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Ordlista

Nektar Special Opportunity dr en specialfond enligt 1 kap 1 § lagen (2004:46) om investeringsfonder. Nektar Special Opportunity ar foljaktligen inte en sa
kallad UCITS-fond. Andelarna i Nektar Special Opportunity har inte registrerats och kommer inte att registreras i enlighet med virdepapperslagstiftning i
USA, Kanada, Japan, Australien eller Nya Zeeland eller i ndgot annat land och far inte siljas eller erbjudas till forsiljning till eller inom USA, Kanada, Japan,
Australien eller Nya Zeeland eller i sadana linder dér sadant erbjudande eller forsiljning skulle strida mot géllande lagar eller regler. Utldndsk lag kan inne-
biéra att en investering inte far goras av investerare utanfor Sverige. Nektar Asset Management AB har inget som helst ansvar for att kontrollera att en inves-
tering fran utlandet sker i enlighet med saddant lands lag. Det &ligger envar att tillse att sadan investering sker i enlighet med gallande lag eller andra regleringar,
savél i Sverige som utomlands. Informationen i denna rapport ska inte ses som en rekommendation av fondbolaget att teckna andelar i fonden utan det
ankommer pa var och en att gora sin egen bedémning av en investering i fonden och riskerna férknippade dirmed. I samband med en sidan bedomning ska
envar forlita sig endast pa den information som finns i fondens faktablad och informationsbroschyr. Dessa gar att ladda ner fran www.brummer.se. Det finns
inga garantier for att en investering i fonden ger en god avkastning, trots en positiv utveckling pa de finansiella marknaderna. Historisk avkastning dr ingen
garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i véirde och det &r inte sikert att man far tillbaka hela eller delar
av det insatta kapitalet. En investering i fonden bor betraktas som en langsiktig investering. Tvist rorande fonden eller information om fonden ska avgéras
enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Nektar Asset Management AB tillhandahaller inte sidan finansiell radgivning som avses i lagen (2003:862)
om finansiell radgivning till konsumenter eller sadan investeringsradgivning som avses i lagen (2004:46) om investeringsfonder.



Brummer & Partners

Brummer & Partners rankas som en av Europas ledande kapi-
talforvaltare med fokus pa absolut avkastning och lanserade
Sveriges forsta hedgefond 1996. Brummer & Partners affars-
idé dr att erbjuda ett valdiversifierat utbud av aktivt forval-
tade fonder genom att samla skickliga férvaltare med olika
forvaltningsstrategier inom samma foretagsgrupp. Gruppen
forvaltar omkring 86 miljarder kronor &t institutioner, fore-
tag och privatpersoner. Brummer & Partners har cirka 250
anstallda och kontor i sex lander.

Malet ar att skapa en konkurrenskraftig riskjusterad
avkastning. Genom att gruppens investeringsprodukter har
olika forvaltningsstrategier med lag inbordes korrelation, kan
investerarna ges goda mojligheter till effektiv forvaltning av
sina portfoljer.

Brummer & Partners forvaltar nio singelstrategifonder och
en multistrategifond, som erbjuds i savil en obelanad som
en beldnad version. Samtliga Brummer & Partners Sverige-
registrerade fonder ar specialfonder enligt lagen om inves-
teringsfonder och stér under Finansinspektionens tillsyn. V

For privata investerare och arbetsgivare erbjuder Brummer
& Partners Brummer Life ddr spararna kan placera i Brummer
Multi-Strategy och gruppens 6vriga aktivt férvaltade fonder
enskilt eller i kombination med ett brett utbud av indexfon-
der med laga eller inga férvaltningsavgifter. Brummer Life
erbjuds bade som direktsparande via fonddepé online och som
forsakringssparande i Brummer Life Forsékringsaktiebolag.

Futuris

Archipel Benros

Brummer
Multi-

Strategy

Manticore

Observatory

Orvent

De i gruppen ingéende fondbolagen dgs helt av Brummer
& Partners eller gemensamt med fondernas férvaltare. Brum-
mer & Partners AB investerar ocksa direkt i de fonder som
ingar i gruppen for att markera det gemensamma intresset
mellan Brummer & Partners AB och 6vriga fondandelsagare.

Brummer & Partners &r en av initiativtagarna till och,
som enda svenska fondbolag, undertecknare av Hedge Fund
Standards Board (HFSB). HFSB ér ett branschinitiativ och
verkar for basta praxis nér det géller standarder for hed-
gefondfoérvaltning, exempelvis kring informationsgivning,
risk- och avkastningsanalys, samt organisation och ledning.

Det heldgda dotterbolaget B & P Fund Services (BES) ér
ett vardepappersbolag som star under Finansinspektionens
tillsyn enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden.
BES erbjuder ett brett utbud av tjanster inom omradena
distribution, fondadministration, legal & compliance samt
kundservice till fondbolag inom gruppen. BES, vars verk-
samhet dr skild fran fondbolagen och forvaltningsarbetet,
genomfor enligt uppdragsavtal daglig vardering, riskmatning
och riskkontroll av gruppens fonder. Dessutom virderas
samtliga forvaltningsstrategier i gruppen av en oberoende
tredje part i syfte att ytterligare 6ka kontrollen och méta
kraven frén internationella investerare.

Mer information om Brummer & Partners finns pd www.
brummer.se.

BRUMMER MULTI-STRATEGY

Brummer Multi-Strategy dr en multistrategifond som inves-
terar i gruppens aktivt forvaltade singelstrategifonder. Malet
ar att leverera en god riskjusterad avkastning och effektiv
riskspridning. Brummer Multi-Strategy erbjuder en bred
exponering mot Brummer & Partners fondutbud och ar ett
alternativ for investerare som soker en effektiv diversifiering
mellan enskilda hedgefonder. Brummer Multi-Strategy pas-
sar till exempel for investerare som vill hja den forvanta-
de avkastningen och sinka risken i en traditionell aktie- och
obligationsportfolj. Fonden finns dven i en eurodenomine-
rad version — Brummer Multi-Strategy Euro samt den belé-
nade Brummer Multi-Strategy 2xL.

Brummer Multi-Strategy skiljer sig fran liknande fond-i-
fonder genom att den inte tar ut nagra fasta eller prestations-
baserade avgifter. Arvodet tas enbart ut i de underliggande
fonderna.

1) Beskrivningen avser laget per augusti 2011. Flera av Brummer & Partners hedgefonder erbjuds i bdde en Sverige- och en Bermudabaserad version. I de senare
kan teckning erbjudas i flera olika valutaklasser. De Bermudabaserade fonderna star inte under Finansinspektionens tillsyn.



Forvaltarna har ordet

Styrelsen for Nektar Asset Management AB beslutade under
perioden att l6sa in samtliga andelar i fonden Nektar Spe-
cial Opportunity. Inlgsen ska ses mot bakgrund av att for-
valtarna ansag att forvaltningsuppdraget fran andelségarna
uppfyllts och slutforts. Fonden uppnadde under de drygt tva
aren den var verksam en avkastning pé cirka 30 procent till
mycket lag risk. Sharpe-kvoten uppmattes till mycket goda
3,9 (31 mars 2011). Projektet Nektar Special Opportunity &r
ddrmed framgangsrikt avslutat och Nektar Asset Manage-
ment AB forvaltar nu endast fonden Nektar.

Samtliga investerare i Nektar Special Opportunity begérde
inlosen vid det extra inlésentillfalle som bereddes investerarna
den 16 maj 2011.

Nedan foljer ett utdrag ur det brev som tillstalldes investerare
i Nektar Special Opportunity i samband med att fondbolaget
den 15 april publicerat sina avsikter att 16sa in samtliga andelar
och avveckla fonden ett ar tidigare dn vad som ursprungligen
planerades:

77 Fonden tillkom under ovanliga omstandigheter nér den
finansiella krisen var akut. Vi hade en tydlig strategi for hur
vi ville investera kapitalet, vi holl oss till den under hela
perioden och nu ldmnar vi tillbaka kapitalet nér strategin
ar genomford.

For att sdtta vart beslut i perspektiv vill jag rekapitulera
forutsattningarna for fondens tillkomst, beskriva vad vi har
gjort och hur vi har lyckats och slutligen beskriva varfor vi
har beslutat att stédnga fonden i fortid.

FONDENS MALSATTNING
Fondens forvaltningsinriktning och malsattning fangas val
av foljande text fran informationsbroschyren:

Specialfonden Nektar Special Opportunity har som mdl att
ge sina andelsdgare en god avkastning till lag risk, mdtt som
risken for forluster over en flerdrig horisont.

For nédrvarande rdder speciella marknadsforhdllanden som
mojliggor ett ovanligt gott utbyte mellan avkastning och risk.
Det finansiella systemet har pa senare tid kdnnetecknats av
balansrikningsreduktioner av en omfattning som har his-
toriska proportioner. I kolvattnet av detta har den relativa
prissdttningen mellan olika finansiella instrument i mdnga
fall blivit irrationell. En normalisering av dessa prisrelationer
i riktning mot en mer logisk prissdttning forefaller sannolik
och bor leda till goda vinster.

Nektar Special Opportunity dr en fond ddr forvaltningen
dr inriktad pa att utnyttja dessa speciella majligheter pa ett
effektivt sitt. En viktig komponent i detta dr att investerarna
uppmuntras att ldsa sitt kapital i fonden for en period pad
cirka tre dr.

STRUKTUR OCH TYNGDPUNKT I PORTFOLJEN
Bakgrunden till fondens lansering var att vi hade konstaterat
att den finansiella krisen forédndrade prissdttningen pa stora
delar av de finansiella marknaderna. Vi sdg mojligheten att
genom att starta en ny fond generera god avkastning da vissa
av dessa prisfordandringar bedomdes vara tillfélliga. Struktu-
ren pa fondens egna kapital med lang inlasning var avpassad
for att effektivt kunna utnyttja just dessa tillfalliga anomalier.

Kérnan i portfoljen skulle besta av tva huvudkategorier av
positioner. Den forsta kategorin var positioner dér ersattningen
var hog for att byta fran mycket likvida statspapper till nagot
mindre likvida statspapper. Den andra kategorin var att kopa
olika sikra tillgdngar, framst statspapper, for att utnyttja de
extraordindra premier som erbjods dem som ville bara likvidi-
tets- och balansrikningsrisker i svallvdgorna av finanskrisen.
Som ett komplement skulle férvaltarna ta positioner av "Rela-
tive Value”-karaktér for att utnyttja att olika avkastningskurvor
uppvisade en attraktiv forvintad avkastningskaraktaristik om
man hade en langre placeringshorisont. Inslaget av kreditrisk
skulle vara ytterst begransat.

FORVALTNINGEN
Fonden har opererat med ett omfattande internt regelverk for
motpartsexponeringar, finansieringsstruktur, sikerhetshan-
tering och belaningsgrad — allt i syfte att 6ka fondens uthal-
lighet att béra risker som forvaltarna aktivt har sokt for att
uppné fondens mal.

Sammansdattningen av portfoljen kom att f6lja den grundidé
som jag beskrivit ovan. En stor del av portféljen placerades
for att utnyttja likviditets- och balansrékningspremier. Dessa
positioner kompletterades med Relative Value-positioner
som bedomdes ha lag korrelation med kirnan i portfoljen.
For att uppna diversifiering, bade nér det galler marknads-
rorelser och finansiering, spred fonden ut positionerna i
olika valutaomraden. Sett 6ver hela perioden var Sverige,
USA och Storbritannien de helt dominerande marknaderna
for fonden. Positionstagandet i euroomradet var begrénsat
till f6ljd av de risker som &r férknippade med att placera i
papper vars linder inte kontrollerar sin egen valuta. Fonden
har tidvis ocksa haft sméa exponeringar i Japan.

Utéver grundstommen i portfoljen har kontinuerliga
omallokeringar skett, dels mellan olika positioner i kdrnan,
dels mellan olika Relative Value-positioner och positioner
som tagits for att skydda portfoljen frén snabba vérdefall.
Denna aktiva forvaltning har bidragit till avkastningen pa ett
betydande sitt. Ett sétt att méta den aktiva forvaltningens
bidrag ér att simulera den avkastning som skulle ha uppnatts
om den ursprungliga portf6ljen hade varit intakt under hela
fondens levnad. Foljande diagram illustrerar detta.
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Fonden har tidvis varit mycket aktiv och den totala omsatt-
ningen av virdepapper under fondens levnad uppgar till
cirka 265 miljarder kronor medan omsittningen av derivat
uppgar till cirka 440 miljarder kronor.

FORVALTNINGSRESULTAT
Nektar Special Opportunity har sedan start fram till och med
ménadsskiftet mars/april 2011 Okat i virde med 30,9 pro-
cent. Matt som avkastning i forhallande till Stibor var den
genomsnittliga arliga avkastningen Stibor + 1363 bp under
perioden. Forvaltningsresultaten fordelar sig tidsméssigt
enligt foljande: 17,11 procents uppgang under de nio ména-
der fonden var aktiv under 2009, 8,58 procent under 2010
samt 2,57 procent under 2011. Den tidsmaéssiga profilen pa
avkastningen kan forklaras av att anpassningen i priser och
prisrelationer hade ett relativt snabbt forlopp under 2009.
Darefter har anpassningen skett i mer langsam takt. Annor-
lunda uttryckt kan man siga att den férvintade framtida
avkastningspotentialen foll relativt kraftigt under loppet av
2009. Forvaltarnas bedémning dr dock att riskerna i verk-
samheten samtidigt gick ned kraftigt.

Risktagandet ex ante (Value-at-Risk) har varierat éver tid.
Fondens beléning 6kade gradvis och nadde sin topp under
varen 2010 for att darefter minska.
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Fondens riskjusterade avkastning har varit exceptionellt god.
Den sé kallade Sharpe-kvoten var fram till och med 31 mars
2011 3,89. Diagrammet nedan visar avkastningen i Nektar
Special Opportunity indexerad. Jamférelsen ér utformad s&

att risk, mitt som standardavvikelse, i respektive tillgang
har likstallts med risken i fonden. Genom att kombinera en
placering i jamforelsetillgangen med en placering i riskfria
rantan har en portfolj skapats som exakt burit den risk som
fonden uppvisat. Avkastningen for respektive tillgdngsport-
folj har sedan indexerats. Av diagrammet framgar att Nek-
tar Special Opportunity har haft en mycket hogre avkastning
per enhet risk dn de jamforda tillgangarna.

Riskjusterad avkastning
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NULAGE OCH FORUTSATTNINGAR

Drygt tva ar efter att fonden lanserades kan vi konstate-
ra att de stora likviditetspremier som tidigare erbjods for
att ga fran hoglikvida statspapper till ndgot mindre likvida
statspapper i stort sett har forsvunnit fran marknaden. Aven
premier for att tillhandahalla balansriakning har minskat, i
vissa fall betydligt. Premierna har ocksa delvis andrat karak-
tar dar regleringar av banksektorn enligt var bedémning har
haft storst inverkan. Mojligheter inom Relative Value finns
dock kvar eftersom finanskrisen har inneburit att mindre
arbitragekapital finns tillgdngligt, framfér allt inom bank-
sektorn, varfor mojligheterna inom denna del av portfoljen
bedéms vara fortsatt goda.

SLUTSATSER FOR FORVALTNINGEN AV NSO

Var kommunikation till investerarna har utgétt fran att vi ska
ha en portf6lj med en stor andel positioner som exploaterar
balansrakningspremier och likviditetspremier vilka komplet-
teras med andra typer av affdrer, primért Relative Value. Vi
har nu natt en punkt dar kdrnan i den ursprungliga portfol-
jen har utvecklats mycket val och att vi &r néra ett lage dar
den fulla potentialen har uppnétts.

Fonden har opererat med en mycket diversifierad portfolj,
bade nar det géller l6ptider och geografi. Den for fonden goda
utvecklingen inom vissa delmarknader gor dock att portféljen
delvis skulle behéva dndra karaktér for att vara fortsatt attrak-
tiv. Om fonden skulle behalla sin nuvarande struktur riskerar
den att hamna i en situation dar det ursprungliga ramverket
sitter begransningar for avkastningen. Det dr da en 6ppen
fraga om avkastningen hérifran kan betraktas som "god” nar
hénsyn tas till riskerna.

For att inte franga fondens ursprungliga intentioner och



malsittningar dr forvaltarnas bedomning att det darfor ar
bést att lamna tillbaka kapitalet. For andelsagarna kan ett
alternativ vara att i stillet investera i Nektar dar flera teman
som idag finns i Nektar Special Opportunity sannolikt kom-
mer att dyka upp, dock i andra proportioner och i ett for
dndamalet battre portfoljsammanhang.

AVVECKLING AV FONDEN

Nektar Asset Management AB:s styrelse har alltsd gjort
bedomningen att fonden inte kan forvaltas i enlighet med
sitt syfte och malséttning och har darfor beslutat att 19sa in
samtliga andelar i fonden. Inl6sen kommer att ske motsva-
rande 100 procent av fonden och motsvarar séledes hela ert
innehav. Denna inlésen traffar alla andelsdgare lika.

Inlosen kommer att ske per den 31 maj 2011.

I syfte att underlatta for de investerare som 6nskar ersitta
sin investering i fonden med annan investering tidigare, har
styrelsen beslutat att tillita att inlésen sker per den 16 maj
2011. Inlosenlikvid kommer att erhéllas kort tid dérefter.

Fonden dr sedan en tid tillbaka i ett avvecklingsskede. I skri-
vande stund har den absoluta merparten av fondens positioner
avvecklats. Var bedomning ér att fondens fa kvarvarande
positioner med latthet kan stangas under innevarande méanad.
Transaktionskostnader relaterade till avvecklingen bedoms
bidra till att avkastningen under april och maj sammantaget
kommer att uppga till cirka —0,4 procent.

SLUTORD

For forvaltarteamet hos Nektar Asset Management har Nek-
tar Special Opportunity varit ett fantastiskt projekt, fran idé-
stadiet via genomférandet till avslutningen. Allra gladast ar
vi forstas for att vi lyckades fanga ett gyllene tillfille. Det ar
ju inte alla ganger man bade lyckas identifiera mojligheten

MANADSAVKASTNING 2011

och se till att gora nidgot av den. Det visade sig, som sa ofta
i finansiella marknader, att "the window of opportunity” var
oppet under ganska kort tid. Den hogsta avkastningen upp-
néddes under en relativt begrinsad tid under 2009.

Forvaltningen har varit en 6vning i disciplinerad posi-
tionstagning dar vi fick navigera i delvis okdnd terrdng. P&
resans gang har vi lart oss otroligt mycket som vi kommer
att ha stor nytta av i forvaltningen av Nektar och i eventuella
framtida nya projekt.

Sist men inte minst vill vi tacka vara investerare for visat
fortroende. Fondstarten skedde under en extremt stokig
period péa de finansiella marknaderna. Det kravdes en hel
mod att hoppa pa ett projekt av denna karaktar under sdédana
omstandigheter. Hatten av for det!

Forvaltarna tycker att uppdraget ar slutfort. Vi hoppas dock
att detta inte &r ett adjo utan snarare ett pa aterseende. ”»

Torbjorn Olofsson
Forvaltningsansvarig Nektar Special Opportunity

Nektar Special
(%) Opportunity (SEK)
Januari 0,33
Februari 1,29
Mars 1,30
April —(!35;
Maj -0,02
Januari-maj 2011 2,57




Forvaltningsberittelse

AVKASTNING

For perioden 1 januari till 30 juni 2011 redovisar Nektar Spe-
cial Opportunity en avkastning pa 2,57 procent efter fast och
prestationsbaserat arvode.

FONDFORMOGENHET
Per 30 juni 2011 uppgick Nektar Special Opportunitys fond-
férmogenhet till 0 kronor.

Resultatet for perioden uppgick till 136 miljoner kronor.
AKTIVITETER
Under verksamhetsaret omsatte Nektar Special Opportunity
rantebarande instrument for 71,2 miljarder kronor. Fondens
omséttningshastighet berdknad enligt Fondbolagens Fore-
nings rekommendation var 4,39 ganger under 2011.

FONDENS KOSTNADER

Under perioden uppgick fasta och prestationsbaserade for-
valtningsarvoden till fondbolaget till 8,0 miljoner kronor res-
pektive 19,8 miljoner kronor. Fondens TER (Total Expense
Ratio) berdknad enligt Fondbolagens Forenings rekommen-
dation var 0,52 procent under 2011.

UTDELNING
For verksamhetsaret 2010 redovisar fonden ett positivt skatte-
pliktigt resultat fore utdelning till andelsdgare. I enlighet med
fondbestammelserna har styrelsen for Nektar Asset Manage-
ment AB dérfér beslutat att fonden ska lamna en utdelning
till sina andelsdgare i syfte att undvika dubbelbeskattning.
Utdelningen har faststillts till 420,0 miljoner kronor
motsvarande 87,47 kronor per andel. Utdelat belopp efter
skatteavdrag aterinvesterades i fonden per 31 januari 2011,
savida andelsdgare ej hade meddelat annat.
Utdelning avseende tidigare verksamhetsar framgar av
tabellen pa sidan 11.

FONDBESTAMMELSER
Under perioden har det inte skett nagra férandringar i Nek-
tar Special Opportunitys fondbestammelser.

AVVECKLING AV FONDEN

Vid ett extra méte den 13 april 2011 beslutade styrelsen for
Nektar Asset Management AB att i enlighet med Nektar Spe-
cial Opportunitys fondbestaimmelse begdra tvangsinlosen
per den 31 maj 2011 och att infora den 16 maj 2011 som en
ny dag for inlésen av andelar i Nektar Special Opportunity.
Samtliga fondens andelsdgare utnyttjade det extra inlosen-
tillfallet. Efter perioden har forvaltningen av fonden over-
lamnats till forvaringsinstitutet.



Rdkenskaper

RESULTATRAKNING
2011-01-01- 2010-01-071-

Belopp i tkr Not 2011-06-30 2010-12-31
Intékter och vérdeférandring
Vérdeforandring pa ranterelaterade finansiella instrument 1 179 977 530 044
Ranteintakter 324 3 449
Ovriga intakter 4 -
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 180 305 533 493
Kostnader
Férvaltningskostnader 2 -27 829 -100 108
Réntekostnader -1330 =72
Ovriga kostnader 3 -15 191 -13 695
SUMMA KOSTNADER —-44 350 -13 775
ARETS RESULTAT 136 955 419 718
NOT 1 VARDEFORANDRING FINANSIELLA INSTRUMENT

Rénterelaterade finansiella instrument

Realiserat resultat 165 410 544 612

Orealiserat resultat 14 567 -14 568

Summa ranterelaterat 179 977 530 044

Summa vardeférandring pé finansiella instrument 179 977 530 044
NOT 2  FORVALTNINGSKOSTNADER

Fasta arvoden -8 012 -20 127

Prestationsbaserade arvoden -19 817 -79 981

Summa forvaltningskostnader -27 829 -100 108
NOT 3  OVRIGA KOSTNADER

Bankkostnader -617 -50

Transaktionsavgifter —-41 -64

Avgift for repofacilitet -14 533 -12906

Ovriga kostnader 0 -575

Summa dvriga kostnader -15 191 -13 695
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BALANSRAKNING

Belopp i tkr Not 2011-06-30 2010-12-31
Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde 0 40533 193
Bank och 6vriga likvida medel 0 10568 306
Ovriga kortfristiga fordringar 4 0 20 078 785
SUMMA TILLGANGAR 0 61 670 284
Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvérde 5 0 15 686 943
Ovriga kortfristiga skulder 6 0 40 693 521
SUMMA SKULDER 0 56 380 464
TOTAL FONDFORMOGENHET 0 5 289 820
POSTER INOM LINJEN
Stéllda sakerheter
Finansiella instrument 0 232 177
Procent av fondférmégenhet 0,00 4,39
Bankmedel 0 968 603
Procent av fondférmégenhet 0,00 18,31
Mottagna sékerheter
Finansiella instrument 0 0
Procent av fondférmégenhet 0,00 0,00
Bankmedel 0 255 365
Procent av fondférmégenhet 0,00 4,83
NOT 4  OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Omvéanda repor 0 20 045 248
Upplupna rantor 0 240
Ovrigt 0 33 297
Summa 6vriga kortfristiga fordringar 0 20 078 785
NOT 5 Avser blankade vardepapper samt derivat med negativt marknadsvéarde.
NOT 6 OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Repor 0 40 188 674
Likvidskulder 0 10 635
Upplupna rantor 0 177
Skuld till fondbolag 0 238 770
Mottagna sakerheter 0 255 365
Ovriga skulder 0 0
Summa dvriga kortfristiga skulder 0 40 693 521




REDOVISNINGSPRINCIPER

Halvarapporten dr uppréttad enligt Finansinspektionens fore-
skrifter samt foljer Fondbolagens Forenings rekommendatio-
ner dar sa ar tillampligt.

Virdering av finansiella instrument

Enligt fondbestdmmelserna (§ 8) stadgas "Finansiella instru-
ment som ingdr i fonden virderas till marknadsvérde. Vid
marknadsvérderingen anvénds olika virderingsmetoder bero-
ende pa vilket finansiellt instrument som avses och pd vilken

OVRIG INFORMATION

Fordndring av fondformogenhet

marknad instrumentet handlas. For att bestdmma vérdet pd
marknadsnoterade instrument anvinds i normalfallet senas-
te betalkurs. For att bestdmma vérdet pad icke marknads-
noterade instrument anvénds i normalfallet ett genomsnitt
av senaste kop- och séljkurs. Om ovan nimnda vérderings-
metoder enligt fondbolagets bedomning ér missvisande, fast-
stélls virdet pa objektiva grunder” Varderingen ar gjord kl
16.15 svensk tid den 30 juni 2011. Virdering av icke-stan-
dardiserade instrument baseras pa etablerade varderings-
modeller och bedémningar av externa parter.

Ingaende fond- Andels- Aterinvesterad Andels- ) Total fond-
Belopp i tkr férmégenhet utgivning utdelning " inlésen Utdelning”  Arets resultat férmégenhet
2009-12-31 - 4 348 247 - - - 705 554 5 053 801
2010-12-31 5053 801 - 522 301 - —-706 000 419 718 5289 820
2011-06-30 5289 820 - 419 626 -5 425 401 -420 000 135 955 0

1) I enlighet med Nektar Special Opportunitys fondbestimmelser (§ 12) limnas utdelning till andelsagare i syfte att undvika dubbelbeskattning. Utdelning ska
ske senast tvd manader efter rikenskapsarets utgdng. Savida andelsagare ej meddelar annat aterinvesteras utdelningen efter skatteavdrag i fonden.

Andelsvirde?

Fondférmégenhet (tkr)  Antal utelépande andelar Andelsvérde (kr)?® Avkastning (%)
2009-12-31 5053 801 4 309 46792 1171,08 1719
2010-12-31 5289 820 4 801 888,51 1 101,42 8,68
2011-06-30 0 0,00 0,00 2,57

2) Samtliga uppgifter anges efter fast och prestationsbaserat arvode.

3) Vid aterinvestering av utdelning dkar antalet utelopande andelar. Hirmed ér en jamférelse mellan férindring i andelsvirde enligt ovan och redovisad avkast-
ning ej relevant. For den individuella investeraren kan andelsvérdet skilja sig mot ovan redovisat véirde pa grund av individuell prestationsbaserad arvodes-

berékning.
4) Avser perioden 1 april till 31 december 2009.
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Stockholm den 25 augusti 2011
Nektar Asset Management AB

Kent Janér
Ordférande

Thomas Andersson

Svante Elfving

Kerim Kaskal

Torbjorn Olofsson

Ola Paulsson

Gunnar Wiljander
Verkstdllande direktér

REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i Nektar Special Opportunity

I egenskap av revisorer i Nektar Asset Management AB,
organisationsnummer 556544-1036 har vi granskat halv-
arsrapporten och bokforingen samt fondbolagets forvalt-
ning av fonden Nektar Special Opportunity for perioden 1
januari till 30 juni 2011. Fondens halvarsrapport ingar i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 8—12. Det
ar fondbolaget som har ansvaret for rikenskapshandlingarna
och forvaltningen och for att lagen om investeringsfonder
och Finansinspektionens foreskrifter om investeringsfonder
tillampas vid uppréttandet av halvarsrapporten. Vért ansvar
ar att uttala oss om halvarsrapporten och forvaltningen pé
grundval av vér revision.

Revisionen har utforts i enlighet med International Stan-
dards on Auditing (ISA). Det innebér att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut
sakerhet forsikra oss om att halvarsrapporten inte innehél-
ler vésentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska

ett urval av underlagen for belopp och annan information i
rdkenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocksd att prova
redovisningsprinciperna och fondbolagets tillimpning av
dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som
fondbolaget gjort nér det upprittat halvarsrapporten samt
att utviardera den samlade informationen i halvarsrapporten.
Vi har granskat vasentliga beslut, atgérder och férhéallanden
i fonden for att kunna bedéma om fondbolaget handlat i
strid med lagen om investeringsfonder eller fondbestam-
melserna. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.

Halvérsrapporten har upprittats i enlighet med lagen om
investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
investeringsfonder. Forvaltningsberéttelsen dr forenlig med
halvérsrapportens 6vriga delar.

Fondbolaget har enligt var beddmning inte handlat i strid
med lagen om investeringsfonder eller fondbestimmelserna.

Stockholm den 25 augusti 2011

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor
KPMG AB

Mats Nordebick
Auktoriserad revisor
SN:s Revisorer AB



Forvaltningsorganisation

PORTFOLJFORVALTARE

Thomas Andersson — Efter examen fran Uppsala Universitet
1989 borjade Thomas Andersson som forvaltare av valuta-
reserven hos Sveriges Riksbank. 1992 flyttade han till Ban-
que Paribas i London som market maker i tyska statsobli-
gationer. Under hosten 1993 borjade Andersson pa JP Bank,
dar han bland annat arbetade som ansvarig for kundhandlar-
gruppen och som positionstagare. Under varen 1997 flytta-
de Andersson ater till London for att arbeta for Credit Suis-
se som market maker i skandinaviska stats- och bostadsobli-
gationer samt swappar. Andersson anstélldes som forvaltare
hos Nektar Asset Management AB i maj 2001.

Fredrik Attefall — Efter examen fran Handelshégskolan i
Stockholm 1995 arbetade Fredrik Attefall hos Merrill Lynch
i New York i fem ar och dédrefter hos Deutsche Bank i Tokyo
och London i fyra ar, under hela perioden med inriktning pa
valutaoptioner. Nar han lamnade Deutsche Bank hade han
delat globalt chefsansvar for handeln i valutaoptioner i euro.
Attefall anstilldes som forvaltare med fokus pa fx volatilitet
hos Nektar Asset Management AB i januari 2005.

Kent Janér — Efter examen fran Handelshégskolan i Stock-
holm 1984 anstalldes Kent Janér som market maker i statso-
bligationer vid Svenska Handelsbanken. Tva ar senare anstall-
des Janér pa Citicorp i London, dér han var senior market
maker ilanga engelska statsobligationer och hade vikarieran-
de ansvar for avdelningens totala riskhantering. 1989 bérja-
de han pa JP Bank som chef for Rantebdrande Handel, vil-
ket inkluderade 6vergripande ansvar for bankens positions-
tagande. Under aren 1991 till 1995 var Janér vice verkstél-
lande direktor i JP Bank och suppleant i styrelsen. Janér &r
forvaltningsansvarig for Nektar sedan fondens start 1998.
Kent Janér &r deldgare i Brummer & Partners och styrelse-
ordforande for Nektar Asset Management AB. Vid sidan av
B & P dr han medlem av vetenskapliga radet inom Stock-
holm Institute for Financial Research och styrelsemedlem
for stiftelsen bakom institutet.

Kerim Kaskal — Efter anstallning som market maker i svenska
statspapper vid JP Bank mellan 1986 och 1990, var Kerim Kaskal
positionstagare i svenska statspapper pa Stora Finance S.A. i
Bryssel. 1991 aterviande han till JP Bank déar han var positions-
tagare i svenska statspapper. 1993 borjade Kaskal pa Skandina-
viska Enskilda Banken dar han var ansvarig chefshandlare pa
svensk penningmarknad, samt positionstagare i rdntebarande
instrument och valutor. Fran 1995 till 1997 var Kaskal ansvarig
chefshandlare pa Stora Finance S.A. i Bryssel. 1998 startade
Kerim Kaskal NektarAsset Management tillsammans med
Kent Janér och Klaus Jantti, ddr han var portfoljforvaltare till
2004 da Kaskal lamnade Nektar for en langre tids ledighet.

Med start 2005 arbetade Kaskal som kapitalforvaltningschef
pa Tredje AP-fonden dar han slutade juni 2008 for att ater
borja p4 Nektar Asset Management AB. Kaskal var bolagets
verkstéllande direktor fran 2008 till 2011 och dr nu fortsatt
portfoljforvaltare hos Nektar Asset Management AB.

Martin Larsén — Efter examen fran Lunds Tekniska Hogskola
med studier vid ETH Ziirich (Swiss Federal Institute of Tech-
nology Ziirich) anstélldes Martin Larsén 2001 som kvantitativ
analytiker hos Nektar Asset Management. Under sin period
som analytiker arbetade Larsén med utveckling av modeller
for arbitragerelaterad handel. Larsén borjade som forvalta-
re hos Nektar 2003. Larsén var portfoljférvaltare for fonden
Nektar Special Opportunity sedan dess start i april 2009 till
fonden avslutades i maj 2011. Marin Larsén dr sedan den maj
2011 vice verkstallande direktor i Nektar Asset Management
AB och portfsljférvaltare for fonden Nektar sedan juni 2011.

Torbjorn Olofsson — Efter examen fran Uppsala Universitet
1990 anstilldes Torbjérn Olofsson hos Sveriges Riksbank som
forvaltare av valutareserven. Tvd ar senare gick han till Inves-
tor AB: s internbank, dar han var positionstagare. Vid arsskif-
tet 1995/96 borjade Olofsson som positionstagare pa JP Bank,
dér han sedermera utségs till stallféretrddande chef for Rén-
tebarande Handel samt medlem av bankens direktion. I bor-
jan av 1999 limnade Olofsson JP Bank for att borja pa Merita
Nordbanken som ansvarig for interbankhandeln i obligationer.
Olofsson anstilldes som forvaltare hos Nektar Asset Manage-
ment AB 2000 och dr sedan 2004 delédgare i Brummer & Part-
ners. Olofsson var, vid sidan av forvaltning av Nektar, aven
forvaltningsansvarig for fonden Nektar Special Opportunity
sedan dess start i april 2009 till fonden avslutades i maj 2011.

Patrik Olsson — Efter examen frdn handelshogskolan vid
Goteborgs universitet 1992, anstilldes Patrik Olsson hos
Sveriges Riksbank som forvaltare av valutareserven. Somma-
ren1995 flyttade han till London efter att ha bérjat pa Salo-
mon Brothers som market maker i europeiska statsobliga-
tioner. Ar 2000 bérjade Olsson pa Deutsche Bank, i Frank-
furt och senare London, dar han var Managing Director for
europeisk statsobligationshandel. Tre ar senare flyttade Pat-
rik Olsson till ABN Amro i London, dér han hade flera seni-
ora positioner, senast som global chef fér handel i rdntor, FX
och révaror. Efter sammanslagningen med RBS 2007, blev
Olsson global chef for “lokala marknader” inklusive ansvar
for gruppens all emerging markets-trading i rantor, krediter
och FX. Hosten 2009 borjade han pa Unicredit Group som
global rantechef och med delat chefskap f6r emerging mar-
kets. Patrik Olsson bérjade pa Nektar Asset Management
AM som portfoljforvaltare i juni 2011. Han skall dven vara
ansvarig for Nektar Asset Management AB: s Londonkontor.
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Thomas Orbert — Efter civilingenjorsexamen fran Kungliga Tek-
niska Hogskolan 1998 pabyggd med bland annat doktorand-
kurser i finansiell matematik vid Handelshogskolan i Stock-
holm arbetade Thomas Orbert for SEB och Nordea frén 1999.
2004 borjade Orbert p4 UBS i London, dér han ansvarade for
handeln i inflationssékrade engelska statsobligationer. Thomas
Orbert anstilldes hos Nektar Asset Management AB 2008 som
forvaltare med inriktning pa inflationsrelaterade produkter.

Ralf Seibel — Efter examen fran Bundesbank College 1990
och fran Konstanz University 1994, borjade Ralf Seibel pa
JP Morgan i London som rintestrateg. Hosten 1995 flyt-
tade han till Salomon Brothers i London dar han var mar-
ket maker i europeiska statsobligationer fram till 2000 och
sedan i amerikanska statsobligationer i New York till 2001.
Foljande ar, 2002, borjade Seibel pa Credit Suisse, forst som
market maker och senare som positionstagare. Mellan 2005
och 2007 var Ralf Seibel positionstagare pa Barclays Capi-
tal och sedan fran 2007 tillbaka igen som positionstagare pa
Credit Suisse. Mellan 2009 och innan han bérjade pad Nek-
tar var Seibel positionstagare inom market maker-gruppen
for ranteswappar och statsobligationer vid Credit Suisse:s
London-kontor. Ralf Seibel bérjade pad Nektar Asset Mana-
gement AB som portfoljforvaltare i juni 2011.

OVRIGA FUNKTIONER

Jonas Claesson — Efter examen fran Lunds Universitet och
en Master pd University of Milan 2007 gjorde Jonas Claes-
son ett internship inom sales trading pa Centrosim S.p.A i
Milano. Ar 2008 borjade Claesson arbeta for Kaupthing Bank
Sverige med ansvar for settlement for utlindska vérdepap-
per. Senare samma ar blev Claesson anstélld av Brummer &
Partners AB for att arbeta med avstimning och settlements
for samtliga fonder inom koncernen. I november 2010 bor-
jade Claesson pa Nektar Asset Managment AB som port-
foljfinansieringsspecialist.

Carina Eklof — Efter examen fran Handelshogskolan i Gote-
borg 1998 anstélldes Carina Bengtsson hos Celsius Intern-
bank med ansvar for riskhantering och valutasakring. Tva &r
senare Gvergick hon till Ericssons internbank. 2003 anstall-
des Bengtsson hos Nektar Asset Management AB som port-
foljfinansieringsspecialist.

Martin Groth — Martin Groth erholl en civilingenjérsex-
amen vid Norges Teknisk-Naturvitenskapelige Universitet
2001 och en doktorsexamen i matematisk finans fran Uni-
versitetet i Oslo 2007. Efter sin disputation anstéilldes Groth
som investeringsanalytiker hos RPM Risk & Portfolio Mana-
gement. Groth borjade som kvantanalytiker Nektar Asset
Management AB i oktober 2009.

Michael Hemph — 1 samband med sitt examensarbete p4 Kung-
liga Tekniska Hogskolan i Stockholm anstalldes Michael Hemph

2000 hos Nektar Asset Management AB. Efter examen fort-
satte han som kvantitativ analytiker i fonden. 2005 ¢vergick
Hemph till Carnegie dér han arbetade tvé ar med analys och
forvaltning inom Private Banking. 2007 atervinde Hemph
till Nektar som ansvarig for gruppen for kvantitativ analys.

Oscar Holmberg — Efter examen fran Uppsala Universitet 2005
anstilldes Oscar Holmberg hos ActionBase som utvecklare
av CRM-analys. Aret dirpa borjade han som systemutveck-
lare hos Cision. Holmberg bérjade som kvantanalytiker hos
Nektar Asset Management AB 2007.

Peter Kaplan — Efter examen fran Stockholms universitet
borjade Peter Kaplan 1999 som ekonom pé& Konjunkturin-
stitutet, med fokus pa modellutveckling. Kort dérefter rekry-
terades han till SEB som makroekonom. Under 2001 bérja-
de Kaplan pd& ABN AMRO som handlarbordsekonom med
fokus pa nordisk rantemarknad. Ar 2004—2008 arbetade han
pa Handelsbanken som chefstrateg med ansvar for valuta-,
rinte- samt kreditstrategi. Dérefter borjade han pa RBS som
chefstrateg for Norden. Kaplan anstélldes som strateg/eko-
nom hos Nektar Asset Management AB i bérjan av 2010.

Linda Tinnis — Efter magisterexamen 2001 frén Stock-
holms Universitet, inriktning nationalekonomi, anstélldes
Linda Tinnis hos RPM Risk & Portfolio Management med
ansvar for Risk Management och Risk Control av bolagets
fonder. 2004 6vergick hon till Lynx Asset Management dér
hon arbetade som handlare fram till mars 2007, d& Tinnis
anstilldes av Nektar Asset Management AB som portfoljfi-
nansieringsspecialist.

Gunnar Wiljander — Gunnar Wiljander tog examen fran Han-
delshogskolan i Stockholm 1987. Fran 1986 till 1993, starta-
de Wiljander som market maker i rantor pa PK Banken och
senare pd Midland Montagu Bank (HSBC Group) dér han
blev chef for penningmarknad och treasury. Fran 1994 till
1998 var Wiljander ansvarig portfoljforvaltare i rédntor och
valutor pa Investor AB. Fran 1998 till 2008 jobbade Wil-
jander mot internationella hedgefonder i olika funktioner
pa SEB, fran 2003 som kundansvarig fér hedgefonder och
innan dess som ansvarig for forsaljning av rante- och valu-
taprodukter till utlindska fonder. Innan Wiljander anstélldes
som COO och vice verkstillande direktor pa Nektar Asset
Management AB i mars 2010 var han konsult och radgiva-
re at hedgefonder och institutionella investerare genom sitt
egna bolag Wiljander & Co. Gunnar Wiljander &r verkstéllan-
de direktor i Nektar Asset Management AB sedan maj 2011
och fokuserar pa omraden utanfér portfoljférvaltningen till
exempel investerare, bankmotparter och operationella risker.



Ordlista

ABSOLUT AVKASTNING Positiv avkastning.
Fonden har ett absolut avkastningsmal, vilket
innebdr att forvaltarna over tiden efterstravar en
positiv avkastning oavsett marknadens utveckling.
Detta stér i kontrast till traditionella fonder som
har ett relativt avkastningsmal, det vill siga att
Gvertriffa ett specifikt index.

ARBITRAGE Position i virdepappersmarknaden
som har viss sannolikhet att ge vinst utan nagon
risk.

AVKASTNINGSTROSKEL Utgbrs antingen av
marknadsvardet pd andelsigarens investering i
fonden vid det senaste tillfille da prestations-base-
rat arvode erlades uppriaknat med troskel-rantan
(se nedan) sedan denna betalning, eller av andels-
agarens anskaffningskostnad uppriknad med
troskelrdantan om detta belopp ar storre. Presta-
tionsbaserat arvode erldggs manadsvis i efterskott.

BLANKNING Forséljning av védrdepapper som
sdljaren inte dger vid forséljningstillfillet. Séljaren
lanar virdepappren for att kunna leverera dem pa
likviddagen for forsaljningen.

DERIVAT Ett finansiellt instrument vars virdeut-
veckling kan hirledas till en viss underligg-ande
tillgdng och som innebir rittigheten eller skyldig-
heten att kopa eller silja tillgdngen (se Option och
Termin).

DOWNSIDE RISK Ett spridningsmatt for en till-
géngs negativa avkastning. Berdkningen av down-
side risk for en tidsserie x,,..., x, liknar berdkning-
en av standardavvikelsen med tva forandringar.
Dels 4r den genomsnittliga avkastningen i formeln
for standardavvikelsen utbytt mot den riskfria ran-
tan, r,, dels beaktas endast de negativa avvikelser-
na. Se formel nedan

FONDFORMOGENHET (FFM) Marknadsvir-
det av alla fondens tillgdngar reducerat med mark-
nadsvirdet av alla fondens skulder. Fondens sub-
stansvirde.

HIGH WATERMARK En princip som innebér
att andelségare endast erldgger prestationsbaserat
arvode da eventuell underavkastning i férhallande
till avkastningstréskeln fran tidigare perioder har
aterhamtats.

INDEX Beskriver foriandringen i ett tillgangsslags
varde. Index anvinds traditionellt som jamférelse-
tal for vardeutvecklingen i fonder.

KORRELATION Ett statistiskt matt som
beskriver graden av linjart samband mellan tva
tidsserier. Korrelation antar per definition ett
virde mellan +1 (perfekt positiv korrelation)
och -1 (perfekt negativ korrelation). Virdet 0 visar
att det inte finns nagot samband mellan tids-
serierna. Traditionella fonder har en korrelation
néra +1 till sitt index.

KORT POSITION Blankade vardepapper (se
Position och Blankning).

LANG POSITION Innehav av virdepapper (se
Position).

OPTION En rittighet men inte en skyldighet att
kopa eller silja en viss tillgang vid en viss tidpunkt
till ett visst pris.

POSITION En pé finansmarknaden vedertagen
term som avser ett innehav eller en blankning (se
Blankning) av ett visst finansiellt instrument eller
kombinationer av dessa.

REPOR OCH OMVANDA REPOR Avtal om
forséljning av ett virdepapper dar siljaren sam-
tidigt forbinder sig att aterkopa vérdepappret
inom en viss tid till ett dverenskommet pris
(aterkopsavtal, eng: repurchase agreement). En
repa for den ena parten ér en omvénd repa for dess
motpart, det vill siga ett avtal om kép i kombina-
tion med framtida forséljning.

RISK Mits traditionellt med mattet standard-
avvikelse, som anger hur mycket virdeutveck-
lingen har fluktuerat. Standardavvikelse anvands
vanligtvis for att spegla investeringens riskniva. En
fonds risknivé klassas ofta utifran hur mycket fon-
dens andelsvirde har varierat (eller kan antas
variera) 6ver tiden. Hog standardavvikelse innebér
stora variationer och darmed hog risk, lag
standardavvikelse innebér sma variationer och
darmed lag risk.

RISKJUSTERAD AVKASTNING Avkastningen
utéver den riskfria rdntan i relation till investe-
ringens risk (se Risk och Sharpe-kvot).

SHARPE-KVOT Ett métt pa portfoljens riskjuste-
rade avkastning. Beréknas som avkastningen ut6-
ver den riskfria rdntan i relation till investeringens
risk definierad som standardavvikelse. En hog
Sharpe-kvot ér ett tecken pa ett gott utbyte mellan
avkastning och risk.

SPECIALFOND En beteckning pa fonder som
har fatt Finansinspektionens tillstind att placera
med en inriktning som avviker fran den som fond-
lagstiftningen generellt tillater. Nektar ar en speci-
alfond enligt 1 kap 1 § lagen (2004:46) om investe-
ringsfonder.

STANDARDAVVIKELSE Ett statistiskt matt
som anger spridningen i en dataméngd.

TERMIN En skyldighet att kopa eller sélja en viss
tillgdng vid en viss tidpunkt till ett visst pris.

TROSKELRANTAN Utgdrs av tréskelrdnte-
satsen (se nedan), omrdknad till relevant tids-
period, multiplicerad med marknadsvardet pa
andelsdgarens investering i fonden vid det senaste
tillfalle da prestationsbaserat arvode erlades eller
med andelségarens anskaffningskostnad om detta
belopp ér storre.

TROSKELRANTESATS Definieras som Riks-
bankens fixing av  90-dagars
statsskuldvaxlar pa foregdende kalenderkvartals
tre sista bankdagar.

svenska

VALUE-AT-RISK (VaR) Ett sannolikhetsbaserat
statistiskt matt pa risken i en portfolj. Mattet
uttrycker den férlustnivé som portfoljen forvéntas
6verskrida under en given tidsperiod med en
given grad av statistisk sakerhet. I Nektars externa
rapportering avser VaR 1 dag med 95 procents
konfidens. Mattet uttrycks i procent av fondfor-
mogenheten.

VOLATILITET Ett métt pd hur avkastningen
varierar 6ver tiden. Vanligen beréiknas en tillgings
volatilitet som standardavvikelsen i tillgangens
avkastning. Ofta anvander man volatilitet som ett
matt pa risken i en portfdlj.
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