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Rrsberattelse for 2022
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Forvaltningsberattelse

Calgus &r en svensk specialfond som investerar i svenska borsnoterade bolag. Fonden startades den
1 januari 2010. 2022 var fondens trettonde verksamhetsar. Aktieurvalet gors med stéd av
fondbolagets egna analyser. Malsittningen &r att ge andelsédgarna en avkastning p& 10 % per ar i
genomsnitt under en tredrsperiod. Under de senaste tre aren har avkastningen varit 13 procent eller

4,2 procent per ar. Sedan start har den totala avkastningen varit 219 procent.
Marknaden

Bérsaret 2022 blev mycket svagt och pdverkades starkt av Rysslands angreppskrig pa Ukraina. Véridens
bérser foll och Stockholm tappade 23 procent inklusive utdelningar. New Yorks SP500 index gick ned
med 20 procent. VAr prognos infér 2022, var att bérsen skulle ha en blygsam eller eventuell negativ
utveckling. Situationen forandrades totalt nér Ryssland invaderade Ukraina och bérserna féll globalt.
Som en direkt foljd av kriget skot energipriserna i héjden och med det féljde &ven hdjda priser for
konstgddsel och darmed vete och mat. Globala leveranskedjor blev &n mer anstrdngda men stabiliserade
sig i slutet av dret. Rantor och inflation steg markant och konsumtionsutrymmet minskade fér vanligt
folk. Tvartemot marknadens forvantningar holl inflationen i sig langre &n véntat vilket har fatt
centralbankerna varldens éver att hoja sina styrrantor fort och kraftigt. Sammantaget ett mycket dystert

ar.
Portfoljen

Var fond tappade 27 procent (f.8. +38 procent) och samtliga innehav f6ll utom Trelleborg som ju
gjorde tv8 jatteaffarer. P8 Sret steg den med 3 kronor, fran 237 till 240. Av aktier kdpta under 3ret
blev Grénges bast, vi bérjade képa runt 72 kr och s8lde som bast pd 97 kr. Aven Boliden in pd 335
och 390 vid 8rsskiftet blev bra. Samst blev Enea féll frén 271 till 86 kr och Medicover fran 370 till
140 kr, eller 68 respektive 62 procent. Vi har sdlt bdda innehaven tidigare under aret, vilket

begrénsade férlusten.

Riksbankens styrrianta hojdes under 8ret frén p& noll till 2,5 procent och avsiutade dédrmed en 8tta
&r 18ng period med noll eller minusranta. Mellan 2015 och 2020 var styrrantan under noll, i vart
tycke ett experiment inte fyllde sitt syfte att f& upp inflationen. Det behévdes en global pandemi

med efterféljande stimulanser samt ett krig i Europa for att fa upp inflationen.

Specialfonden Calgus hade vid 8rets utgang ett férvaitat kapital om 188 mkr (f.8.268 mkr).



Avkastning

Avkastningen blev minus 27 procent och vart jamférelseindex SIXX RX 75 procent/3 man SSVX 25
procent uppgick till minus 17 procent. De senaste tre aren ligger vi pa 4,2 (24,7) procent per &r och
de senast fem 8ren &r avkastningen 5,4 (17,4) procent per &r. Sedan start &r 3rsavkastningen 9,3
(13) procent, att jamféra med jamforelseindex pa 8,8 procent sedan start.

Utsikter

Vi, liksom marknaden, raknar med att inflationen faller ordentligt under 2023. Tittar man p3 frakter,
ravaror och halvledare sd &r priset klart lagre &n for ett 8r sedan. Aven energipriserna har fallit rejalt
frén toppen. Olja som exempel &r nu i mitten av mars 30 procent billigare &n under férsta halvaret
2022.

For tillfallet vantar marknaden pd tecken som visar att inflationen faller och att man s kan se slutet
pé centralbankernas rantehéjningar. Oro finns ocksa for att de kraftigt héjda rantorna skall orsaka
recession och kraftigt fallande vinster. Sammantaget ar laget svarbedémt.

Exponering och risk

I genomsnitt har exponeringen varit 74,6 (94) procent, med en topp pa 90,4 (103) procent i
november samt en botten i september pa 25,8 (80) procent. Bruttoexponeringen var som hégst
117,9 (110) procent och lagst 70,6 (91) procent. Portféljen har under dret tidvis i viss m&n skyddats
mot ytterligare nedgadng via s8lda OMX terminer. Risken métt i standardavvikelsen 18g p& 21,65
(16,48) procent under 2022. Fran start 2010 &r var standardavvikelse 14,42 och benchmark 11,88

procent.

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

Annorlunda uttryckt kan man saga att om VaR &r t.ex. 0,7 % kan man 95 bérsdagar av 100
forvanta sig att fondens vérdeminskning pa 1 dag &r maximalt 0,7 procent. Omvant kan man
forvanta sig att det kommer att komma fem bérsdagar av 100 da férlusten kommer att Sverstiga

0,7 procent av fondens varde.

Pa balansdagen uppgick VaR till 2,22 (1,34) procent. Lagsta value at risk var 1,96 (1,10)
procent och hégsta var 2,41 (2,77) procent i augusti. Genomsnittlig VAR uppgick till 2,12 (1,61)

procent.




VaR 95%

Manad Hogst Lagst Genomsnitt
Januari 1,96% 1,42% 1,80%
Februari 2,14% 1,90% 2,02%
Mars 2,25% 1,88% 2,07%
April 2,12% 1,93% 2,06%
Maj 2,03% 1,90% 1,96%
Juni 2,04% 1,64% 1,96%
Juli 2,18% 2,01% 2,10%
Augusti 2,49% 2,18% 2,41%
September 2,51% 2,00% 2,23%
Oktober 2,32% 2,04% 2,20%
November 2,34% 2,13% 2,29%
December 2,30% 2,13% 2,21%
Aktiv risk
Ar Ar Ar
2010 5,90% 2016 6,30% 2022 9,21
2011 12,10% 2017 9,90%
2012 7,50% 2018 8,20%
2013 8,10% 2019 6,70%
2014 5,80% 2020 10,70%
2015 8,40% 2021 9,65%

Forvaltningsorganisation

Portfdljen har férvaltats av Carl Urban. 2023 var fondens trettonde verksamhetsar.
Forvaltningskostnader

Calgus erlagger ersattning for férvaltningen till Sivers Urban Fonder AB. Ersattningen till fondbolaget
bestdr av en fast ersattning pd 1 procent av fondens virde per &r samt en prestationsbaserad

erséttning pa 20 procent av fondens positiva avkastning. Den fasta ersattningen har under aret
uppgatt till 2 028 (2 316) tkr. och den prestationsbaserade har uppgatt till 0 (18 420) tkr.
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Exempelinvestering

Exemplet nedan dskadliggdr den totala férvaltningskostnaden i Calgus for en andelsédgare som
tecknat andelar i fonden per den 1 januari 2022 fér 10 000 kr och behallit sina andelar fram till den
31 december 2022.

Tecknad investering per 2022-01-01 10 000 kr I % av nettoinvesteringen
Férvaltningsarvoden 78 kr 0,78%
Ovriga kostnader 23 kr 0,23%
Totala kostnader 101 kr 1,01%
Vardeférandring inklusive kostnader -2 721 kr -27,21%
Vardeférandring exklusive kostnader -2 620 kr -26,20%
Marknadsvarde per 2022-12-31 7 279 kr
Utdelning

I enlighet med fondbestdmmelserna 13 § lamnar fonden ingen utdelning

Avkastning efter avgifter och referensranta

Period Avkastning Referensrinta
2022-01-01 —2022-12-31 -27,21% Ingen

Fondens innehav
Fondens fem storsta aktieinnehav per den 31 december 2022 utgjorde 41,6 (39) procent av fondens

totala férmogenhet. De fem stérsta aktieinnehaven var:

Nederman Holding 11,4 % Industrivaror och tjanster
Bergman & Beving 8,3 % Industrivaror och tjénster

Volvo lastvagnar 8,0 % Industrivaror och tjanster
Trelleborg 7,1 % Cykliska konsumentprodukter
Itab 6,7 % Halsovard

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

upptagna pa handel pd en reglerad marknad eller handelsplattform i Sverige.

28
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Jdmforelsetal* 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

Fondfrmégenhet, tkr 187434 268473 187562 163160 126390 137277 105186 81663 67211 61902
Utdelning per andel, kr 0 0 0 0 0 0 0 [¢] 0 0
Antal utest8ende andelar, st 637127 664322 642834,3 624389 606659 601158 571230 526197 507836 492057
Andelsvérde, kr 294,2 404,1 291,8 260,4 208,3 228,3 184,2 155,2 132,4 125,8
Totalavkastning, % -27,2 38,5 12,0 25,0 -8,0 24,5 20,0 18,0 5.2 25,4
Jamférelseindex 75% SIXRX, 25% SSVX90, % -17,1 29,9 11,7 24,0

*+ p& grund av andrade administrativa rutiner fr&n och med 2016 vid byte av backoffice-leveranttr redovisas andelsutgivning i den manad inbetalning skett.

Andelsagares kostnader

Ovriga kostnader avser courtage samt avgifter till OMX for derivatkontrakt, kostnad for aktielan samt fér inlagg och
uttagsavagifter.

F&rvaltningskostnad/arvode avser erséttning till fondbolaget

Nyckeltal 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Forvaltningsarvode forhallande till 1,00% 8,95% 4,15% 2,61% 2,89% 6,20% 5,70% 5,40% 2,40% 6,10%
genomsnittiig fondférmogenhet

Transaktions- & Ovriga kostnader 0,30% 0,57% 0,58% 0,59% 0,49% 0,49% 0,38% 0,50% 0,40% 0,50%
605 tkr (1 317 tkr)

Standardavvikelse senaste tolv 21,65% 16,48%  25,05% 11,40% 12,89% 8,41% 10,50% 10,70% 7,80% 7,00%
manader

Omséttningshastighet 0,93 1,72 1,52 1,68 0,93 1,27 1,12 1,32 1,32 1,64
Sharpekvot (Rp-Rf)/STDAV -1,35 2,36 0,49 2,19 -0,64 2,95 1,84 1,67 0,94 3,6
Value at Risk genomsnittligt 2,12% 2,37% 2,37% 1,40% 0,87% 0,73% 1,40% 1,20% 1,00% 0,80%

Kop och forsiljning av finansiella instrument med nérstdende

Kép och forsaljning av finansiella instrument med narstaende bolag eller institut i samma koncern

har ej &gt rum.

K6p och forséljning av finansiella instrument frdn annan fond eller fondféretag som férvaltas av
Sivers Urban Fonder har ej &gt rum. Sivers Urban Fonder forvaltar endast fonden Calgus.
Derivatinstrument

Fonden har under 3ret utnyttjat terminer med OMXBGI index, som innefattar de 105 storsta
aktierna pa Stockholmsbérsen i underliggande vérde. Detta for att skydda portféljen vid nedgang.

Havstdng
Syftet med derivatinstrumenten har varit att snabbt minska exponeringen for att skydda portféljen i

en forvantad neddtgdende marknad samt att ibland 6ka exponeringen for att f3 6kad exponering i
en férvantad uppatgdende marknad. Fondens nettoexponering har som hogst varit 90% av fondens

véarde. - )\
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Riskbedémningsmetod for sammanlagd exponering

Forvaltaren prioriterar samt arbetar efter nedanstdende lista.

1.
2
3.
4.
5
6

Bruttoexponering

Likviditeten i de enskilda aktierna

Betavdrde i aktierna

Rorelserisken i enskilda bolag

Korrelationen mellan aktierna i portféljen

Spridd branschtillhorighet efterstravas i portféljen



Balansrdkning
alla belopp i TSEK

Tillgangar Not 2022-12-31 2021-12-31
Overlatbara vardepapper 1 169 357 246 640
Summa finansiella instrument med positivt m.v. 169 357 246 640
Bankmedel och évriga likvida medel 1 18 234 25 967
Upplupna intékter och forutbetalda kostnader 2 0 0
SUMMA TILLGANGAR 187 591 272 607
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3 -157 -4 055
Ovriga skulder 4 -1 -79
SUMMA SKULDER -158 -4 134
FONDFORMOGENHET 187 433 268 473
Not 1
Se flik "Innehav" for specifikation av finansiella instrument
Not 2
Upplupen rénteintakt 0 0
Summa upplupna intdkter och forutbetalda kostnader 0 0
Not 3
Upplupen avgift aktielan 0 -5
Upplupet férvaltningsarvode -156 -4 049
Upplupen réntekostnad 0 0
Upplupen transktionskostnad -1 -1
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intékter -157 -4 055
Not 4
Andelsinlésen -1 -79
Summa évriga skulder -1 -79
Forandring av fondférmégenhet
alla belopp i SEK
2022 2021
Fondférmégenhet vid arets bdrjan 268 473 203 187 561 597
Andelsutgivning 2 159 354 8 826 984
Andelsinlésen 9 269 445 1659 094
Resultat enligt resultatrékning 73929 474 73743717
Lamnad utdelning
Fondférmégenhet vid arets slut 187 433639 268 473 203




Resultatrakning
alla belopp i TSEK

Intdkter och vérdeférandring

Not 2022-01-01 -2022-12-31 2021-01-01 -2021-12-31

Vardeférandring Sverlatbara vérdepapper 5 -66 117 92 661
Vardeférandring OTC-derivatinstrument 6 -9 097 -337
Vvardeforandring 6vriga derivatinstrument 7 0 -339
Réanteintakter 124 0
Utdelningar 3793 3813
Ovriga intakter 8 2 0
Summa intékter och vardeférandring -71 296 95 797
Kostnader

Férvaltningskostnad (erséttning till fondbolaget) -2 028 -20 737
Réantekostnader -16 -19
Ovriga kostnader 9 -589 -1 298
Summa kostnader -2 634 -22 054
ARETS RESULTAT -73 929 73744
Not 5§

Realisationsvinster tverlatbara vardepapper 19 825 66 853
Realisationsforiuster éverlatbara vardepapper -24 746 -6 426
Orealiserad vinst/forlust overlatbara vardepapper -61 196 32 234
Summa véardeforindring pa dverlatbara virdepapper -66 117 92 661
Not 6

Realisationsvinster OTC-derivatinstrument 2 635 955
Realisationsférluster OTC-derivatinstrument -11 731 -1 293
Orealiserad vinst/forlust OTC-derivatinstrument 0 0
Summa véardefdrindring pa OTC-derivatinstrument -9 097 -337
Not 7

Realisationsvinster évriga derivatinstrument 0 822
Realisationsforluster évriga derivatinstrument 0 0
Orealiserad vinst/forlust évriga derivatinstrument 0 -1 161
Summa vérdeforandring pa dvriga derivatinstrument 0 -339
Not 8

CSDR intakt 2 0
Fractions 0 0
Summa &vriga intékter 2 0
Not 9

Avgift aktieldn 0 -74
Transaktionskostnader -589 -1224
Oresavrundning 0 0
Summa dvriga kostnader -589 -1 298
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Finansiella instrument med positivt marknadsvéirde

Vird.kurs (lokal|
Overiatbara vilrdepapper Volym valu!a[l Valuta| Valutakurs Markn.virde % av portf.
ABB Ltd 20000, 316,2|SEK 1, 6324 000, 337
Alleima AB 10000, 38,42|SEK T 384 200, 02
Attendo AB 100 000, 24,22|SEK 1, 2422000, 1,29
Bergman & Beving AB 140 000, 111,2| SEK 1, 15 568 000, 8,31
Boliden AB 20000, 391,25|SEK 1, 7 825 000, 4,17
Electrolux AB (b) 70 000, 140,78| SEK 1 9854 600, 526
Hexagon AB-B 75 000, 109,|SEK 1, 8175000, 4,36
ITAB Shop Concept AB 1150 000, 11,|SEK 1, 12660 000, 6,75
MilDef Group AB 100 000, 80,8/SEK 1, 8080 000, 431
Nederman Holding AB 124000, 172,4| SEK 1, 21377 600, 1141
Sandvik AB 50 000, 188,4| SEK 1, 9420 000, 5,03
Securitas B 100 000, 86,96/ SEK 1, 8696 000, 464
Skandinaviska Enskilda Banken A 40 000, 119,95|SEK 1, 4798 000, 2,56
Svolder AB (b) 25000, 60,06 SEK 1, 1501 500, 08
Trelleborg AB B 65 000, 240,8[SEK 1, 13244 000, 7.07
VNV Global AB 100 000, 25,98|SEK 1, 2598 000, 1,39
Volvo AB B 80 000, 188,48|SEK 1, 15078 400, 8,04
Xano Industri AB (b) 100 000, 111,[SEK 1, 11 100 000, 5,92
SUMMA 159 096 300,00 84,88
Overlatbara viirdepapper som dr féremal for regelbunden
handel vid ndgon annan marknad som 4r reglerad och Volym (lokal
Sppen f8r aliminheten valuta)| Valuta| Valutakurs Markn.véirde % av portf.|
Fﬁm 125 000, 74,3|SEK 1, 9 287 500, 4,96
|Candels Scandinavia (b) 16 500, 59,|SEK 1 973 500, 0,52
SUMMA 10 261 000,00 5,47
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 169 357 300,00 90,36
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE 169 357 300,00 90,36

Ovriga tillgangar och skulder

Likvidkonton Volym (lokal

valuta) Valuta| Valutakurs M viirde % av portf,
Calgus SEK 18 227 235, 1.|SEK 1, 18227 2348, 9,72
Calgus SEK ISK-konto 200, 1,|SEK 1, 200, 0,
Calgus SEK Klientmedelskorto 6 500, 1.ISEK 1, 6 500, 0,
SUMMA LIKVIDKONTON 18 233 934,75 9,73
Positiva upplupenheter utan faststillt likviddatum Volym (lokal

valuta) Valuta| Valutakurs] Markn.virde % av portf.
Upplupen ranteintikt SEK 1 1,|SEK 1, 1, 0,
SUMMA UPPLUPENHETER, POSITIVA 0,79 0,00
Negativa upplupenheter utan faststdlit likviddatum Volym (lokal

valuta Valuta| Valutakurs Markn.viirde % av porif,
Uppl transaktionskostnad -300, 1,|SEK 1, -300, 0,
Upplupst fast forvaltningsarvode -156 320, 1,|SEK | 1 -156 320,| 0,08
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA - 156 620,20 - 0,08
Negativa likvider pa viig Volym (lokal

valuta) Valuta| Valutakurs Markn.viirde % av portf,
Andelsinlésen -976, Uttag| SEK 1, -976, 0,
SUMMA LIKVIDER PA VﬁG, NEGATIVA - 976,44 - 0,00
QVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 18 076 338,90 9,64

FONDFORMOGENHET 187 433 639 100 —)\
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Allmanna Redovisningsprinciper

Arsberattelsen ar upprattad enligt god redovisningssed och i tillampliga delar lagen (2013:561) om
alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens

forenings riktlinjer och vagledning samt bokféringslagen.

Varderingsprinciper

1. De finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad ska vérderas med senaste betalkurs

pa balansdagen. Om den inte &r en handelsdag anvénds senaste handelsdag fére balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvérdet hérledas

av information frén liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter.

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

faststéllas genom en p& marknaden etablerad varderingsmodell.
Ersattningar till AIF-forvaltaren
Den sammanlagda ersittningen till AIF-férvaltarens anstéllda uppgar till 1 360 tkr, varav férvaltaren

0 kr. Enbart fasta arvoden tillampas. Fondbolagets ersattningsriktlinjer finns publicerade pa

www.Calgus.com

Héllbarhetsarbete

HSlibarhetsrisk: en hallbarhetsrisk innebar miljérelaterade, sociala eller styrningsrelaterade héndelser
eller férhdllanden som, om de forverkligas, skulle kunna ha en negativ betydande inverkan pa
investeringens varde.

Fonden och férvaltaren har valt att i EU-regelverket valja alternativet att inte beakta EU-kriterierna
for miljdmassigt hallbara ekonomiska verksamheter enligt Europaparlamentets och radets férordning
(EU) 2019/2088 av den 27 november 2019. Och inte heller redovisa de hallbarhetsrelaterade
upplysningar som ska [dmnas inom den finansiella tjanstesektorn enligt samma férordning.

Hallbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut, till exempel genom exkludering av vissa sektorer.

Detta sker utan att fonden framjar miljérelaterade eller sociala egenskaper eller har hallbar investering
o]

som mal.




I enlighet med artikel 4.1 b, i Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2088 av den
27 november 2019 och hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska ldmnas inom den finansiella
tjdanstesektorn (SFDR) meddelar Forvaltaren att ett projekt inletts fér att genomlysa Fondens
innehav for att ndrmare utréna dels eventuella negativa konsekvenser av att inte integrera

hallbarhetsrisker.
W “ fw

Gustaf von Sivers
Verkstallande Direktér

Stockholm der/iB april 2023

y

Christoffér Saj 'éc
Ordférande

D XA !

Peter von Sivers Carl Urban

Rsa Thelin & TP
Auktoriserad revisor //’ 7



Fondfakta
Fondens namn Calgus (515602-3516)

Legal status Specialfond enligt Lagen (2013:561) om Forvaltare av Alternativa
Investeringsfonder.

Startdatum 1 januari 2010
Ansvariga forvaltare Carl Urban
Investeringsfilosofi Fonden investerar i svenska bdrsnoterade bolag. Urvalet gors med stdd av

fondbolagets egna analyser. Malsattningen &r att ge andelsdgarna en avkastning pa
10 % per &r i genomsnitt under en tredrsperiod.

Risk Risken mats i value at risk som skall ligga under 4 procent. Likviditetsrisken
hanteras s3 att halva portféljen skall kunna avyttras p8 en handelsdag under
normala omstandigheter.

Rapporter Fondbolaget upprattar 8rsberéttelser och halvdrsredogérelser. Andelsagarna
erhdller ocksd varje kvartal en rapport avseende fondens vérdeutveckling. Varje
méanad publiceras avkastningen och andelsvérde pd hemsidan.

Kostnader och avgifter Fast arvode: 1 procent per &r, betalas manadsvis
Prestationsbaserat arvode: 20 procent av avkastningen efter fast arvode, betalas
manadsvis. Fonden anvénder kollektivt high-water-mark.

Kop/inlésen av andelar Fdrsiljning och inlésen av fondandelar kan endast ske vid manadsskifte. Minsta
belopp for teckning &r 100 kr.

Ovre kapitalgrins Ingen
Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Forvaringsinstitut Skandinaviska Enskilda Banken (publ)

Kungstradgdrdsgatan 8
111 47 Stockholm

Revisor Asa Thelin, MAZARS AB
Fondbolag Sivers Urban Fonder AB (556725-7935) Sibyllegatan 49, 114 42 Stockholm
Aktiekapital 1 500 000 SEK

Fonder under férvaltn. Calgus
Verkstillande direktor Gustaf von Sivers

Styrelse Christoffer Saidac (ordférande), Gustaf von Sivers (verkstéllande direktor), Carl
Urban (vice verkstéllande direktdr) samt Peter von Sivers, ledamot

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

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

Till andelsdgarna i specialfonden Calgus
Org. nr 515602-3516

Rapport om arsberiittelse

Uttalanden

Jag har i egenskap av revisor i Sivers Urban Fonder AB,
organisationsnummer 556725-7935, utfort en revision av drs-
berittelsen for specialfonden Calgus for &r 2022.

Enligt min uppfattning har drsberéttelsen upprittats i enlighet
med lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Finansinspektionens foreskrifter om alternativa investerings-
fonder och ger en i alla vésentliga avseenden rittvisande bild av
specialfonden Calgus finansiella stillning per den 31 december
2022 och av dess finansiella resultat for dret enligt lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finans-
inspektionens foreskrifter om alternativa investeringsfonder.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Jag dr oberoende i forhallande till fondbolaget enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort mitt
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat dr tillrickliga
och @ndamélsenliga som grund for mitt uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ér fondbolaget som har ansvaret for att drsberittelsen upp-
réttas och att den ger en réttvisande bild enligt lagen om {6r-
valtare av alternativa investeringsfonder samt Finansin-
spektionens foreskrifter om alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget ansvarar dven for den interna kontroll som det
beddmer dr nodvindig for att uppritta en rsberittelse som inte
innehéller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pd misstag.

Revisorns ansvar

Mina mal 4r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
drsberéttelsen som helhet inte innehdller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pd
misstag, och att limna en revisionsberittelse som innehaller
mina uttalanden. Rimlig sékerhet dr en hég grad av siikerhet,
men r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptiicka en
visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvintas pdverka de ekonomiska beslut som anviindare fattar
med grund i drsberittelsen.

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

e identifierar och bedémer jag riskerna for visentliga
felaktigheter i &rsberéttelsen, vare sig dessa beror pd
ocgentligheter eller pd misstag, utformar och utfér gransk-
ningsétgirder bland annat utifrdn dessa risker och inhimtar
revisionsbevis som ér tillréckliga och dndamalsenliga for
att utgdra en grund for mina uttalanden. Risken for att inte
upptécka en visentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter
dr hogre dn for en vésentlig felaktighet som beror pd
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, férfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information eller dsidosdttande av intern kontroll.

e  skaffar jag mig en forstielse av den del av fondbolagets
interna kontroll som har betydelse for min revision fér att
utforma granskningsatgérder som &r ldmpliga med hinsyn
till omsténdigheterna, men inte f6r att uttala mig om
effektiviteten i den interna kontrollen.

e  utvérderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som
anviinds och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

e utvirderar jag den Gvergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i drsberittelsen, diribland upplysningama,
och om &rsberittelsen dterger de underliggande transaktion-
erna och hindelserna pa ett sitt som ger en réttvisande bild.

Jag méste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten f6r den.
Jag méste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, déribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som jag identifierat.
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Asa Thelin
Auktoriserad revisor
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