 10099 £ 16N
Spb vz 20/% 12.05.2099 489 2102 2022 FESY 18000 18812 10456 NOK 18822 210 116N ]
Sorebrand ik h MYS0 J90BXG0 RO% 21002002 27X weoo wan  1wa4? N e & LEAX 3
Sunmaal Sab 1824 MOR2)  2B% ORI 23N 230 b3 TN E ] oK 1835 16 03N
Telgs O Spb 17/27 103227 32% 2803 2022 158 10 600 10 140 10030 WOK 10030 110 162N El
Trnss Spb 13727 8102027 33% D404 2122 1% 1500 1520 10043 NOK 1512 a 625% 3
Vard BobhanSIE AS 1R/28 22062028 5% 22032012 1% 12 500 12529 10123 NOX 12641 m ax
Oskie Agoer Spis 1a/24 18.10.2028 36N 19062022 24N 6900 6 904 sl MOK Toa i) L3N
Totalt fiytende rente 591 544 95070 a0 nax
Derivater
X vamo 200247 07 SEK 03 02 2023 -5 000 p 1 sl 5 RO1% i
Totak derivater 31 8 nO1%
Sum 91 340 (111 -] M 100,00%
i BOREA
1501 MaseruraT | 29
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NOTE 14: GODTGI@RELSE TIL FORVALTERS ANSATTE

I henhold til lov om fervaltning av alternative investeringsfond §4-1 skal drsrapporten til fond under forvaltning inne-
holde opply ger om 1 av fast og variabel (resultatavhengig) godtgj@relse som utbetales til forvalterens ansat-
te og summen av godtgjerelse til forvalterens ledende ansatte og ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning
for fondenes risikoprofil. Godtgjarelsene er ikke belastet fondets regnskap, men dekkes av forvalters ordinre forvalt-
ningshonorar.

Godtgjgrelse til ansatte bestir av en fast og en variabel del. Variabel del er overskuddsdeling hvor deler av overskuddet
difaller de ansatte etter nermere bestemte regler og for en forhindsb maksimumsramme. Fordelingen
mellom de ansatte gjgres etter ulike kvantitative og kvalitative kriterier. Minimum 50 % av variabel godtgjerelse tilba-
keholdes og investeres i egne fond. Tilbakeholdt variabel godtgjerelse utbetales over en tredrs-periode. Tilbakeholdt
variabel godtgjerelse kan helt eller delvis bortfalle og tilbakefgres til forvaltningsselskapet etter naermere bestemte

kriterier.

2021 2020
Godtgjerelse th forvalters ansatte:
Fast godtgjerelse 9 880 256 8935048
Variabel godigjorelse tidligere ar
Variabel godigjgrelse 20 481 633 5913522
Sum 30 361 88¢ 14 848570
Gjennomsnittlig antall drsverk 85 7.6
Godtgjereise ti ledende ansatte og med innfiytelse pd fond rislko-
profil:
Fast godtgjorelse 7 968 792 6193 901
Variabel godigjorelse tidligere ir
Variabel godigjprelse 18921860 3375779
Sum 26 890 652 9 569 680
Gjennomshittlig antall drsverk 53 46
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H Dewsrite A5
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ND-5892 Berpen
Norway

Tod +47%5213100
waw delite.no

Til styret | Barea Asset Managament AS

UAVHENGIG REVISOAS BERETNING

Xonklusfon

Vi har revidert arsregnskapene for verdipapirfondene Berea Heyrente Spesialfond, Spesiaffondet Borea Utbvtte,
Verdipapirfondet Borea Rente, Spesialfondet Borea Obigasjon og Spesialfondet Borea Kredtt som er forvalter av
Borea Asset Management AS som bestdr av balanse per 31. desember 2021, resuftatregnskap for regnskapsiret
aviluttet per denne datoen og noter til drsregnskapene, herunder et sammendrag av viktige fegnskapsprins pper.

Etter vir mening

+  oppfyller drsregnskapene geldende lovkrav, og

= gir Arsregnskapene et rettvisende bilde av verdipapirfondenes finansielle stilling per 31. desember 2021, og av
deres resultater for regrskapsret avsluttet per denne dataen | samsvar med regnskapsiovens regler og god
regnskapsskikk | Norge.

Grunnlag for konkiusjonen

Vi har grennomfart rewsonen 1 samsvar med de intemasjonale revisjonsstandardene International Standards an
Auditing {ISA-ene}. Vire oppgaver og plikter | henhald til disse standardene er beskrevet nedenfar under Rewsors
oppGaver 0g PhKIEr ved revSonen av drsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet shk det krewes | lov, forskrift og
International Code of Ethis for Professional Accountants utstedt av the International Ethics Standards Board for
Accountants (IESBA-reglene). og v har overholdt vdre evrige etiske forphktelser |« samsvar med disse kravene.
Innherteat ravisjonshevis er etter vir vurdering tilstrekkelig og hensiktsmessig sam grunnlag for vir kanklusjen.

Pvrg informassor

Ledelsen er arsvariig for informasjonen ( drsberetningene. @vrig informasjon omfatter informasjon « drsrapportene
bortsett fra Arsregnskapene og den tiharande revisjansberetningen. Var konklusjon om Arsregnskapene ovenfor
dekker ikke infermasjonen ) arsheretningene

| forbingelse med revisonen av drsregnskapene er det var oppgave & lese drsberetningene, Formilet er 3 vurdere
twarvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom arsberetningene og drsregnskapene og den kunnskap vi har
opparbedet oss under revisjonen av drsregnskapet, eller hvenidt infarmasjon 1 arsberetningene ellers fremstar som
vesentlg feil. vi har plkt tl & rappertere dersom &rsberetningene fremstir som vesenthg fell Vi har ingerting 4
rapportere 1 s3 henseende.

Basart pa kunrskapen vi har apparbeidet oss | revisionen, mener i at arsberetningene
+  er konsistent med drsregnskapene og

+ innehclder de opplysninger som skal gis1 henhald til giekdende lovkray

1 ansvor for &r

Ledelsen er ansvarhg for & utarbeide drsregnskapene og for at det gir et rettvisende bide « samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk ) Narge. Ledelsen er ogsd ansvarlig for shk internkontrall som den finner
rmedvendig for § kunne utarbeide 3rsregnskap som ikke inneholder vesentlg felinformasjon, verken som falge av
mishgheter eller utilsiktede feil.

sacarame pra respentent
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Revisjonsberetning

. 5
Deloitte. e oo ety

Bares Asiat Manggement A5

Ved utarbeidelsen av drsregnskapene mé ledelsen ta standpunkt til selskapets evne ul fortsatt drift og opplyse om
forhold av betydning for fortsatt dntt. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges t/l grunn for drsregnskapene si lenge
det ikke er sannsynlig at virksomheten vil bh avviklat

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapene

vart mal er 3 oppna betryggende sikkerhet for at drsregnskapene somn helhet ikke inneholder vesentlig feilinformasjon,
verken som fpige av mishigheter eller uulsiktede feil, og & avg: en revisjonsberetming som inneholder var konklusjon
Betryggende sikkerhet er en haty grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en revisjon utfart | samsvar med (SA-ene,
alltid wil avdekke vesentlig ferilinformasjon som eksisterer. Feilinformasjon kan oppstd som fglge av misligheter eller
utilsiktede feil. Feilinformasyon bhr vurdert som vesenthg dersom den enkehtvis eller samlet med rimelighet kan
forventes & piwirke ekonomiske beslutmnger som brukerne foretar basert pd drsregnskapene.

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

* dentffiserer og vurderer vi nsikoen for vesenthg feilinformasjon i regnskapene, enten det sky/des misligheter eller
utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomigrer revisjonshandlinger for 3 handtere shke nsikoer, og innhenter
revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon. Risikcen for at vesentlig
feillinformasyon som feglge av misigheter ikke blir avdekket, er heyere enn for feilinformasjon som skyldes
utilsiktede feil, siden misligheter kan innebaere samarbeid, farfalskning, bevisste L . unkuge frer
elier overstyring av internkontroll

s opparbeider v oss en forstdelse av den interne kontroll som er relevant for revisonen, for & utforme
revisionshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for 3 g uttrykk for en mening om
effekuviteten ay selskapets interne kontrell.

* evaluerer viom de anventdte regnskapspnf erh Ig€ Og Om regr imatene cg tilh#rende
noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

* konkluderer vi pd hensiktsmessigheten av ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen ved aveggelsen av
arsregnskapene, basert pa innhentede revisjpnsbevis, og hvorwdt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til
hendelser elier forhold som kan skape tvil av betydning om selskapets evne til fortsatt dnft. Dersom vi konkluderer
med at get eksisterer vesentlig usikkerbet, kreves det at vi 1 revisjonsheretningen henleder cppmerksomheten pd
tilleggsopplysningene | Arsregnskapene, eller, dersom slike tilleggsoppiysninger ikke er tilstrekkelige, at wi
modifiserer var konklusjon. Vire konklusjoner er basert pd rewsjonsbevis innhentet inntil datoen for
revisjonsberetmingen. Etterfalgende hendelser eller forhold kan imidlertid medfare at selskapet ikke fortsetter
driften

e evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og nnhaldet 1 Arsregnskapet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorwdt Arsregnskapene gir uttryik for de underliggende transaksjonene og hendelsene
pd en mate som gir et rettvisende bilde.

Wi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte omfanget av revisjonen og til hvilken tid rewsjonsarbedet
skal utfares. Vi utveksler ogsa informasjen om forhold av betydning som wi har avdekket 1 @pet av revisjonen, herunder
om eventuelle svakheter av betydning i den interme kontrollen,

Bergen, 15_februar 2022

Delonte AS

Helge-Roald lchnsen
statsautorisert revisor
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RISIKORAPPORT
Spesialfondet Borea Utbytte
2. halvar 2021

Bakgrunn Markedseksponering
Forvaltningsselskaper for spesialfond skal minst hver Fondet har ti ethvert tidspunkt vaert innenfor vedtekts-
sjette mined utarbeide en rapport som beskriver for- festede rammer med hensyn til markedseksponering.

holdet mellom fondets risikoprofil og den risiko fondet
faktisk har padratt seg i rapporteringsperieden. Rap- . .
porten skal sendes samtlige andelseiere, depotmottaker Finansielle instrumenter
og Finanstilsynet. Denne rapporten gjelder for 2. halvir
2021. Forvaltningsselskapet fglger en rutine hvor risi-
korapporten blir laget for periodene 1. januar- 30. juni og
1. juli - 31. desember.

Fondet har anledning til & benytte et stort utvalg av
finansielle instrumenter med relativt vide rammer.

Fondets har i perioden ikke hatt eksponering i derivater.

Fondet har til ethvert tidspunkt vaert innenfor vedtekts-

Fondets risikoprofil ft_:stcd# rammer ndr det gjelder dt_:rlvaler og andre fm_an-
sielle instrumenter med hensyn til markedseksponering.

Det felger av vedtektene at fondets risikoprofil vil kunne
vaere hgyere enn risikoen i aksjemarkedet m3lt ved
fondets referanseindeks og at fondets risiko vil vare hay.
Fondet har vide rammer bide nir det gielder markeds-
eksponering og benyttelse av finansielle instrumenter.

Oppsummering

Den risiko fondet har pitatt seg i perieden er hgy. Den er
imidlertid lavere enn det fondets rammer gir anledning

til.
Minimum Maksimum Gj It Fond.

Markedseksponering | perioden av NAV av NAV av NAY av NAV

Long markedseksponering 102 % 122% 114% <150%
Short markedseksponering 0% 0% 0% <50%
Brutto markedseksponering 102 % 122 % 114 % < 200%
Netto markedseksponering 102 % 122% 114% <150%
Beldning (brutto) 3% 2% 14% < 100 %
MAlt risiko | perioden {30.09.2020) Slden 30.09.2020
Volatilitet 32,0%
Versta avkastningsmaned -3,0%
Beste avkastningsmaned 15,0%
Aktiv andel 423
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RISIKORAPPORT

Spesialfondet Borea Hgyrente
2. halvar 2021

Bakgrunn Markedseksponering
Forvaltningsselskaper for spesialfond skal minst hver Fondet har ti ethvert tidspunkt vaert innenfor vedtekts-
sjette mined utarbeide en rapport som beskriver for- festede rammer med hensyn til markedseksponering.

holdet mellom fondets risikoprofil og den risiko fondet
faktisk har padratt seg i rapporteringsperieden. Rap- . .
porten skal sendes samtlige andelseiere, depotmottaker Finansielle instrumenter
og Finanstilsynet. Denne rapporten gjelder for 2. halvir
2021. Forvaltningsselskapet fglger en rutine hvor risi-
korapporten blir laget for periodene 1. januar- 30. juni og
1. juli - 31. desember.

Fondet har anledning til & benytte et stort utvalg av fi-
nansielle instrumenter med relativt vide rammer. Fondet
har { perioden kun hatt longeksponering i rentepapirer.

Derivater benyttes til sikringsformdl (valuta). Fondet

Fondets l‘iSikOpl'Oﬁl har til ethvert tidspunkt veert innenfor vedtektsfestede
rammer nir det gjelder derivater og andre finansielle
Fondets risikoprofil er moderat, malt ved volatilitet. instrumenter med hensyn til markedseksponering.

Fondet har mulighet til, og benytter muligheten til 4 i
beline verdipapirportefaljen, se tabell under markedsek- Oppsummering

sponering.

Den risiko fondet har pitatt seg i pericden er moderat.

Markedseksponeringen har vart innenfor fondets ved-

tektsfestede rammer.

Minimum Maksimum Gj It Fond.
Markedseksponering | perioden av NAV av NAV av NAY av NAV
Long markedseksponering 9% 123% 111% < 150 %
Global markedseksponering (derivater) 63% 84% 713% <200%
Brutto markedseksponering 99 % 123 % 111% < 200%
Netto markedseksponering 99 % 123% 111% <150%
Beldning (brutto) 0% 6% 11% <100%
MAlt risiko siden oppstart (20.01.2012) Verdi
Volatilitet 9,6%
Avkastning siden oppstart 93,1%
Avkastning 5 % referanserente 62,5%
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RISIKORAPPORT

Spesialfondet Borea Kreditt
2. halvar 2021

Bakgrunn Markedseksponering
Forvaltningsselskaper for spesialfond skal minst hver Fondet har ti ethvert tidspunkt vaert innenfor vedtekts-
sjette mined utarbeide en rapport som beskriver for- festede rammer med hensyn til markedseksponering.

holdet mellom fondets risikoprofil og den risiko fondet
faktisk har padratt seg i rapporteringsperieden. Rap- . .
porten skal sendes samtlige andelseiere, depotmottaker Finansielle instrumenter
og Finanstilsynet. Denne rapporten gjelder for 2. halvir
2021. Forvaltningsselskapet fglger en rutine hvor risi-
korapporten blir laget for periodene 1. januar- 30. juni og
1. juli - 31. desember.

Fondet har anledning til & benytte et stort utvalg av fi-
nansielle instrumenter med relativt vide rammer. Fondet
har { perioden kun hatt longeksponering i rentepapirer.

Derivater benyttes til sikringsformdl (valuta). Fondet

Fondets l‘iSikOpl'Oﬁl har til ethvert tidspunkt veert innenfor vedtektsfestede
rammer nir det gjelder derivater og andre finansielle
Fondets risikoprofil er moderat, malt ved volatilitet. instrumenter med hensyn til markedseksponering.

Fondet har mulighet til, og benytter muligheten til 4 i
beline verdipapirportefaljen, se tabell under markedsek- Oppsummering

sponering.
Den risiko fondet har pitatt seg i pericden er moderat.
Markedseksponeringen har vart innenfor fondets ved-
tektsfestede rammer.
Minimum Maksimum Glennomsnitt Fondets ramme
Markedseksponering | perioden av NAV v NAV av NAV av NAV
Long markedseksponering 85 % 148 % 111% <150 %
Global markedseksponering (derivater) 0% 89% 62% <200%
Brutto markedseksponering 85 % 148 % 111 % <200 %
Netto markedseksponering 85 % 148 % 111% <150 %
Beldning (brutto) 0% 30% 9% <100 %
MAlt risiko siden oppstart (30.09.2021) Verdi
Volatilitet 9,6%
Avkastning siden oppstart 25%
Avkastning 5 % referanserente 1.2%
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RISIKORAPPORT

Spesialfondet Borea Obligasjon
2. halvar 2021

Bakgrunn Markedseksponering
Forvaltningsselskaper for spesialfond skal minst hver Fondet har ti ethvert tidspunkt vaert innenfor vedtekts-
sjette mined utarbeide en rapport som beskriver for- festede rammer med hensyn til markedseksponering.

holdet mellom fondets risikoprofil og den risiko fondet
faktisk har padratt seg i rapporteringsperieden. Rap- . .
porten skal sendes samtlige andelseiere, depotmottaker Finansielle instrumenter
og Finanstilsynet. Denne rapporten gjelder for 2. halvir
2021. Fondet ble startet 31.07.2019, Forvaltningsselska-
pet fglger en rutine hvor risikorapporten blir laget for
periodene 1. januar- 30. juni og 1. juli - 31. desember.

Fondet har anledning til & benytte et stort utvalg av fi-
nansielle instrumenter med relativt vide rammer. Fondet
har { perioden kun hatt longeksponering i rentepapirer.

Derivater benyttes til sikringsformdl (valuta). Fondet

Fondets l‘iSikOpl'Oﬁl har til ethvert tidspunkt veert innenfor vedtektsfestede
rammer nir det gjelder derivater og andre finansielle
Fondets risikoprofil er moderat, malt ved volatilitet. instrumenter med hensyn til markedseksponering.

Fondet har mulighet til, og benytter muligheten til 4 i
beline verdipapirportefaljen, se tabell under markedsek- Oppsummering

sponering.

Den risiko fondet har pitatt seg i pericden er moderat.

Markedseksponeringen har vart innenfor fondets ved-

tektsfestede rammer.

Minimum Maksimum Glennomsnitt Fondets ramme
Markedseksponering | perioden av NAV v NAV av NAV av NAV
Long markedseksponering 7% 128% 116 % <150 %
Global markedseksponering (derivater) 0% 15% 3% <200%
Brutto markedseksponering 7% 128 % 116 % <200 %
Netto markedseksponering 7% 128 % 116 % <150 %
Beldning (brutto) 0% 27% 18% <100 %
MAlt risiko siden oppstart (31.07.2019) Verdi
Volatilitet 115%
Avkastning siden oppstart 16,6 %
Avkastning 3,5 % referanserente 8.7%
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Disclaimer:
Horea Uthytte Borea Hpyrente, Borea Kreditt og Borea Obil e spesi iht Lov om verdipapufond av 25. ber 2011 § 7-2_ Foodene Idassifiseres ikke som UCITS-
fand Borea Rente er et ihe Lav om papirfond av 25. ber 2011. Borea Rente er et LICITS-fond. De fem fandens benevnes hereeter som Fondene, Deete
v fullt prospeke, nakkelinformasjon og vedtekter far Fondene som kan fs tilzends fra forvmltnmgszelskapet Investor bar ta del i denne
miormasgan fr heslutning om A imvestere ) Fondene. En winvestenng 1 Fondene bar om en g Fondene er regulert under nordk lov, og tvister
behandles og avgieres i norsk domusto] alene. Andeler i Fondene vil tkke eegi i med ivaing i USA, Canada, Japan, Australia. New Zealand,
eller 1 noe annet land. Fondene fir derfor ikke selges eller tilby's 1 USA, Canada, ]:p:n. Australa, New Zealand, elier 1land der nl‘hud eller salg skaulle stnde mot greldende lover
og regler. L lovlkan aten ng tkiee Bir gares av investores utenfor Norge. Barea Asset Management har ikke ansvar for & kontrollere at en mvestering
fra utlandet skiet 1 overensstemmelse med det enkelte Lands |over og regler, o kan ikke holdes juridisk eller finansiett ansvarhg for brudd ps shk lov. Iovestering i fnansielle

er Historsk EF Ingen garant lnr rrzmnmg k Med menes. eter fradrag for knatnader som andelen er htlu
et i pervaden. ing avhenger av den ge 1 i hedet vg e
of forvaltninge n av Fotdesic. Aviaatningen kan vatiete betydeliy inhenfor d dr. Realisert tap cller gevinst ved § iivestere | fondsandeler wil Blant annet avhenge ov dek cksakte
udspunktet for kjep of salg. Det finnes ingen garano for at en tnvestermg 1 Fandene g positiv aviastning, tross en pasitiv utvikling 1 de finansielle markeder. Det finnes mgen
garantier far at en iovestering ) Fondene sidoe kan fyre til tap. Det er ingen kapitalbeskyttrlse | Fondene ag inmvestorer md vazre oppmerksaom pd at 100% av investert kapital
lean tapes. [nvesteninger i Fondene erikke omdattet av regler for innsiuddsgaranty. Dokumentet "Informasjon om kundeldassifisening” beskoriver hvordan lundens klassfise-
ring pivirker grad av investarbeckytielse, Fomiene kan markedsfares til alie kyndeklasser rom definert i verdipapaforskriftenx kapittel 16 L Ved sinvestenngsrixigviing tl

rkke-profesjoactle vil Borea Asset AS grare en g av den enkeite kunde. For svnge vil Borea Asset girdd basert pd
kundens applsninger am investeringsmdl. o ¢ m@n@pmhﬂ verken vnnierr kundens finanselle stilling eller kundens kunnskap og erfaring. Borea Asset Management vil
ikkoe vurdere hvorvidt av aktuelle o har sledes heller ingen ikt som overfor lida Kunder. Denne
mformasjonen gir ikke alene grunnlag for ansvar hyis ikice er eller 1forhold til i prospekt.
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