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Arsberattelse for 2017

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Sivers Urban Fonder AB far harmed avge &rsrapport for
investeringsfonden Calgus, org.nr. 515602-3516, for verksamhetsaret 1 januari - 31 december
2017.
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Férvaltningsberattelse

Calgus ar en svensk specialfond som investerar i svenska bdrsnoterade bolag. Fonden startades den
1 januari 2010. Urvalet gérs med stdd av fondbolagets egna analyser. Malsittningen &r att ge
andelsdgarna en avkastning pa 10 % per ar i genomsnitt under en trearsperiod. Under de senaste
tre dren har avkastningen varit 76 procent.

Marknaden

Under 2017 steg bérsen 9,5 procent inklusive utdelningar. Borsen var upp 14 procent i mitten pa
juni och foll sedan till 4 procent upp i augusti fér att hamta sig fram till nyar. Riksbanken fortsatte
med sin minusrénta och tillvixten i EU-omradet ser ut att landa pa 2,4 procent, mot védntade 1,5 vid
3rets borjan, vilket ar en kraftig uppjustering. Sammantaget blev 2017 det ar d3 det &ntligen
tillvéaxten boérjade att ta fart i Europa.

Portfoljen

Portféljen steg med 24,5 procent (f.d. 20) procent vilket &r éver malet pa 10 procent. Var portfolj
hade en relativt stor andel av sm&bolag vilka som grupp ocksd hade ett mycket bra ar. Basta
innehav var ocksd vart nast stérsta, namligen G5 Entertainment som gick fran 102 till 318 kr. N&st
bast gick Evolution Gaming som steg med 124 procent, tatt foljt av Hexatronic som steg 108
procent. Ovriga innehav som steg kraftigt var Sportamore 70 procent, Xano 47 procent, Scandic
Hotels 39 procent samt Nederman med 33 procent. Urvalet maste, som framgar av de hdga talen,
betecknas som osannolikt bra.

Samst gick Gunnebo som avyttrades och bidrog med -0,7 procentenheter. Portféljen hade som mest
18 (f.8 21) olika aktier och lagst 11 (f.8.17 st.) att jamfora var malsattning pd 15-20 olika aktier.

Avkastning

Sammanfattningsvis sa blev 2017 ett mycket bra ar fér var fond. Avkastningen blev 24,5 procent att
jamféra med bérsen pa 10,8 procent. Fran start har fonden avkastat 11,9 procent arligen att
jamfora med SIX Return index som avkastat 12,2 procent. Var risk &r dock lagre.

Utsikter

Den internationella konjunkturen vantas vara fortsatt stark och investeringarna bedéms vara en
viktig tillvéaxtmotor. I stort sett alla lander visar tillvéxt och aven Brasilien och Ryssland samt andra
ravaruberoende ekonomier har slagit om fran minus till plus. Intressant &r att Finland nu &r Sveriges
tredje storsta exportmarknad, vilket kan ha ett samband med dess stora handel med Ryssland.

I Sverige drivs tillvixten av exporten och av maskininvesteringar, medan tillvaxten blir néra noll pa
bostadsinvesteringarna. Samtidigt bromsas det offentligas behov av lokaler d& flyktingmottagandet
minskar och dessutom avslutas flera stora sjukhusrenoveringar. Konjunkturinstitutet vantar sig att
BNP faller ifrén 2,9 procent 2018 till 2 procent fér 2019, vilket i och fér sig ar en fortsatt god
utveckling.



Exponering och risk

I genomsnitt har exponeringen varit 61 (83) procent, med en topp pa 79 (91) procent i april samt
en botten i november pa 24 (74) procent. Bruttoexponeringen var som hégst 130 (96) procent och
lagst 64 (74) procent. Mindre korta aktiepositioner har givit ett marginellt negativt bidrag till
avkastningen.

Risken maétt i standardavvikelsen 1&g pa 8,4 procent. Fran start ar var standardavvikelse 10,9 och
bérsens 13,3 procent.

VaR (Value at Risk) @r 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 fondférmdégenheten.

Annorlunda uttryckt kan man saga att om VAR &r t.ex. 0,7 % kan man 95 bérsdagar av 100
forvanta sig att fondens vardeminskning pa 1 dag ar maximalt 0,7 procent. Omvént kan man
forvanta sig att det kommer att komma fem bérsdagar av 100 d& férlusten kommer att dverstiga
0,7 procent av fondens varde.

P& balansdagen uppgick value att risk till -0,78 (-0,9) procent. Hogsta value at risk var 0,98 (2,03)
procent och lagsta var 0,53 (0,52) procent. Genomsnittlig VAR uppgick till 0,73 (1,40) %.

Manad Var 95%

Lagst Hogst
Januari -0,79% -0,88%
Februari -0,77% -0,98%
Mars -0,72% -0,86%
April -0,78% -0,82%
Maj -0,60% -0,80%
Juni -0,63% -0,72%
Juli -0,65% -0,79%
August -0,59% -0,77%
September -0,60% -0,71%
Oktober -0,53% -0,71%
November -0,59% -0,69%
December -0,62% -0,78%

Forvaltningsorganisation

Portféljen har férvaltats av Carl Urban. 2017 var fondens dttonde verksamhetsar.
Forvaltningskostnader

Calggs erlagger ersattning fbrofbrvaltningen till Sivers Urban For;der AB. Ersattningen till fondbolaget
bestar av en fast ersattning pa 1 procent av fondens varde per ar samt en prestationsbaserad

ersattning pd 20 procent av fondens positiva avkastning. Den fasta ersattningen har under ret
uppgatt till 1 292 (844) tkr. och den prestationsbaserade har uppgatt till 6 732 (3 986) tkr.



Exempelinvestering
Exemplet nedan dskadliggér den totala forvaltningskostnaden i Calgus fér en andelsdgare som

tecknat andelar i fonden per den 1 januari 2017 fér 10 000 kr och behallit sina andelar fram till den
31 december 2017.

| % av netto-

Tecknad investering per 2017-01-01 10 000 kr investeringen
Forvaltningsarvoden 729 kr 7,29 %
Ovriga kostnader 60 kr 0,60 %
789 kr 7,89 %
Vardeforandring inklusive kostnader +2 451 kr +24,51 %
Vardeforandring exklusive kostnader +3 240 kr +32,40 %
Marknadsvarde per 2017-12-31 12 451 kr
Utdelning

Sivers Urban Fonder AB har beslutat att utdelning fran fonden Calgus ej skall utga.

Avkastning efter avgifter och referensrdanta

Period Avkastning Referensrinta
2017-01-01-2017-12-31 24,51 % Ingen

Fondens innehav

Fondens fem stdrsta aktieinnehav per den 31 december 2017 utgjorde 36 procent av fondens totala
formdgenhet. De fem storsta aktieinnehaven var:

Nederman 10,1 % Industrivaror och tjanster
Xano 7,1 % Industrivaror och tjanster
Cavotec 7,1 % Industrivaror och tjanster
Hexatronic 6,7 % Industrivaror och tjanster
Actic 6,3 % Konsumtion

Hela fondens innehav avseende 6verlatbara vdrdepapper och évriga finansiella instrument &r
upptagna pa handel pd en reglerad marknad i Sverige.



Jamforelsetal* 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010

Fondférmoégenhet tkr 137 227 105186 81663 67211 61902 42664 37283 40863
Utdelning per andel, kr 0 0 0 0 0 0 2,68 0
Antal utestdende andelar st 601 158 571 230 526 197 507 836 492 057 422 214 411 032 380 638
Andelsvarde 228,3 184,2 155,2 132,4 125,8 101,5 90,7 107,35
Totalavkastning % 24,51 20 18 5,2 25,4 14,4 -15,5 9,7

Jamforelseindex saknas, fonden
har som mal att avkasta 10 % per ar

* Jamforelseindex saknas i tabellen ovan men fonden har som mal att avkasta 10 % per ar.
** p3 grund av &ndrade administrativa rutiner fran och med 2016 vid byte av back-office-leverantér redovisas
andelsutgivning i den manad inbetalning skett.

Andelsagares kostnader

Ovriga kostnader avser courtage samt avgifter till OMX for derivatkontrakt, kostnad for aktielan samt for inlagg och
uttagsavgifter. Vidare ingar ersattning till vart férvaringsinstitut SE banken for hantering av fonden.

Forvaltningskostnad/arvode avser ersattning till fondbolaget

Ovriga kostnader  Férvaltningskostnader Performance Fee Summa TK
632 280 1292 142 6731771 8 656 193
Nyckeltal 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Forvaltningsarvode forhallande till 6,2% 5,70% 5,40% 2,40% 6,10% 1,10% 1,10% 3,50%
genomsnittlig fondformogenhet
Ovriga kostnader 632 tkr (355 tkr) till 0,49% 0,38% 0,50% 0,40% 0,50% 0,50% 1,30% 1,30%
genomsnittlig fondférmogenhet
Value at Risk genomsnittligt 0,73% 1,40% 1,20% 1,00% 0,80% 0,70% 2,40% 2,00%
Standardavvikelse senaste tolv manaderna 8,41% 10,50% 10,70% 7,80% 7,00 8,00% 12,00% 16,00%
Omsattningshastighet 1,27 1,12 1,32 1,32 1,64 1,62 2,2 3,4
Sharpekvot (Rp-Rf)/STDAV 2,95 1,84 1,67 0,94 3,6 1,8 -1,3 0,5



Kop och forsdljning av finansiella instrument med narstdende

K&p och foérsaljning av finansiella instrument med nérstaende bolag eller institut i samma koncern
har ej agt rum.

K&p och foérsaljning av finansiella instrument fran annan fond eller fondféretag som forvaltas av
Sivers Urban Fonder har ej agt rum. Sivers Urban Fonder forvaltar endast fonden Calgus.

Derivatinstrument

Fonden har under aret utnyttjat terminer med Stockholms OMX 30 index som underliggande vérde.
Fonden har innehaft kdpoptioner i liten skala.

Havstang

Syftet med derivz%tin§trumenten har varit att snabbt minska exponeringen for aott skydda portféljen i
en forvantad nedgtggende marknad samt att ibland 6ka exponeringen for att fa 6kad exponering i
en férvantad uppatgaende marknad.

Under dret har den hégsta exponeringen varit 91 (92) procent och den légsta varit 74 (68) procent.
Riskbedomningsmetod for sammanlagd exponering

Forvaltarna prioriterar samt arbetar efter nedanstaende lista.

Bruttoexponering

Likviditeten i de enskilda aktierna

Betavarde i aktierna

Rorelserisken i enskilda bolag

Korrelationen mellan aktierna i portféljen

Spridd branschtillhérighet efterstravas i portféljen

ok



Resultatrakning
alla belopp i TSEK

Intdkter och vardeférandring Not 2017-01-01 -2017-12-31 2016-01-01 -2016-12-31
Vardeforandring overlatbara vardepapper 3 33115 20 279
Vardeforandring évriga derivatinstrument 4 -279 -56
Ranteintékter 147 0
Utdelningar 1985 1345
Ovriga intékter 5 0 0
Summa intakter och vardeférandring 34 968 21 568
Kostnader

Forvaltningskostnad (erséattning till fondbolaget) -8 024 -4 830
Depakostnad (ersattning till depabank) -56 -44
Réantekostnader -119 -26
Ovriga finansiella kostnader 6 -79 -5
Ovriga kostnader 7 -541 -339
Summa kostnader -8 820 -5 244
ARETS RESULTAT 26 148 16 324
Not 3

Realisationsvinster dverlatbara vardepapper 37 562 21 954
Realisationsforluster dverlatbara vardepapper -4 341 -1 327
Orealiserad vinst/forlust dverlatbara vardepapper -105 -348
Summa vardeférandring pa overlatbara vardepapper 33115 20 279
Not 4

Realisationsvinster dvriga derivatinstrument 6474 265
Realisationsforluster dvriga derivatinstrument -6 966 -369
Orealiserad vinst/forlust 6vriga derivatinstrument 213 48
Summa vardeférandring pa 6vriga derivatinstrument -279 -56
Not 5

Oresavrundning 0 0
Summa 6vriga intakter 0 0
Not 6

Kostnad for utdelning vid inlaning av aktier -45 0
Kostnad VP-lan -34 -5
Summa Ovriga finansiella kostnader -79 -5
Not 7

Transaktionskostnader -541 -399
Summa 6vriga kostnader -541 -399




Balansrakning
alla belopp i TSEK

2017-12-  2016-12-
Tillgangar Not 31 31
Overlatbara vardepapper 1 99 693 63 986
Ovriga derivatinstrument 1 260 260
Summa finansiella instrument med positivt m.v. 99 953 64 246
Bankmedel och 6vriga likvida medel 1 37 415 42 281
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 0 0
Ovriga tillgdngar 0 0
SUMMA TILLGANGAR 137 368 106 527
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 2 -141 -1341
Ovriga skulder 0 0
SUMMA SKULDER -141 -1341
FONDFORMOGENHET 137 227 105 186
Not 1
Se flik "Innehav" for specifikation av finansiella instrument
Not 2
Upplupet férvaltningsarvode -118 -1 333
Kortfristig skuld till kreditinstitut -17 -8
Kortfristig skuld till méklare -5 0
Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter -141 -1341
Forandring av fondféormogenhet
alla belopp i KSEK

2017 2016
Fondférmagenhet vid arets borjan 105 186 218 81 862 431
Andelsutgivning 7993 766 7500 000
Andelsinlésen 2100 627 500 000
Resultat enligt resultatrékning 26 147 727 16 323 786
Lamnad utdelning 0 0
Fondférmogenhet vid arets slut 137 227 083 105 186 218




Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Overlatbara vardepapper Volym (Iollg?:/dalllﬁf(erl; Valuta Valutakurs Markn.varde % av portf.
Actic Group AB 230 000, 37,8 | SEK 1, 8 694 000, 6,34
Cavotec SA 420 000, 23,2 | SEK 1, 9 744 000, 7,1
Evolution Gaming Group 10 000, 580,5 | SEK 1, 5 805 000, 4,23
G5 Entertainment AB 20 000, 318, | SEK 1, 6 360 000, 4,63
Hexatronic Group AB 120 000, 77, | SEK 1, 9 240 000, 6,73
Investment AB Kinnevik (b) 15 000, 277,3 | SEK 1, 4 159 500, 3,03
Midsona AB B 14 415, 58,5 | SEK 1, 843 278, 0,61
Nederman Holding AB 55 500, 250, | SEK 1, 13 875 000, 10,11
Nitro Games OY]J 12 669, 57,5 | SEK 1, 728 468, 0,53
Saab AB (b) 20 000, 399, | SEK 1, 7980 000, 5,82
Xano Industri AB (b) 65 000, 149,75 | SEK 1, 9733 750, 7,09
Statsobligation 4,25% 190312 25 000 000, 106,056 | SEK 1, 27 364 000, 19,94
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER 104 526 995,00 76,17
Ovriga derivatinstrument med positivt Vard.kurs

marknadsvarde Volym (lokal valuta)  Valuta Valutakurs Markn.véarde % av portf.
OMXS30 Index future JAN-18 -200, 1574,25 | SEK 1, 260 000, 0,19
SUMMA OVRIGA DERIVATINSTRUMENT 260 000,00 0,19
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT MARKNADSVARDE 104 786 995,00 76,36

Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

Ovriga finansiella instrument med negativt Vard.kurs

marknadsvarde Volym (lokal valuta)  Valuta Valutakurs Markn.varde % av portf.
Atlas Copco AB A -5 000, 354,2 | SEK 1, -1771 000, -1,29
Bonava AB B -13 000, 114,6 | SEK 1, -1 489 800, -1,09
NCC Ab -10 000, 157,3 | SEK 1, -1573 000, -1,15
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT

MARKNADSVARDE -4 833800,00 -39
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT - 4833 800,00 _352

MARKNADSVARDE

10



Ovriga tillgdngar och skulder

Likvidkonton VOIym (Iokal

valuta) Valuta Valutakurs Markn.varde % av portf.
Calgus DCLCLIENT SAK* 2700 400, 1, | SEK 1, 2700 400, 1,97
Calgus SEK 29 583 934, 1, | SEK 1, 29583 934, 21,56
Calgus SEK CMU* 5130 270, 1, | SEK 1, 5130 270, 3,74
SUMMA LIKVIDKONTON 37 414 604,06 21,26
l\_leg_ativa upplupenheter utan faststallt Volym (lokal
likviddatum valuta) Valuta Valutakurs Markn.varde % av portf.
Avgift aktielan -7 278, 1, | SEK 1, -7 278, -0,01
Uppl holding fee PB -5 454, 1, | SEK 1, -5 454, 0,
Uppl kostnad/fee SEB -2 226, 1, | SEK 1, -2 226, 0,
Uppl transaktionskostnad -2 400, 1, | SEK 1, -2 400, 0,
Upplupet fast forvaltningsarvode -114 248, 1, | SEK 1, -114 2486, -0,08
Upplupet rérligt forvaltningsarvode -4 112, 1, | SEK 1, -4 112, 0,
Skuld Penser (Courtage) -5 000, 100, | SEK 1, -5 000, 0,
SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA - 140 716,18 -0,10
OVRIGA TILLGANGAR OCH SKULDER, NETTO 37 273 887,88 27,16
FONDFORMOGENHET 137 227 082,88 100,00

*Stallda sakerheter
Allmanna Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar uppréttad enligt
lagen (2013:561) om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens féreskrifter (FFFS
2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen, Finansinspektionens
vagledning, Fondbolagens férenings riktlinjer och vagledning samt bokféringslagen.

Varderingsprinciper

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

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad ska marknadsvérdet harledas
av information fran liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omsténdigheter.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att anvénda, eller blir missvisande ska marknadsvardet
faststillas genom en pa marknaden etablerad varderingsmodell.
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Ersattningar till AIF-forvaltaren

Den sammanlagda ersattningen till AIF forvaltarens anstallda (1 person) uppgar till 600 tkr. Enbart
fast arvode tillampas. Fondbolagets erséattningsriktlinjer finns publicerade pa www.siversurban.se.

Stockholm den 21 mars 2017

Christoffer Saidac
Ordforande

Peter von Sivers

Var revisionsberattelse har avgivits den

Asa Thelin
Auktoriserad Revisor

Gustaf von Sivers
Verkstdllande Direktor

Carl Urban

Christer Eriksson
Auktoriserad Revisor
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Fondfakta
Fondens namn
Legal status
Startdatum

Ansvariga forvaltare

Investeringsfilosofi

Risk

Rapporter

Kostnader och avgifter

Kop/inlésen av andelar

Ovre kapitalgrins
Tillsynsmyndighet

Forvaringsinstitut

Revisor

Fondbolag
Aktiekapital

Fonder under forvaltn.
Verkstidllande 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 bdrsnoterade bolag. Urvalet gérs med stéd av
fondbolagets egna analyser. M3lsattningen ar att ge andelsdgarna en avkastning pa
10 % per ar i genomsnitt under en tredrsperiod.

Risken mats i value at risk som skall ligga under 3 procent. Likviditetsrisken
hanteras s3 att halva portféljen skall kunna avyttras pa en handelsdag under
normala omsténdigheter.

Fondbolaget uppréttar arsberattelser och halvarsredogérelser. Andelségarna
erhdller ocksa varje kvartal en rapport avseende fondens vardeutveckling. Varje
manad publiceras avkastningen och andelsvérde pd hemsidan.

Fast arvode: 1 procent per 3r, betalas manadsvis

Prestationsbaserat arvode: 20 procent av avkastningen efter fast arvode, betalas
manadsvis. Fonden anvander individuellt high-water-mark

Forséljning och inlésen av fondandelar kan endast ske vid manadsskifte. Minsta
belopp vid forsta teckning ar 100 000 kr, darefter multiplar av 50 000 kr per
teckningstillfalle.

Ingen

Finansinspektionen

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

Asa Thelin, MAZARS SET AB och Christer Eriksson, Crowe Horwath

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 direktér), Carl
Urban (vice verkstdllande direktor) samt Peter von Sivers, ledamot

Fondbolaget &gs till 60 procent av Investment AB Urbanor som i sin tur ags av Carl

Urban och hans familj, samt till 40 procent av Gustaf v. Sivers AB, som i sin tur ags
av Gustaf von Sivers.
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