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Arsberattelse for 2025

Styrelsen och verkstallande direktdren for Sivers Urban Fonder AB far harmed avge

3rsberittelse for den alternativa investeringsfonden Calgus, org.nr. 515602 - 3516, for

verksamhetsaret 1 januari — 31 december 2025. Institutnummer hos Finansinspektionen

60353.
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Forvaltningsberattelse

Calgus ar en svensk specialfond som investerar i svenska borsnoterade bolag. Fonden startades
den 1 januari 2010. 2025 var fondens sextonde verksamhetsdr. Aktieurvalet gérs med stéd av
fondbolagets egna analyser. Malsattningen &r att ge andelsdgarna en avkastning pa 10 procent per
&r i genomsnitt under en tredrsperiod. Under de senaste tre 8ren har avkastningen varit 14,6 %
och vart jamférelseindex 11,0 procent. Sedan start har avkastningen varit 10,12 procent per ar

eller 367 procent och vart jamforelseindex* 308 procent.
Marknaden 2025

Var bedémning infér 2025 var att den starka ekonomin i USA skulle agera draglok at Europa med
stigande kurser som resultat. BA&de London och Frankfurt steg med ungefar 20 procent, medan
Stockholm och Paris fick néja sig med halften. Med facit i hand levererade bérsen ett starkt ar
drivet av fallande rantor och forhoppningar om battre konjunktur. Dock var det fortsatt svagt for

de mindre bolagen, som backade ndgot. Sammantaget blev bdrsdret battre &n vi vantat oss.
Portféljen

Under 2025 steg var fond Calgus med 13,5 procent efter avgifter och vi évertriffade ddrmed vart
jamforelseindex* med 3,2 procent. Stockholmsbérsen steg med 12,7 procent inklusive utdelningar.
Stoérst bidrag tili portféljen stod Mildef och Attendo for, féljt av Plejd. Storsta negativa bidraget stod
Nederman och Lumen Radio fér. Sammantaget gick aret bra utan négra stora eller stérande

forluster. Specialfonden Calgus hade vid arets utgang ett forvaltat kapital om 254 mkr (f.8.228

mkr).

Avkastning
Avkastningen blev 13,5 procent efter avgifter och vart jamforelseindex* steg med 10,2 procent.

Utsikter

Vi tror att det finns goda méiligheter for fortsatt positiv utveckling i USA under 2026, framst drivet
av expansiv finanspolitik och stora investeringar i AI, dar majoriteten av bolagen aterfinns pa den
amerikanska marknaden. Som vi skrev ovan &r den amerikanska ekonomin mycket stark och med

mycket hdg produktivitet som héjer féretagsvinsterna, vilket badar gott fér 2026.

*Jamforelseindex dr 75% SIXRX och 25% 3 ranaders statsskuldvixel.
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Det finns dock en risk att inflatiorien biter sig kvar och att réntorma d& bérijar stiga, vilket inte skulle
vara bra for de relativt hdgt vérderade teknikaktierna. Med lite tur kan USA dra med sig Europa,
samtidigt som den inhemska svenska starka konjunkturen bidrar positivt till Stockholmsbérsen.
Infor 2026 bdr konjunkturen i Sverige att stérkas, vilket &r positivt fér vinsterna och darmed

borskurserna som borde kunna fortsatta upp.

Efter balansdagen har krig utbrutit i mellandstern dér Israel och USA har anfallit Iran vilket har fatt
oljepriset att stiga frén 60 till 106 dollar per den sista mars. Vidare har vissa rutter for sjofrakt
forlangts runt Godahoppsudden i stéliet for upp genom Suez-kanalen. Sammantaget innebar det
forvantningar om stigande infiation vilket fitt svenska 2 ars rantan att stiga frén 1,86 den sista
februari till 2,42 procent den sista mars. Hogre rantor och osédker omvarld har fatt bérsens SIXRX
index att ga fran plus 7 procent den sista februari, till minus 1,2 procent den sista mars. Huruvida
kriget kommer att fortsitta sa lange s5 att vinstutsikterna i vara portféljbolag férsamras undandrar
sig var beddmning. Vad vi tror ar dock att varldsekonomin hanterar stérningar battre an marknaden
tror. Vi behailer sdledes var exponering runt 85-90 procent. Per sista mars ar var fond ner 1,5

procent pa aret,

Exponering och rislc

I genomsnitt har nettoexponeringen varit 88(93) procent, med en topp pa 97 (99) procent i januari
samt en botten i augusti pd 82 (87) procent. Bruttoexponeringen var som hdgst 97 (99) procent
och lagst 83 (87) procent. Portféljen har under dret tidvis i viss man skyddats mot ytterligare
nedg&ng via sdlda OMX terminer. Risken métt i standardavvikelsen 13g pa 12,4 (5,5) procent under

2025. Fran start 2010 ar var standardavvikelse 13,7 procent och benchmark 11,4 procent.

Value at Risk (VaR) ar den maximala forlust som portféljen férvantas drabbas av under en given
tidsperiod. Fondens VaR berdknas med en dags tidshorisont och med 95 procents konfidens. Mattet

uttrycks i procent av fondférrdgenneten

Annorlunda uttryckt kan man saga att om VaR &r t.ex. C,7 % kan man 95 bérsdagar av 100 férvénta
sig att fondens vardeminskning pa 1 dag &r maximalt 0,7 procent. Omvant kan man férvanta sig
att det kommer att komma fam bdrsdagar av 100 da forlusten kommer att dverstiga 0,7 procent
av fondens varde. Mattet sdger ingenting om hur stor nedgdngen kan férvantas vara dessa fem

dagar.

P2 balansdagen uppgick VaR tili 0,97 (C,92) procent. Lagsta value at risk var 0,71 (0,86) procent

och hégsta var 1,30 (1,29) orocent. Genomsnittlig VAR uppgick till 1,02 (1,13) procent.
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Value at risk

januari
februari
mars
april
maj
juni

Hogst
0,90%
0,87%
0,96%
1,22%
1,30%
1,26%

Ligst Genomsnitt

0,86%
0,71%
0,87%
0,85%
1,06%
1,14%

Balansdagen (2025-12-31)

Genomsnitt 1 ar

Alctiv risk
2010  5,90%
2011 12,10%
2012 7,50%
2013 8,10%
2014 5,30%
2015  §,40%

2016
2017
2018
2019
2020
2021

Forvaltningsorganisation

0,88%
0,77%
0,90%
1,07%
1,18%
1,20%

G,97%

1.02%

6,30%
9,90%
8,20%
6,70%
10,70%
9,65%

juli

auguisti
september
oktober
november
december

2022 9,21%
2023 7,55%
2024 8,10%
2025  7,40%

Hogst
1,15%
1,04%
1,09%
1,21%
1,10%
1,09%

Ligst Genomsnitt

0,98%
0,8%%
0,91%
1,02%
1,02%
0,96%

1,06%
0,96%
1,03%
1,08%
1,06%
1,01%

Portféljen har férvaltats av Carl Urban. 2025 var fondens sextonde verksamhetsar.

Forvaltningskostnader

Calgus erlégger ersattning for férvaltningen till Sivers Urban Fonder AB. Erséttningen till

fondbolaget best3r av en fast ersittning p8 1 procent av fondens vérde per &r samt en

prestationsbaserad ersattning p& 20 procent av fondens positiva avkastning. Den fasta
ersattningen har under 8ret uppgatt till 2 430 (2 207) tkr. och den prestationsbaserade har

uppgatt till 5 501 (0) tkr.



Exempelinvestering

Exemplet nedan askadliggdr den totala férvaltningskostnaden i Calgus fér en andelsédgare som
tecknat andelar i fonden per den 1 januari 2025 fér 10 000 kr och behallit sina andelar fram
till den 31 december 2025.

Tecknad investering per 2025-01-01 10 000 kr 1% av nettoinvesteringen
Forvaltningsarvoden 355kr  3,55%

Ovriga kostinader 18kr 0,18%

Totala kostnader 373 kr  3,73%

Vardeférdndring inklusive kostnader 1345kr 13,45%

Vardeférdandring exklusive kostnader 1718 kr 17,18%

Marknadsvirde per 2025-12-31 11 345 kr

Utdelning

I enlighet med fondbestammelserna 13 § lamnar fonden ingen utdelning

Avkastning efter avgifter och referensranta

Period Avkastning Referensranta
2025-01-01 - 2025-12-31 13,5% ingen

Fondens innehav

Fondens fem storsta aktieinnehav per den 31 december 2025 utgjorde 41 (40) procent av

fondens totala formdgenhet. De fem stérsta aktieinnehaven var:

Investor 10 % Investmentbolag inom industri och ldkemedel
SKF 10 % Industrivaror och tjanster

Nederman 8 % Industrivaror och tjanster

Attendo 7 % Halsovard

Xano 6 % Industrivaror ozh tjanster

Hela fondens innehav avseende 6veridtbara vardepapper och évriga finansiella instrument &r

upptagna pa handel pa en reglerad marknad eller handelsplattform i Sverige



Andeisagares kostnader

Ovriga kostnader avser courtage samt avgifter till OMX fér detivatkontrakt, kostnad for aktielan samt for

infagg och uttagsavgifter
Férvaltningskostnad/arvode avser erséttning till fondbolaget

Nyckeitai
2025 2024

Férvaltningsarvode i % av genomsnittlig

0, 0,
fondférmogenhet gi2eks LB

Transaktions- och 6vriga kostnader i % av

0, 0,
genomesnittlig fondférmégenhet 0,37% 0,36%

tandardavvikelse, senaste 12 ménader 12,4% 5,48%
Omsé&ttningshastighst 1,02 0,94
Sharpekvot (12 man) 0,94 2,62
Value at Risk (genomsnittligt) 1,02% 1,13%
Not:

2023

1,00%

0,27%

12,7%
0,90
0,69
1,47%

2022

1,09%

0,30%

21,7%
0,93
-1,35
2,12%

2021

8,95%

0,57%

16,5%
1,72
2,36
2,37%

2020

4,15%

0,58%

25,1%
1,52
0,49
2,37%

20192

2,61%

0,59%

11,4%
1,68
2,19
1,40%

e  Transaktionskostnader 2025: Courtage 769 tkr, dep8kostnader 148 tkr, |8nekostnader 1 tkr.
e  Sharpekvot 2025 berdknad som: (13,5% — 1,9%) / 12,4%.

Jéamforelsetal

2025 2024 2023 2022 2021 2620
Fonaférmdgenhet (tkr) 254 114 227 578 207 018 187 434 268 473 187 562
Utdelning per andel (kr) 0 0 0 0 0 0
Antal andelar 574 717 583931 626 069 637 127 664 322 642 834
Andelsvarde (kr) 442,15 389,73 330,66 294,20 404,10 291,80
Totalavkastning (%) 13,5% 17,9%  12,4%  -27,2% 38,5%  12,0%
Jamidrelseincex (%) 10,2%  7,5% 153% -17,1% 29,9%  11,7%

Jamforelseindex: 75% SIXRX och 25% SSVX20

Kdp och forsdljning av finansiella instrument med nérstdende

2019

163 160

0

624 389
260,40

25,0%
24,0%

2018
126 390

0

606 659
208,30
-8,0%

2018

2,89%

0,49%

12,9%

0,93

-0,64
0,87%

2017 2016

6,20% 5,70%

0,49% 0,38%

8,4% 10,5%
1,27 1,12
2,95 1,84
0,73% 1,40%

2017 2016

0

137 277 105 186

0

601 158 571 230
228,30 184,20

24,5%  20,0%

K&p och férséljning av finansiella instrument med narstdende bolag eller institut i samma

koncern har ej agt rum.

Kép och férséljning av finansiella instrument fran annan fond eller fondféretag som forvaltas

av Sivers Urban Fonder har ej agt rum. Sivers Urban Fonder férvaltar endast fonden Calgus.



Derivatinstrument

Fonden har under aret utnyttjat terminer med OMXBGI index, som innefattar de 105 stérsta
aktierna pa Stockholmsbérsen i underliggande vérde. Detta for att skydda portféljen vid
nedgang.

Havstang

Syftet med derivatinstrumenten har varit att snabbt minska exponeringen fér att skydda
portféljen i en férvantad neddtgdende marknad samt att ibland 6ka exponeringen for att fa
dkad exponering i en férvantad uppatgaende marknad. Fondens nettoexponering har som
hogst varit 97 % av fondens vérde.

Riskbeddomningsmetod fér sammaniagd exponering

Férvaltaren prioriterar samt arbetar efter nedanstaende lista.

1. Bruttoexponering

2. Likviditeten i de enskilda aktierna

3. Betavarde i aktierna

4. Rorelserisken i enskilda bolag

5. Korrelationen mellan aktierna i portfdljen

6. Spridd branschtillhdrighet efterstravas i portféljen

’Z\W



Balansrakning
alla belopp i TSEK

Tillgangar Not 2025-12-31 2024-12-31
Overlatbara vardepapper 1 223 359 203219
Summa finansiella instrument med positivt m.v. 223 359 203 219
[ Bankmedel och 6vriga likvida medel - BN 36 795 | 25 067 |
SUMMA TILLGANGAR 260 153 2238 286
Skulder o o L

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2 [ -607 -190
Ovriga skulder o 3 | -5 433 -518
SUMMA SKUILDER -6 040 -708
FONDFORMOGENHET 254 14 227 578
Poster inom linjen 251231 241231
Stallda sakerheter for inlanade finansiella instrurment 11 890 0,0
Avser 100 000 aktier i Mildef AB som &r stéallda som sékerhet

fér l&n av 35 000 Verisure PLC per 31 december 2025

Not 1

Se sid 11 for specifikation av finansiella instrument

Not 2
| Upplupen avgift aktieldn -1 0
Upplupet fdrvaltningsarvode ' -606 -190
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter -607 -190
Not 3 _ o o
|Andelsinlssen - ] -54 -518
| Fordlikvidskuld akiielan o | -5 378 0
| Sumrna Bvriga skuldar | 5433 -518
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Forandring av fondférmdgenhet
alla belopp i SEK

o B 2025 2024
Fondforméaenhet vid arets borjan o 227577793 207 018 168
|Andelsutgivning e 14748303 5 666 701
| Andelsinlésen - 18 822 731 B 21332732
| Resultat eniigt resuttatrdkning L 30610304 36 225 657
| Lamnad utdelning T !
Fondférmégenhet vid arets slut 254 113 670 | 227 577 793
[
Resultatrdkning
alla belopp i TSEK
Iniiktar och vardefdrdndring Not 2025-01-01 -2025-12-31 2024-01-01 -2024-12-31
Vardeforandring overlatbara vardepapper 4 37 327 33 254
Vardeforandring OTC-derivatinstrument 5 -2 544 0
Réanteintakier 451 446
Utdelningar 4 227 5 530
Owiga intékter 6 0 0
Summa intdkter och vardefdrandring 39 461 39 230
Kostnader
Féivaitningskostnad (ersditning till fondbolaget) -7 932 -2 207
Réantekostnader 0 -1
| Owvriga kostriader 7 -919 -797
Sunima kosinader | -8 851 -3 004
ARETS RESULTAT 30 610 36 226
Not 4
Realizationsvinster dverlatbara vardepapper | | 44 246 33 266
Realisationsoruster cvallatbara vardepapper i i -1 8583 -10 585
Crealiserad vinst/forlust dverlaibara vardepapper 4 943 10 573
Sumima vardefordndring pé dverlatbara virdepapper 37 327 33 254
NOLE, i
|Realisationsunster OTC-derivatinstrument } 0| 0
Realisationsfrusier OTC-derivatinstrument ! i -2 544 0
| Oreziiserac wnst/farlust OTC-derivatinstrument 0! 0
gf_mma v%_aﬁeféréindriwg né_OTC-de rivatinstrument | ! -2 £44] 0
HOLS, s
CSOR intaki | | 0l 0
Surmma viiga intlkiay ! | 0! 0
- -1 0
T 813 796
I 0| 0
0| 0
t -919! -797




Finansiella instrument med positivl marknadsviaide

I Viard kurs

Volym, (lokai valuta)] Valuta| Valutakurs Markn.varde % av portf.
225 000, 81.9|SEK N 18 427 500 7.3
375 000, 27,|8EK 1 10 125 000 40
Erizsson LMB 50000, 90,6|SEK i 4530 000 18
Hexaaon AB-B 50 000, 109,5|8EK 1, 5475 000 2,2
Investor AB (b) 80 000, 330,4| SHEKC 1. 26 432 000 10,4
[Looms A3 i 30000, 300,4| SEK 1, 11712 000 46
Nedicover B 60 000, 220,5| SEK 1| 13 230 000 52
WiCer o 100 000, 119,8[SEK 7] 11 980 0G0 47
122500, 169,6]SEK 1] 20776 000 8.2
‘ 10 000, 169 6| SEK 1, 1896 000 0,7
SKi* AB (o) 103 GO0, | 245 8| SEK W 24 580 000 9,7
Scanac | lolels Group AB i 156 000, 973|SEK | 1. 14 595 000 57
S - I 109 GO0, 147,255 ! T 14720 000 58
Tralo - 40090, | 334 [s5K | T 13 360 000 53
[ moustri 48 (b) 200 000, FTASEK 1. 15 400 000 6,1
SUB#A 207 238 500 81,6

Cverictbara vardepapper som dr foremal for T [ . | | |

reg inden nardel vid nadgon annan marknad Volym {lekeal| : | |
i 2huta) | l Valuta! Valutakurs Markn.varde % av portf.
| €5 Cuo,| 248, 5K 1, 113 120 000 6,3
ST 16 120 000 6,3
14 OVERLATRARA YARDEFAPPER ) 223 358 500 87,9
FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT 14ARKNADSVARDE 223 358 500 87,8

Ovriga tillgangar och skalder

Volym (Ipkal |
valuta) Valuta Valutakurs' Markn.virds|  %av portf.
I 1. 8EK 1, 34380 711) 13,5
50), 4 1[5FK I 1.4 500 0,0
2413 60| (REEE (K] 2 413 600 0,6
- 36 794 811 14,5

Velym dokat ' - /
i Yaluta: Walutakurs iiarkn.vérde % av portf.
I il 1182 0.0
1! -2103¢0| 0.1
[ N -395 572 0.2
-607 003 0,2

Marin.varda:

% av portf.

IRMOGE

] -5378 187} 21
T 54 451 0.0|
-5 432 638 2,1
30 755 170 12,1
254 113 670 100,0
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Alininns Nedovisningsprinciper

Rrsheratrelsen &r uppréattad enligt god redevisningssed och i tilldmpliga delar lagen
(2013:561F om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen,
Firensinen kticnens vdgledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning samt

bokféringstagen.

Vi deringsprincipeay

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska varderas med senaste
berikurs pd balansdagen. Om den inte &r en handelsdag anvénds senaste handelsdag fore
baiansdagen.

2. o des sinansiella instrumentet inte handlas pd en aktiv marknad ska marknadsvardet
harizdas av information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga

oinaranaigheter.

2. ¢ inte metod 1 eller 2 gdr att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsvardet

f=:tstéllas genom en pa marknaden etablerad varderingsmodell.
E.zirignbyy ar Uil ATF-férvaitaren

Den samintanlaada ersattningen till ATF-farvaltarens anstélida uppgar till 974 (905) tkr, varav

férvaitaren O kr. Enbart fasta arvoden tilldmpas. Fondbelagets erséttningsriktiinjer finns

piivicerade pa www.Calgus.com

o TR T Mo gm o
KHaliuarbelsarbets

H&1 arheterisk: en hallbarhetsrisk innebdr miljdralaterade, sociala eller styrningsrelaterade
hindelser eller forhallanden som, om de férverkligas, skulle kunna ha en negativ betydande
iy =2 rarn po investaringens varde.

Foo.'vn ol férvaltaran har valt att i Fi-regelverket valja alternativet att inte beakta EU-
ke > ierna “6r milimassigt hallbara ekonorniska verksamheter enligt Eurcpaparlamentets och
ravs s férordning (FU) 2019/2088 av den 27 novemnber 2019, Och inte healler redovisa de
hi lserhersralaterade upplysningar som ska ldmnas inom den finansiella tjanstesektorn enligt
sarmina forordning.

~arheterisker integreras | investeringsbeslut, till exempel genom exkludering av vissa
crer. Datta sker utan att fonden frémjar miljdrelaterade eller sociala egenskaper eller har

S¢
haizar inve stering som mal.

0



Fonden ciorde under varen 2025 en ESG analys som resulterade i ett ESG betyg pa 220 av
300, Ett betyg mellan 180 och 239 anses starkt och ar den ndst hégsta klassificeringen.
Indexat dr haserat pa OMX Stockholm Benchmark Cap Index.

staf von Sivers

Verkstallande Direktér

@LQ(,M\

Peter vor Sivers

==rl Urban

Mii revisionsberattelse har avgivits den H‘ april 2026

Btsbln

fianna Strandrotn
oorisered revisor

> &
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Fondfalkta
Fondens nemn

Legal status

Startdatum

Arnsvariga fHrvaitare

Investerinusfilosofi

Risle

Rapporter

Kosinader och avgifter

Kép/inlgsen av andelar

Gvre kapitigrins
Tilisynsmyndighet

Fisrvaringsinstitut

Revisor
Fondbolag
ltieliapital
Forder under forvalin.
Verkstillarnde direktdr

Styrelse

Acnrn

Calgus (515602-3516)

Specialfond enligt Lagen (2013:561) om Férvaltare av Alternativa
Investeringsfonder.

1 januari 2010

Carl Urban

Fonden investerar i svenska bérsnoterade bolag. Urvalet gérs med stéd av
fondbolagets egna analyser. Malsittningen &r att ge andelségarna en
avkastning p& 10 % per &r i genomsnitt under en tredrsperiod.

Risken mats i value at risk som skall ligga under 4 procent. Likviditetsrisken
hanteras s3 att halva portféljen skall kunna avyttras pa en handelsdag
under normata omstandigheter.

Fondbolaget upprattar arsberattelser och halvarsredogérelser. Andelsdgarna
erh&ller ocks3 varje ménad en rapport avseende fondens vardeutveckling.
Varje ménad publiceras avkastningen och andeisvéarde p& hemsidan.

Fast arvode: 1 procent per &r, betalas manadsvis

Prestationsbaserat arvode: 20 procent av avkastningen efter fast arvode,

betalas ménadsvis. Fonden anvénder kollektivt high-water-mark.

Forsalining och inlésen av fondandelar kan endast ske vid mé&nadsskifte.
Minsta belopp for teckning &r 100 kr.

Ingen

Finansinspektionen

Skandinavisoka Enskilda Banken (publ}

Kungstradgardsgatan 8

111 47 Stockholm

Johanna Strandroth, FORVIS MAZARS AB

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 direktor),
Carl Urban (vice verkstallande direktdr) samt Peter von Sivers, ledamot

Fondbolaget &gs till 50,1 procent av Investment AB Urbanor som i sin tur

&gs av Carl Urban och hans familj, samt till 49,9 procent av Gustaf v. Sivers
AB, som i sin tur ags av Gustaf von Sivers. ﬂ

¥
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REVISIONSBERATTELSE

Till andelsdgarna i specialfonden Calgus
Org. nr 515602-3516

Rapport om arsberittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Sivers Urban Fonder AB,
organisationsnummer 556725-7935, utfort en revision av érs-
berittelsen for specialfonden Calgus for ar 2025.

Enligt min uppfattning har arsberéttelsen upprittats i enlighet
med lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om alternativa investerings-
fonder och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av
specialfonden Calgus finansiella stillning per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finans-
inspektionens foreskrifter om alternativa investeringsfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfrt revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Jag ir oberoende i forhdllande till fondbolaget enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillrickliga
och dndamaélsenliga som grund for mitt uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ir fondbolaget som har ansvaret for att arsberéttelsen upp-
rittas och att den ger en réttvisande bild enligt lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder samt Finansin-
spektionens foreskrifter om alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det
beddmer dr nddviindig for att uppritta en &rsberéttelse som inte
innehaller nigra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror p
oegentligheter eller pé misstag.

Revisorns ansvar

Mina mél #r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsberittelsen som helhet inte innehéller nagra vdsentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pd
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehéller
mina uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hog grad av sdkerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt [SA
och god revisionssed 1 Sverige alltid kommer att upptécka en
viisentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsté
pé grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
viisentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
foérvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i drsberittelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder jag professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bed6mer jag riskerna for vésentliga
felaktigheter i arsberittelsen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa misstag, utformar och utfor gransk-
ningsétgirder bland annat utifrén dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som 4r tillrdckliga och dndamalsenliga for
att utgora en grund for mina uttalanden. Risken for att inte
uppticka en visentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter
dr hogre 4n for en visentlig felaktighet som beror pa
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information eller asidoséttande av intern kontroll.

e  skaffar jag mig en forstéelse av den del av fondbolagets
interna kontroll som har betydelse for min revision for att
utforma granskningsétgérder som dr lampliga med hinsyn
till omstindigheterna, men inte for att uttala mig om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e  utvirderar jag ldmpligheten i de redovisningsprinciper som
anviinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e  utvirderar jag den §vergripande presentationen, strukturen
och innehéllet i drsberittelsen, dédribland upplysningama,
och om &rsberiittelsen aterger de underliggande transaktion-
erna och hiindelserna pé ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag méste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Jag méste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som jag identifierat.

Stockholm den 17 april 2026

Johanna Strandroth
Auktoriserad revisor



