Calgus

Delarsrapport per 30 juni 2011



Delarsrapport for forsta halvaret 2011

Styrelsen och verkstallande direktoren for Sivers Urban Fonder AB far harmed avge delarsrapport for
investeringsfonden Calgus, org.nr. 515602-0389, for verksamhetsaret 2011-01-01 — 2011-06-30.
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Forvaltningsberattelse

Marknaden

Da detta skrivs den sista augusti har borsen haft en av sina véarsta manader pa manga ar och ar ner 10
procent under manaden och 15 procent pa aret. Calgus har klarat sig klart battre och &r i skrivande stund
ner 1 procent i augusti och 7 procent pa aret. De problem som ligger bakom bérsoron ar allmant kanda
och har diskuterats i vara manadsbrev. Europeisk skuldborda, dito i Amerika, politisk oférmaga i EU och
i USA samt radsla for Kinesisk avmattning far val sagas utgéra huvudproblemen.

Vi tror att borsen har prisat in det mesta av detta och ser en viss méjlighet till hogre kurser vid arsskiftet.

Portféljen

Portfoljen var ner 2,5 procent vid halvarsskiftet, att jamfora med Stockholmsborsen som var ner knappa
fyra procent. Vi har haft var tyngd i verkstadsaktier och konsumtionsvarubolag. Tva av vara storsta
innehav vid arets ingang var Electrolux och B&B Tools. Electrolux saldes under varen da det visade sig
att skillnaden i budskapet mellan den gamla och den nya VVD:n, enligt var mening, var allt for stort.
Hittills har borsvérdet i Electrolux néra halverats eller minskat med 25 miljarder sedan VD tilltradde. Vi
anvande oss av var stop-loss teknik och kom ur aktien pa 150 nivan. Idag ligger aktien runt 100 kr.

B&B har inte levt upp till forvantningarna da marginalerna inte har 6kat som vi forvantat oss. Bolaget
forefaller ha feloedomt konkurrensbilden samt underskattat svarigheten att samordna sina manga forvarv.
Far B&B ordning pa verksamheten ar aktien ett fynd pa 65 kronor. Vi har halverat innehavet efter
halvarsskiftet.

Nytt storsta innehav ar Nederman som utvecklas val med fin orderingang och goda marginalforbattringar.
Vi har kvar Astra som vi tycker &r billigt och likasa Trelleborg och SKF

Exponering och risk

I genomsnitt var exponeringen 88 procent med en topp i april pa 115 procent och en botten i juni pa 30
procent. Standardavvikelsen uppgick till 15 procent i snitt. Fonden har haft korta positioner i OMX
terminer i syfte att skydda innehaven mot stora nedgangar. Fonden har dven haft en kort position i Nobia
som varit gynnsam.



VaR (Value at Risk) &r den maximala forlust som portfoljen forvantas drabbas av under en given
tidsperiod. Fondens VaR beraknas med en dags tidshorisont och med 95 procents konfidens. Mattet
uttrycks i procent av fondférmogenheten.

Annorlunda uttryckt kan man sdga att 95 borsdagar av 100 kan man forvanta sig att fondens
vardeminskning pa 1 dag & maximalt t.ex. 3 procent. Omvant kan man férvanta sig att det kommer att
komma fem bérsdagar av 100 da forlusten kommer att Gverstiga 3 procent av fondens varde. Se tabellen
nedan for utvecklingen under forsta halvaret.

Manad VaR 95 %

Hdogst Lagst
Januari  1,72% 0,66%
Februari 3,45% 1,42%
Mars 2,87% 1,16%
April 2,13% 0,96%
Maj 1,77% 1,24%
Juni 2,44% 1,3%

Fondens VaR det forsta halvaret 2011 var i genomsnitt 1,7 %

Forvaltningsorganisation
Forvaltare ar Carl Urban och Gustaf von Sivers

Forandring av fondférmdgenheten

(Belopp i Tkr) 2011 (januari — juni)
Fondférmogenhet vid arets borjan 40 863

Andelsutgivning 8 250
Andelsinlosen 0
Resultat enligt resultatrédkning -1220
Fondférmdgenhet den 2011-06-30 47893
Andelsvérde i SEK 104,5846
Antal utestaende andelar (med fyra decimaler) 457 935,3968



Avkastning efter avgifter och referensranta

Period Avkastning

2011-01-01 — 2011-06-30 -2,54% (6 manader)
Januari -1,00 % %
Februari -3,60 % %
Mars 1,90 % %
April 5,10 % %

Maj -2,40 % %
Juni -2,30 % %

Fondens innehav

Fondens fem storsta aktieinnehav per den 30 juni 2011 utgjorde 49 procent av fondens totala
formogenhet. De fem stérsta aktieinnehaven var:

Nederman Holding AB 12,48% Industrivaror

B&B Tools AB 10,23% Industriférnddenheter
SKF AB 9,55% Industrivaror
Trelleborg 8,81 % Industrivaror
AstraZeneca 8,08% Lakemedel

Stockholm den 30 augusti 2011

Gustaf von Sivers
Verkstallande direktor
Sivers Urban Fonder AB

Denna delarsrapport har ej granskats av Sivers Urban Fonder AB revisor.



Fondférmogenhet per 2011-06-30

Andel i
Noterade finansiella instrument (belopp i Tkr) Antal Marknadsvarde procent
BORSNOTERADE AKTIER med positivt marknadsvarde
Sverige
Sallankdpsvaror och tjénster
Hennes & Mauritz AB ser B 5000 1090 2,28%
Bjorn Borg AB 20 000 1030 2,15%
Duni AB 15 000 915 1,91%
3035 6,34%
Finans och fastighet
Ratos AB 5000 608 1,27%
Industrivaror och tjanster
Nederman Holding AB 49 000 5 978 12,48%
B&B TOOLS AB 50 000 4900 10,23%
SKF AB 25000 4 575 9,55%
Trelleborg AB 60 000 4218 8,81%
Volvo AB 35 000 3868 8,08%
ABB Ltd 12 500 2032 4,24%
25571 53,39%
Material
SCA AB 15 000 1336 2,79%
Sjukvard
AstraZeneca PCL 7000 2194 4,58%
SUMMA AKTIER 32744 68,38%
ANDRA finansiella instrument med
positivt marknadsvarde
OMXS301G 50 0 0
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT
med positivt marknadsvarde
32 744 68,37%




Andel i

Noterade finansiella instrument (belopp i Tkr) Antal Marknadsvarde procent
BORSNOTERADE AKTIER med negativt marknadsvérde

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

med negativt marknadsvéarde 0 0%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT, netto 32744 68,37%
LIKVIDA MEDEL 15789 31,88%
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, netto -640 -0,25%
TOTAL FONDFORMOGENHET 47 893 100,00%




Resultatrdkning

2011-01-01 - 2010-01-01-
2011-06-30 2010-06-30
Belopp i Tkr Not
Intékter och vardeférandringar
Vardeforandring pa
Aktierelaterade instrument 1 -2 077 -2031
Ranteintikter 38 2
Aktieutdelning 1079 735
Summa intakter och vardeférandringar -960 -1294
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget - 238 -531
Erséttning till forvaringsinstitut -19 -18
Avgifter Aktielan -2
Utdelningkostnader -1
Rantekostnader -31
Summa kostnader - 260 -580
PERIODENS RESULTAT -1 220 -1874
Not 1
Specifikation av vardeforandring aktierelaterade instrument
Realisationsvinster 2903 -1 876
Realisationsforluster -3 242 -3 607
Orealiserat resultat -1738 -300
Summa aktierelaterade instrument -2 077 -2031



Balansrakning

Belopp i Tkr Not 2011-06-30  2010-06-30
TILLGANGAR
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde 32744 26 855
Bank och 6vriga likvida medel 15789 9796
Ovriga kortfristiga fordringar 2 84 1525
Summa tillgangar 48 617 38176
SKULDER
Finansiella instrument med negativt marknadsvérde 0
Ovriga kortfristiga skulder 3 -724 -3 550
Summa skulder =724 -3 550
TOTAL FONDFORMOGENHET 47 893 34 626
POSTER INOM LINJEN
Stallda sékerheter
for inlanade vardepapper -
i % av fondférmdgenheten -
Not 2
Ovriga kortfristiga fordringar
Kortfristig fordran kreditinstitut 84 1525
Summa 6vriga kortfristiga fordringar 84 1525
Not 3
Ovriga kortfristiga skulder
Kortfristig skuld till kreditinstitut -600 -961
Skuld till fondbolag -120 -87
Skuld till andelségare (salda andelar 30 juni 2010/30 juni) 0 0
Skuld till andelségare (utgivning 1 juli 2010/1 juli 2011) -0 -2500
Upplupna kostnader aktielan -1 0
Ovrigt -3 -2
Summa 6vriga kortfristiga skulder =724 -3 550



Fondfakta

Fondens namn
Legal status
Startdatum

Ansvariga forvaltare

Investeringsfilosofi

Risk

Rapporter

Kostnader och avgifter

Kopl/inldsen av andelar

Ovre kapitalgrans
Tillsynsmyndighet

Forvaringsinstitut

Revisor

Fondbolag

Aktiekapital
Fonder under férvaltning
Verkstallande direktor

Styrelse

Agare

Calgus (515602-3516)
Specialfond enligt Lagen (2004:46) om Investeringsfonder.
1 januari 2010

Carl Urban
Gustaf von Sivers

Fonden investerar i svenska borsnoterade bolag. Urvalet gors med stod av fondbolagets egna
analyser. Malsattningen ar att ge andelsagarna en avkastning pa 10 % per ar i genomsnitt under
en trearsperiod.

Risken méts i standardavvikelse. Den skall ligga mellan 15-25 procent. Likviditetsrisken
hanteras sa att halva portféljen skall kunna avyttras under en dag under normala
omsténdigheter.

Fondbolaget uppréttar &rsberattelser och halvarsredogorelser. Andelsdgarna erhaller ocksa
varje manad en rapport avseende fondens vardeutveckling.

Fast arvode: 1 procent per ar, betalas kvartalsvis.
Prestationshaserat arvode: 20 procent av avkastningen efter fast arvode, betalas kvartalsvis.
High Watermark.

Forséljning och inldsen av fondandelar kan endast ske vid kvartalsskifte. Minsta belopp vid
forsta teckning &r 500 000 kr, dérefter multiplar av 100 000 kr per teckningstillfélle..

Ingen
Finansinspektionen

Skandinaviska Enskilda Banken (publ)
Sergels Torg 2, 106 40 Stockholm

Christer Ericsson, Osborne Johnsons Revisionsbyra

Sivers Urban Fonder AB (556725-7935)
Sibyllegatan 49 , 114 42 Stockholm

1 500 000 SEK
Calgus
Gustaf von Sivers

Christoffer Saidac (ordférande), Gustaf von Sivers (verkstallande direktdr), Carl Urban (vice
varkséllande direktdr) och Peter von Sivers (ledamot)

Fondbolaget &gs till 60 procent av Investment AB Urbanor som i sin tur &gs av Carl Urban och
hans familj, samt till 40 procent av Gustaf v. Sivers AB, som i sin tur 4gs av Gustaf von Sivers.



