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FORVALTARBOLAGET

Genom forvaltningsavtal mellan FCG Fonder AB och Archipelago Investments AB skéts forvaltningen av Archipelago
Investments AB. Archipelago Investments AB ar ett vardepappersbolag som star under Finansinspektionens tillsyn.

Forvaltarbolaget

Nordic Archipelago Investments AB &r ett vardepappersbolag med tillstand for diskretionar portféljforvaltning.
Archipelago Investments ar en oberoende investment manager fokuserad pa alternativa investeringar och asset allocation.
Bolaget forvaltar fonderna Chelonia Market Neutral och Archipelago Multi-Strategy pa uppdrag av fondbolaget FCG
Fonder AB.

Kontaktuppgifter

Namn: Anders Palmgvist

Fond: Chelonia Market Neutral

E-post: anders.palmqvist@archipelago-investments.com
Telefon: 070-867 48 30

Namn: Magnus Angenfelt

Fond: Chelonia Market Neutral

E-post: magnus.angenfelt@archipelago-investments.com
Telefon: 073-045 61 10
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktor for FCG Fonder AB 556939-1617 far harmed avge halvarsredogdrelse for perioden
2021-01-01 - 2021-06-30, avseende fonden:

Chelonia Market Neutral (org. nr: 515602-9380)

Fonden &r en specialfond enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder ("LAIF").

Halvaret som gatt

Chelonia Market Neutral startade i december 2017. Avkastningen under forsta halvaret 2021 uppgick till 11,67 %. Det &r det
hittills bésta halvaret for fonden. Och det var pa tiden. Fonden har hittills presterat under mélséttning om en arlig avkastning
i intervallet 6-8 %. Anledningen &r att merparten av vara stora positioner inte har levererat kursméssigt. Nu kom nastan allt
pa en gang. Flera langa innehav fick antligen sin, tycker vi, rattmatiga uppvardering. Fondens langposition i den norska
internetbanken Shanken blev tyvarr uppkopt. Det gav en extra skjuts for fonden men vi sdg en dnnu béttre langsiktig
utveckling for Shanken. Dartill hade fondens sa kallade pair trades en mycket positiv utveckling. Pair trades ar tva aktier i
samma sektor som vi varderingsmassigt anser ar felvarderade. Tva av dessa - Nokia/Ericsson och 1SS/Sodexo — svangde
under perioden tillbaka kursmassigt till var favor. Darutver utvecklades fondens kortpositioner relativt gynnsamt. Tva av
fondens storsta kortpositioner — dagligvarudetaljister och hotell — hade en avkastning som understeg aktiemarknadens
utveckling under forsta halvaret. Sedan fanns det, som alltid, plumpar i forvaltningen. Det ar tyvarr omojligt att helt undvika.
P4 bolagsniva tjanade fonden mest pengar pa langpositionerna i varumarkesholaget New Wave samt byggvarudetaljisten
Byggmax. Storsta forlusterna dsamkades av kortpositionen den finska dagligvaru- och byggdetaljisten Kesko och den tyska
biltillverkaren Daimler. Bada kortpositionerna var delvis tagna som skydd for fondens investeringar i Byggmax respektive
Elanders. Den senare har Daimler som storsta kund.

Bruttoexponeringen har stigit nagot fran arsskiftet och uppgick till 163 % vid utgangen av juni manad. Nettoexponeringen &r
pa rekordnivé men det beror pa att fonden fortfarande innehar positionen i Sbanken som ar under uppkop. Justerat for denna
ar nettoexponeringen ganska normal och inom vart intervall. Volatiliteten, som under forra aret tog fart i samband med
pandemin, har nu normaliserats igen och befinner sig dven den inom vart angivna intervall. Den geografiska exponeringen
har varit relativt konstant under aret med Gver hélften av positionerna i Sverige, 10-20% i USA och resten i Europa och
Norden

Vésentliga risker:

Risken ligger i forsta hand i aktieurvalet. Men det ar relativt sett 1ag risk jamfort med saval en aktiedominerad fond som en
hedgefond. Risken reduceras av det faktum att fonden har tre olika investeringsstrategier: Tematiska investeringar, pair trades
och stockpicking. Viktningen kommer sannolikt dver tiden att skilja sig &t beroende pa investeringsmojligheter. Fonden tar
begrénsade valutarisker inom ramen for sin valutahedging.

Kommentarer till resultatet och vasentliga hindelser efter halvarsskiftet:

Den goda utvecklingen har fortsatt och dven juli ménad har positiv avkastning.

Framtiden for fonden

Chelonia Market Neutral ar en hedgefond som stravar efter att uppna en positiv avkastning oberoende av utvecklingen pa
aktiemarknaden. Fondens placeringsinriktning &r att vara en s.k. “market neutral long/short equity fund”, vilket innebér att
fonden tar savil 1dnga som korta positioner i aktier, i syfte att generera alfa samt att hedga marknadsrisk (beta). Fonden stravar
efter en marknadsneutral aktieexponering, men kan maximalt ha 30 % av fondens varde i lang eller kort nettoexponering mot
aktiemarknaden. Fondens bruttoexponering, méatt enligt den s.k. Bruttometoden, far ej 6verstiga 300 % av fondens virde.



Fonden har &ven mojlighet att placera i obligationer och andra rénterelaterade instrument. Fonden har inga
placeringsbegransningar avseende geografiska omraden utan ska som helhet betraktas som en global fond med fokus pa
Norden, Europa och USA. Investeringsprocessen bakom fondens placeringar bestdr av fundamental analys och fonden
kommer att vdga in tematiska och evolutionéra trender i analysen, vilket medfor att en stor del av innehaven kommer att vara
langsiktiga och saledes kommer omséttningshastigheten i fonden att vara lag. Fondens malséttning &r att varje ar generera en
positiv avkastning (alfa) som &ar hogre an den riskfria rantan oavsett utvecklingen pa aktiemarknaden (beta). Fondens
troskelvarde &r 90 dagars statsskuldvéxel (SEK). Fondens riskniva, matt som arlig standardavvikelse i manatlig avkastning
over en rullande 12-ménadersperiod, forvantas vara inom intervallet 4 och 10 %. Det bor sarskilt uppmarksammas att
risknivan kan komma att over- eller underskridas vid ovanliga marknadsforhallanden eller extraordinéra handelser. Chelonia
Market Neutral vander sig till investerare som efterfragar en fond med lagre risk &n aktiemarknaden. Fonden kan vara
olamplig for investerare som planerar att ta ut sina pengar inom tre ar.

Transaktioner for vardepappersfinansiering och totalavkastningsswappar
Totalavkastningsswappar

Fonden anvénder totalavkastningsswappar i forvaltningen. Forvaltarna har salt av samtliga totalavkastningsswappar under
halvéret. En totalavkastningsswap &r ett avtal mellan tva parter om att utbyta den totala avkastningen i en tillgang mot en
ranteersattning. Totalavkastningsswappar kan anviandas i forvaltningen som ett kapitaleffektivt satt att uppna 6nskade
exponeringar mot valda aktier och index. Detta kan till exempel ske genom att forvaltaren viljer att skapa en exponering mot
en bransch, region eller enskild aktie pa ett satt som binder mindre kapital &n en investering via en aktie eller ett index. Dessa
instrument kan dven anvindas for att hantera floden i fonden.

Totalavkastningsswappar innebar en férhdjd motpartsrisk. For att motverka detta har FCG tillsatt en Motpartskommitté som
utser godkanda motparter. Vid val av motpart gérs en genomlysning av foretaget (due diligence) inklusive en granskning av
villkoren, forutsattningarna och principerna for genomforandet av uppdraget. Detta for att forsiakra sig om att allméan
marknadspraxis iakttas. Alla godtagbara motparter genomgar dven en utvardering vartannat ar, senast tva ar efter att
motparten har godtagits och verksamheten har pabérjats. Motparten ska vara en bank inom EES och ha som lagst
kreditvarderingsbetyget BBB+.

Sakerheter tas emot for att minska fondens risk och forvaras hos fondens forvaringsinstitut. De stéllda sakerheterna
marknadsvarderas och tillaggsmarginalsakerheter anvands néar det sker vérdeférandringar. FCG Fonder har
interna ’Instruktioner for godtagbara sikerheter och virdering av sikerheter’

Utlanade vardepapper

Fonden har enligt fondbestammelserna mojlighet att 1ana ut Gverlatbara vardepapper upp till 50% av fondens vérde.
Forvaltarna forvantar sig att lana ut dverlatbara vardepapper till cirka 10% av fondens varde och volymen kan variera fran
tid till annan. Under det forsta halvaret 2021 har den genomsnittliga utlaningen varit 0,6 MSEK som utgér cirka 0,5% av
fondférmogenheten. Endast SEB, som &r etablerad inom EES, har anvants som motpart.

Loptidsintervallet for inlaningen var fordelat enligt foljande: 0 st mindre an en dag, O st en dag till en vecka, 0 st en vecka till
en manad, O st en till tre manader, O st tre man till ett ar, O st mer &n ett ar och 1 st med obestdmd l6ptid.

Inldnade vardepapper

Avseende inlaning av véardepapper har endast SEB nyttjats, fonden hade en inlaning av aktier for 76 MSEK (56,8% av
fondférmogenheten). Endast SEB, som &r etablerad inom EES, har anvénts som motpart.

Loptidsintervallet for inlaningen var fordelat enligt féljande: 0 st mindre an en dag, O st en dag till en vecka, 0 st en vecka till
en manad, 13 st en till tre manader, O st tre man till ett &r, O st mer an ett &r och 36 st med obestamd I6ptid.

Sakerheter och intéakter/kostnader



Fonden har endast stéllt aktier och kontanter som sakerhet. Som sakerhet stélldes kontanter i CHF, USD, EUR och SEK och
aktier i SEK, USD, DKK, EUR och NOK. Avveckling och clearing har i samtliga fall hanterats av SEB.

Avveckling och clearing har i samtliga fall hanterats av SEB. Kostnaden for transaktioner fér vardepappersfinansiering var
423 TSEK under det forsta halvaret 2021.



NYCKELTAL

Fondens utveckling 2021-06-30
Fondformogenhet, tkr 134 037
Antal uteléopande fondandelar 1234969
Andelsvarde, kr 108,53
Fondens totalavkastning, % 11,67
Jamforelseindex

90 dagars statsskuldvaxel (SEK) -0,08%

1) Fonden startade den 1 december 2017

2020-12-31
118990
1224328
97,19

2,96

-0,10%

2019-12-31
122 150
1294066
94,39

-6,84

-0,39%

2) Kép och forsdljning av finansiella instrument med ndrstdende virdepappersbolag: 0%

2018-12-31
184 669
1822676
101,32

1,65

-0,69%

2017-12-31
125617
1260

99,67

-0,33

-0,07%




Balansrakning

Tillgangar

Overlatbara vardepapper

Summa placeringar med positivt MV
Bankmedel och dvriga likvida medel
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Ovriga tillgangar

Summa tillgangar

Skulder

Ovriga finansiella instrument med negativt MV
Summa finansiella instrument med negativt MV
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Ovriga skulder

Summa skulder

Fondférmogenhet
Poster inom linjen

Stallda sakerheter
Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument
Summa stallda sakerheter

Forandring av fondférmogenhet
Fondformogenheten vid arets borjan
Andelsutgivning

- Andelsklass A

- Andelsklass B

Andelsinlosen

- Andelsklass A

- Andelsklass B

Resultat enligt resultatrakning
Fondformogenheten vid arets slut

2021-06-30 2020-12-31
126 480 177 115 495 273
126 480 177 115 495 273

72 952 807 63 126 601

2645 22 635
61 435 0
199 497 064 178 644 508

-64 922 816 -59 372 432

-64 922 816 -59 372 432
-233 544 -99 195
-303 531 -182 526

-65 459 891 -59 654 153
134 037 174 118 990 355

2021-06-30 2020-12-31

71 306 152 59 009 684

71 306 152 59 009 684

2021 2020

118 990 356 122 150 225
1130900 350 000
1130900 350 000

0 0

-5 272 -6 764 338
-5272 -6 764 338

0 0

13921190 3 254 469
134 037 174 118 990 356



Finansiella instrument

Fondens innehav per 30 juni 2021, uppdelat per bransch

Innehav

Kategori 1
Adidas AG
Amazon.com Inc
Autoliv SDB
Bayerische Motoren Werke AG
Bilia A AB
Burlington Stores Inc
Byggmax Group AB
Clas Ohlson AB
Daimler AG
Dometic Group AB
Duni AB
Dustin Group AB
Hilton Worldwide Holdings Inc
Inditex
InterContinental Hotels Group
Marriott International Inc/MD
McDonald's Corp
New Wave Group AB
Next PLC
Scandic Hotels Group AB
Sodexo SA
Swatch Group AG
Thule Group AB

Veoneer Inc

Sallankopsvaror

Essity AB B

ICA Gruppen AB
Kesko 0Y]
Wal-Mart Stores Inc

Dagligvaror

Chevron Corp

Equinor ASA

Exxon Mobil Corp

Royal Dutch Shell PLC A - EUR

Energi

Avanza Bank Holding AB
DnB ASA

Hoist Finance AB

Resurs Holding AB
Skandiabanken ASA
Svenska Handelsbanken AB

Finans

Ambea AB
Humana AB
Orexo AB

Antal

500
50
1200
1000
7 000
500
171000
10000
3000
9000
8000
40000
4000
4000
4850
2000
1000
137 660
2000
25000
4000
800
3000
2200

3000

9000
24000

2000

1000
10 000
2000
8000

3000
10 000
265000
60000
126 353
10 000

35000
32000
87000

Kurs

3183,13
29415,43
842,20
905,66
181,30
275321
77,60
88,25
763,59
145,75
110,80
113,00
1031,37
301,28
569,12
1167,33
1975,10
108,60
929,53
33,43
798,07
2933,57
379,40
198,10

283,80
398,30
315,88
1205,81

895,59
181,01
539,37
172,43

266,90
186,40
34,80
42,28
106,51
96,56

63,70
67,20
39,50

Valuta

EUR
usD
SEK
EUR
SEK
usD
SEK
SEK
EUR
SEK
SEK
SEK
uSDh
EUR
GBP
uSDh
usDh
SEK
GBP
SEK
EUR
CHF
SEK
SEK

SEK
SEK
EUR
UsD

UsD
NOK
UsD
EUR

SEK
NOK
SEK
SEK
NOK
SEK

SEK
SEK
SEK

Marknads-
virde SEK

- 1591567
1470772
1010 640

- 905 657

- 1269100

- 1376604

13 269 600

- 882 500

- 2290762
1311750

886 400
4520000

- 4125493

- 1205109

- 2760251

- 2334656

- 1975103

14949 876

- 1859060

835750

- 3192261

- 2346856

- 1138200

435820
9437 429
851400

- 3584700

- 7581113

- 2411611

- 12726 024

- 895 590

- 1810140

- 1078744

- 1379446

- 5163920

- 800 700

- 1863994
9222000
2536800

13 458 353

- 965 600

21586 860
2229500
2150400
3436 500

Andel av
fonden

-1,2%
1,1%
0,8%

-0,7%

-1,0%

-1,0%
9,9%

-0,7%

-1,7%
1,0%
0,7%
3,4%

-3,1%

-0,9%

-2,1%

-1,7%

-1,5%

11,2%

-1,4%
0,6%

-2,4%

-1,8%

-0,9%
0,3%
7,0%
0,6%

-2,7%

-5,7%

-1,8%

-9,5%

-0,7%

-1,4%

-0,8%

-1,0%

-3,9%

-0,6%

-1,4%
6,9%
1,9%

10,0%

-0,7%

16,1%
1,7%
1,6%
2,6%




Swedish Orphan Biovitrum AB

Hilsovard

Brink's Co/The
Climeon AB
Cummins Inc
DSV A/S
Elanders B
Fagerhult AB
ISSA/S

Loomis AB

SKF B

Saab ABB
Securitas AB (B)

Industri

Atos SE

Check Point Software Technolog
Ericsson AB (B)

Infineon Technologies AG
Mycronic AB

Nokia Oyj

Texas Instruments Inc

Tobii Technology AB

Informationsteknik

Stora Enso R

Material

Atrium Ljungberg AB
Castellum AB

Citycon OY]

Fabege AB

Regency Centers Corp

Retail Properties of America I
Sagax AB B

Simon Property Group Inc

Fastighet

AT&amp;T Inc

Alphabet Inc

Millicom International Cellula
Proximus SADP

Sanoma 0Y]

Tele2 AB (B)

Telia Company AB

Telekomoperatorer

AFBSS 0 06/27/22
KINVB 0 03/15/22
Volvo Treasury AB 2021/09/20

Fixed Income

Summa Kategori 1

Kategori 7
OMX Nordic 40 Index
OMX Stockholm Benchmark Index

Utldndsk valuta

Summa Kategori 7

18 600

3000
15000
500
1200
39905
25000
20000
4000
3000
22250
50 000

2000
1000
23000
5000
5000
61000
1000
15000

20000

15000
9000
28000
11000
2000
8000
7000
1000

6600
225
1560
6000
8000
20000
40000

4000000
4000000
5000 000

250
6800

156,05

657,03
25,00

2 084,72
1994,41
164,40
68,60
200,74
267,70
217,90
227,10
135,10

520,21
992,98
107,56
342,96
258,20
45,79

1 644,28
66,25

155,90

194,90
217,80
72,86
137,30
547,84
97,90
254,20
1115,68

246,09
20 878,77
338,80
165,19
141,77
116,60

37,98

100,35
100,63
100,10

22 851,74
1662,38

SEK

usD
SEK
usDh
DKK
SEK
SEK
DKK
SEK
SEK
SEK
SEK

EUR
usDh
SEK
EUR
SEK
EUR
ush
SEK

SEK

SEK
SEK
EUR
SEK
uSDh
uSDh
SEK
uSDh

uSDh
uSDh
SEK
EUR
EUR
SEK
SEK

SEK
SEK
SEK

EUR
SEK

2902 530
10 718 930
- 1971084
375000

- 1042361
- 2393294
6 560 382
1715000
4014733
1070800

- 653700
5052975
6755000
19 483 451
1040 426
992981

- 2473880
1714775
1291000
2793183

- 1644280
993 750
4707 954
3118000
3118 000

- 2923500
- 1960200
- 2040086
- 1510300
- 1095674
- 783 235
- 1779400
- 1115682
- 13208077
1624169
4697723
528528

991 142

- 1134125
2332000
1519 200
10 558 638
4014 160
4025160
5004 800
13 044 120
61557 362

2,2%
8,0%
-1,5%
0,3%
-0,8%
-1,8%
4,9%
1,3%
3,0%
0,8%
-0,5%
3,8%
5,0%
14,5%
0,8%
0,7%
-1,9%
1,3%
1,0%
2,1%
-1,2%
0,7%
3,5%
2,3%
2,3%
-2,2%
-1,5%
-1,5%
-1,1%
-0,8%
-0,6%
-1,3%
-0,8%
-9,9%
1,2%
3,5%
0,4%
0,7%
-0,9%
1,7%
1,1%
7,9%
3,0%
3,0%
3,7%
9,7%
45,9%

0,0%
0,0%
0,0%
0,0%




Summa 6verlatbara viardepapper 61557 362 45,9%
Summa vardepapper 61557 362 45,9%
Bankmedel

Likvida medel SEK 639 405 0,5%
Likvida medel SEK - Klientmedel 130 000 0,1%
Likvida medel EUR 838187 0,6%
Likvida medel USD 21862 0,0%
Likvida medel NOK 3 0,0%
Likvida medel GBP 16 503 0,0%
Likvida medel DKK 792 0,0%
Likvida medel CHF -98 0,0%
Likvida medel - stédllda sédkerheter 71306 152 53,2%
Summa bankmedel 72952807 54,4%
Ovriga tillgingar/skulder netto -472 995 -0,4%
Fondférmogenhet 134 037 174 100,0%

Fondens innehav av vardepapper har fordelats i foljande kategorier:

1. Overlatbara virdepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES

2. Ovriga finansiella instrument som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES

3. Overlatbara virdepapper som &r foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och
oppen for allménheten

4. Ovriga finansiella instrument som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som r reglerad
och 6ppen for allménheten

5. Overlatbara virdepapper som inom ett &r frin emissionen avses bli upptagna till handel p& en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfor EES

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frn emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid ndgon
annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmdnheten

7. Ovriga finansiella instrument




REDOVISNINGSPRINCIPER

Halvarsredogorelsen har upprattats enligt Lag (2004:46) om vardepappersfonder ("LVF"), Finansinspektionens foreskrifter
(2013:9) om vardepappersfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV), samt fdljer Fondbolagens Fd&renings
rekommendationer.

Redovisning

Fondens tillgangar varderas till gallande marknadsvarde, varmed avses senaste betalkurs eller, om sadan inte finns, senaste
kopkurs. Om enligt Bolagets mening sadana kurser inte ar representativa eller om sadana kurser saknas, vilket framst ar fallet
betraffande 6verlatbara vardepapper som avses i 5 kap 5 § LVF, faststalls ett marknadsvarde pa objektiva grunder efter en
sarskild vardering. Till grund for den sarskilda varderingen laggs exempelvis marknadspriser fran en icke reglerad marknad,
oberoende maklare, andra externa oberoende kéllor, annat noterat finansiellt instrument, index, anskaffningsvardet eller
bolagshandelser med paverkan pa marknadsvardet. Fondandelens vérde beriknas av Bolaget forsta bankdag i varje manad.
OTC-derivat virderas enligt erkiinda varderingsmodeller och med utgangspunkt fran underliggande tillgdngar. Negativ ranta
pa inldningsmedel redovisas under rantekostnader.

Vardet av en fondandel &r lika med fondens vérde delat med antalet registrerade andelar.



FONDBOLAGET, STYRELSE OCH
FORETAGSLEDNING SAMT REVISOR

FCG Fonder AB
Ostermalmstorg 1
114 42 Stockholm
Org.nr: 556939-1617

Aktiekapital
Fondbolagets aktiekapital &r SEK 50 000.

Styrelse och Ledning

Fondbolagets styrelse och foretagsledning bestar av:

Carl-Viggo Ostlund (Styrelseordforande)
Tove Béngstad (Ledamot)

Mari Thjgmge (Ledamot)

Johan Cristvall (Ledamot)

Jimmi Brink (Ledamot)

Johan Gustafsson (Ledamot)

Johan Schagerstrom (VD)

Klagomalsansvarig
Mats Tornell (Head of operations)

Oberoende riskkontrollsansvarig
Anders Alvin (Chief Risk Officer)

Forvaringsinstitut
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)

Tel: +46 8 410 759 55
Fax: +46 8 519 891 88
www.fcgfonder.se




