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Arsberattelsen har uppréttats i enlighet med Lagen om férvaltare
av alternativa investeringsfonder (2013:561) och Finansinspektionens féreskrifter
om férvaltare av alternativa investeringsfonder (2013:10).

Finansiella instrument som fonden innehar varderas utifrén observerbara
marknadspriser. Om sddana marknadspriser saknas eller &r uppenbart missvisande
upptas finansiella instrument till ett p& objektiva grunder bedémt marknadsvarde.

Att spara i fonder ar férenat med risk eftersom det inte finns négon garanti f&r framtida avkastning. En fonds
varde kan komma att variera éver tiden och en ogynnsam marknadsutveckling kan leda till att en investerare
inte far tillbaka det insatta kapitalet. Historisk avkastning utgér ingen garanti fér framtida utveckling.
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EXCALIBUR

Excalibur

Fondfakta Excalibur, org nr 504400-7630

Placeringsinriktning: Absolutavkastande rantefond,
investerar i réintemarknaderna i Europa och G7-omradet.

Tillgangsslag: Réntebdrande penningmarknads- och
derivatinstrument, valutor samt likvida medel.

Startdag: 1 april 2001.

Portféljférvaltare: Thomas Pohjanen, Bjorn Suurwee
och Marek Ozana.

Fast arvode: 1% per ar, debiteras ménadsvis i efterskott.

Prestationsbaserat arvode: 20 % av den del av totalavkast-
ningen som &Sverstiger referensréntan, debiteras manadsvis.

Referensranta: Tremdnaders statsskuldvéxelrdnta.

High Watermark: Ja.

Inséittnings- och uttagsavgift: Nej.

Inséttningsbelopp: Forsta inséttning lagst 500 000 kronor.
Teckning/Inlésen: Manadsvis.

Utdelning: Nej.

Fondbolag: Excalibur Asset Management AB,
org nr 556677-7396.

Forvaringsinstitut: Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
Tillsténdsgivande myndighet: Finansinspektionen.

Revisor: KPMG AB, Huvudansvarig revisor - Dan Beitner,
auktoriserad revisor.

Forvaltarkommentar

Marknadséversikt

2020 kom att domineras av det virusutbrott som
skedde i den kinesiska provinsen Wuhan. Oron for vi-
rusutbrottet steg efterhand under arets férsta kvartal,
I slutet av februari stod det klart att smittan hade natt
Europa da norra Italien drabbades och under mars
manad spreds viruset i Europa.

Med ett omfattande virusutbrott att hantera
drojde inte svaret fran regeringarna i Europa. At-
garderna kom att inriktas pa att forhindra en snabb
spridning av viruset eftersom sjukvarden snabbt
kom att anstringas till bristningsgrénsen. Atgar-
derna kom att variera fran land till land men hade
den gemensamma nimnaren att de syftade till att
begrinsa kontakter manniskor emellan. Flera lander
inférde langtgdende “lock-downs” dér befolkningen
i stort sett beordrades till att stanna hemma medan
andra landers befolkning fick radgivning om avstand,
undvika kollektivtrafik och uppmaningar att forbli
hemma vid minsta sjukdomssymptom.

Det ekonomiska utfallet av de snabba nedsting-
ningarna av ldndernas ekonomier medforde stora fall

i den aggregerad efterfragan. De politiskt beslutade
nedstangningarna paverkade ett flertal branscher,
inte minst inom tjénstesektorn dér hotell och restaur-
ang, besoksniring, turism och resor kom att drab-
bas mycket hért. Det stabiliseringspolitiska svaret

l4t inte vénta p4 sig. Finanspolitiska atgérder i form
av direkta st6d till drabbade branscher kombinera-
des med utékade arbetsléshetsunderstod i de flesta
ekonomierna. Aven penningpolitiskt genomfordes
kraftfulla atgérder. Bade via snabba och kraftiga rdn-
tesinkningar, (ddr ndgon rinta fanns att sénka, i USA
fran 1,75 procent till 0 procent) samt via omfattande
kopprogram av obligationer ddr inriktningen var att
trycka ned det allmédnna rinteléget i syfte att sinka
rantekostnader for bade hushall och foretag runtom
i Europa. For Sveriges del kompletterade Riksbanken
de kdp av statsobligationer som anvénts sedan tidi-
gare i syfte att halla ned rantorna med nya program.
Obligationer utgivna av bostadsinstituten, enskilda
kommuner samt av Kommuninvest och foretagsobli-
gationer med en rating av investment grade blev en
del av den penningpolitiska arsenalen.
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Utfall under 2020

Fondens utfall for 2020 blev +10,9 procent. Under
det gangna aret 6ppnades mojligheter framforallt
efter det att virusutbrottets omfattning blivit kidnd
och de omfattande atgarderna skapade forhéllandevis
stor volatilitet pa de marknader dir fonden verkar.
Utgéngspunkten for fondens strategier var att det
omfattande lidande som féljde i pandemins spar
inte och skulle tillatas skapa en djup ekonomisk kris.
Det visade sig att det beslutsfattande som foljde fran
finansministrar och centralbankschefer i stort f6ljde
denna bedomning.

Det utfall pa +10,9 procent som blev fondens
avkastning till kunderna kan sittas i ljuset av den
genomsnittliga arsavkastning om + 4,7 procent som
fonden levererat sedan starten i april 2001.

Utsikter infér 2021

De ekonomiska utsikterna vid ingéngen till 2021 ser
hyggliga ut. En viktig bidragande orsak till den opti-
mism som finns bland béde analytiker, och en bredare
allménhet, i ménga ldnder &r att det tagits fram ett
flertal effektiva vaccin fran ledande ldkemedelsbolag
varlden Gver. Processen har varit snabb och vaccine-
ringsprogrammen startade redan i samband med jul-
och nyéarshelgen.

I dagslaget talar mycket for att sommaren 2021
kan vara den punkt d4 tillrackligt stora delar av
befolkningen i ménga linder har uppnétt immunitet
mot Covid-19. Effekterna av en sadan situation ndr
det giller att aterga till en vardag dér resor, hotel-
lovernattningar och restaurangbesok aterigen blir en
del av var vardag kan knappast 6verskattas. Det finns

Excaliburs avkastning sedan start jamfért med Obligations Index och 3-mdanaders SSVX
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Ovanstaende diagram illustrerar Excaliburs virde-
utveckling efter arvoden sedan start i jamforelse med
3-mdnaders statsskuldvixelrdnta och Obligations
Index. Excalibur har sedan fonden startade den 1 april
2001 haft en virdeutveckling pd ndrmare 147 procent,
motsvarande en genomsnittlig drsavkastning sedan
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fondens start pd 4,7 procent. Samtidigt har SSVX haft en

utveckling pa drygt 30 procent, motsvarade 1,3 procent
i genomsnittlig drsavkastning och Obligations Index
ndstan 118 procent, motsvarande 4,0 procent per ar i
genomsnittlig avkastning.
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en omvittnad vilja i rapporter fran ett flertal lander
ddr méinniskor uttrycker en vilja att fa triffas. Det
kan ocksa finnas en effekt pa ekonomin via s kallad
fordrojd efterfragan nér det funnits begransningar i
manniskors mojligheter att konsumera och investera.
Till den bilden ska ocksé tilliggas att penning- och
finanspolitiken ser ut att fortsitta vara mycket expan-
siva under 2021, givet de planer som kommunicerats
fran regeringar virlden over.

Vilka risker ser vi vid ingangen till 2021? Den
riskfaktor som dominerar ér kopplad till utveck-
lingen av Covid-19. Vid arets inledning borjade
vaccinationsprogrammen rullas ut p4 bred front och
den ekonomiska utvecklingen kopplas till hur vil de
hdr programmen lyckas med att bidra till flockim-
munitet i vara ekonomier. Hér finns det anledning
till en viss optimism, dels eftersom vi har ett flertal
likemedelsbolag som lyckats ta fram och massprodu-
cera vaccin under 2020, dels givet den goda traff-
sidkerheten i de vaccin som passerat testfaserna, ett
flertal av dem med ett skydd pé 6ver 90 procent av de
vaccinerade. Om vi gér in i andra halvaret 2021 med
ett fullgott skydd hos det stora folkflertalet si kan
man anta att vira ekonomier gar in i en mer normal
fas - resandet kommer igéng, hotell och restaurang-
branschen gor en comeback, kort sagt, ett stort Iyft

for framforallt tjanstesektorn. Skulle det & andra
sidan visa sig att det av ndgon nu okénd anledning
blir ett stort bakslag i utrullningen av vaccin kommer
de optimistiska férhoppningarna pa skam. En langre
tid i ekonomierna utan flockimmunitet betyder lagre
efterfragan och hogre nivéer pa arbetslgsheten under
en lingre period. Slutligen bér vi ndmna risken for
overhettning eller bubblor i delar av vara ekonomier.
Den hir risken uppstér i sparen av de mycket kraft-
fulla finans- och penningpolitiska dtgarder som nu
spdr pa efterfragan och sinker riantekostnaderna for
ekonomins aktérer. Om historien kan anvéndas som
en vigledning for den som soker svar s har vara
makthavare litt att besluta om att dela ut populdra
understdd nér de beh6vs — men betydligt svarare att
dra tillbaka dem nér kriserna passerat och det 4r dags
att aterstalla politiken.

Fonden har nu som tidigare for avsikt att fortsdtta
med nuvarande placeringsinriktning vilket innebér
att vi endast arbetar i de mest likvida marknaderna
med hogt stillda krav pé kreditvérdighet och risk-
kontroll. Méjligheterna till fortsatt solid riskjusterad
avkastning p4 arsbasis i fonden ér relativt goda -
tidigare perioder av mindre god avkastning vands i
fonden nér analysens slutsatser korrekt forutser de
framtida rénterdrelserna.
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Verksamhetsberdttelse

Excalibur forvaltas av Excalibur Asset Management
AB och dr en alternativ investeringsfond (specialfond)
enligt Lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder (2013:561) och Finansinspektionens foreskrif-
ter om forvaltare av alternativa investeringsfonder
(2013:10). Detta innebér att Finansinspektionen har
tillatit vissa undantag fran placeringsreglerna och
andra regler i Lag (2004:46) om virdepappersfonder.
Excalibur dr sdledes inte att betrakta som en sa kallad
UCITS-fond.

Informationen i denna arsberittelse kompletteras
av den information som finns i fondens Faktablad,
Informationsbroschyr och Fondbestimmelser. Dessa

kan erhéllas kostnadsfritt fran Excalibur Asset Mana-

gement AB.

Andelarna i Excalibur far marknadsforas bade till
professionella och icke professionella investerare i
Sverige. AIF-forvaltaren har dven rétt att marknads-
fora fonden mot professionella investerare i Finland,
Luxembourg, Nederldnderna, Norge, Storbritannien
och pa Irland.

Det finns inga garantier for att en investering i
Excalibur inte kan leda till en forlust f6r investeraren.
Historisk utveckling r ingen garanti fér framtida
avkastning och de investeringar som gors i Excalibur
kan s&vil oka som minska i vdrde. Det &r saledes inte
sikert att den som investerar i Excalibur kommer att
aterfa hela sitt insatta kapital. Fondens virde kom-
mer att variera pa grund av fondens sammansittning
samt de forvaltningsmetoder som anvinds.

Denna information skall inte ses som en rekom-
mendation av kdp av andelar i fonden Excalibur. Exca-
libur Asset Management AB tillhandahaller inte sidan
finansiell rddgivning som avses i Lagen (2003:862) om
finansiell radgivning till konsumenter. Det ankommer
pa var och en som tecknar andelar i Excalibur att gora
sin egen bedémning av investeringen och de risker
som #r férknippade med investeringen. I hindelse av
att innehallet i denna arsberittelse star i konflikt med
vad som anges i Fondbestimmelserna skall Fondbe-
stimmelserna ha tolkningsforetrade.
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Férvaltningens mal och inriktning

Fondens malsittning ir att uppna en 6ver tiden god
absolut avkastning genom aktiv forvaltning pa svenska
och internationella rdntemarknader. Fonden strévar ef-
ter att leverera avkastning oberoende av kursutveckling-
en pé rante- och valutamarknader. Fonden har darfor
inget relevant jamforelseindex och beraknar darfor inte
riskmétt som aktiv risk. Excalibur verkar pé de institu-
tionella rintemarknaderna och investerar i instrument
med genomgaende god likviditet och hog kreditvérdig-
het. Handel med derivatinstrument utnyttjas I6pande
som ett led i fondens placeringsinriktning och 4r en
integrerad del av forvaltningen. Syftet ér att anpassa

de investeringar som gors i fonden till 6nskad riskniva
och for att skapa mojligheter till god absolut avkastning
oberoende av riktningen pa marknadens kursrorelser.
Handel med derivatinstrument kan ocksa ske i syfte att
effektivisera forvaltningen av fondens tillgdngar och att
skydda tillgdngarna mot kurs- och valutarisker.

Fondférmégenhet och resultat
Fonden Excalibur ér 6ppen for teckning och inlosen
av fondandelar vid varje manadsskifte. 2020 uppgick
avkastningen i fonden till 10,90 procent. Vid utgdngen
av 2019 uppgick fondférmogenheten till 1 099 MSEK.
Under é&ret 2020 tecknades nya andelar till ett virde
av 41 MSEK och andelar inl6stes till ett vérde av 661
MSEK. Arets resultat i fonden uppgick till 44 MSEK.
Per den 31 december 2020 uppgick den totala fondfor-
mogenheten till 523 MSEK.

Under 2020 uppgick fondens omséttningshas-
tighet till 2,2. Omséttningshastigheten berdknas
hir som det ligsta av summan av kopta eller salda
finansiella instrument under aret dividerat med den
genomsnittliga fondformogenheten under éret.

Vardering

Fondens virdering per arsskiftet gjordes den 30
december 2020 klockan 12.00 svensk tid. Véarderingen
sker i enlighet med fondbestdimmelser och en av sty-
relsen antagen virderingspolicy. Innehaven vérderas
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utifran observerbara marknadspriser. Fondbolagets
styrelse gor bedomningen att vdrderingen kan goras
med god precision. Per den sista december 2020 hade
fonden inga svéarvirderade innehav.

Riskredogérelse
Foljande risker kan vara forknippade med de innehav
fonden hade den 31 december 2020:

Marknadsrisk

Att fondens tillgdngar utvecklas negativt till fljd av
ofordelaktig utveckling av kurser, rintor eller andra
marknadsvirderingsvariabler. Olika marknadsrisker
kan vara ranterisker, valutarisker och volatilitetsrisker.

Kreditrisk

Fonden investerar direkt eller indirekt i obligationer
och andra rantebarande instrument. Om en utgivare
inte kan betala rdnta och nominellt belopp i tid kan
obligationen forlora en del av, eller hela sitt virde.

Motpartsrisk

Att en motpart inte fullgér sina skyldigheter gentemot
fonden, exempelvis genom att inte betala en faststélld
summa eller inte leverera virdepapper enligt 6verens-
kommelse.

Likviditetsrisk

Att en del av fondens tillgdngar ar svara att virdera
och omsitta vid en viss tidpunkt eller till ett rimligt
pris, vilket kan paverka mojligheterna till inlosen i
fonden. Olika typer av innehav har olika likviditets-
profil och krav pa sikerstillande. Detta staller krav pa
sammansittningen av fondens innehav, innehavens
repobarhet och kassahantering.

Operativ risk

Ar risk for forlust pa grund av exempelvis systemha-
veri, fel orsakade av den ménskliga faktorn eller av
externa hindelser kopplade till Excaliburs operativa
verksamhet. Excalibur Asset Management AB har i
enlighet med 7 kap. 5 § LAIF valt att tdcka yrkesan-
svarsrisker med extra medel i Bolagets kapitalbas.

Vésentliga handelser under Gret
Aret 2020 kom i mangt och mycket att domineras av

den fortfarande pagéende pandemin. I mars ménad
utsattes finansmarknaderna for stor turbulens. Vola-
tilitetsindex for aktier och rantor steg och likviditeten
pa marknaden forsdmrades kraftigt. Forvaltningen av
Excalibur lyckades vl i sin likviditetshantering och
fonden kunde hélla 6ppet for savil inséttningar som
uttag under perioden. Aven virderingen av fondens
tillgingar gick att genomfora under hela perioden.
Fonden har ocksa anpassat sig till ny och upp-
daterad lagstiftning som introducerats under éret.
Diribland mérks nya riktlinjer om likviditetsrisk-
hantering, transaktionsrapportering av repor och de
annu inte helt fardiga nya reglerna kring hallbarhet.

Information om ersattningssystem

Styrelsen i Excalibur Asset Management AB har an-
tagit en ersittningspolicy som har till syfte att fraimja
en effektiv riskhantering, gynna Bolagets langsiktiga
intressen samt motverka ett dverdrivet risktagande.
Policyn omfattar alla anstéllda.

Bolaget betalar fast erséttning till anstéllda i form
av manadslon. Utover fast ersittning har personal som
dr anstélld inom omradena back- och midoffice eller
med internt ansvar fér Bolagets kontrollfunktioner,
mojlighet till rorlig erséttning. Den rorliga ersétt-
ningen skall basera sig dels pa Bolagets intjaning och
ekonomiska situation, dels respektive individs ansvar
och prestation. Bolagets verksamhetsar 2019/2020 ar
forlangt till 18 manader och har under denna period
kostnadsfort 6 miljoner kronor, exklusive sociala
avgifter, i sammanlagd fast ersittning till sina totalt sex
anstillda. Ersdttningen till Bolagets verkstillande led-
ning och férvaltning utgér 2,5 miljoner. Under verk-
samhetséret utgick ingen rorlig ersittning till perso-
nalen. Styrelsens ordférande gor arligen en oberoende
beddmning av ersittningspolicyn och ersittningssys-
temen i Bolaget samt bereder styrelsebeslut om rorliga
ersattningar. Analysen innehaller ocksa identifiering
av eventuella intressekonflikter och vilka dtgirder som
vidtagits for att hantera dessa.

Information om aktivitetsgrad
Fonden Excalibur ér en aktivt forvaltad fond som har
en absolut malsattning gallande avkastning.

Att forvaltningen har ett absolut avkastningsmal
innebir att malsdttningen &r att generera en positiv
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avkastning oberoende av hur marknaden utvecklas.
Fonden har darfor inget relevant jimforelseindex och
beraknar dérfor inte riskmatt som aktiv risk.

Information om héllbarhetsaspekter

i férvaltningen

Enligt 10 kap. 11 § lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder skall forvaltare av specialfonder
limna information om fondens f6rvaltning med avse-
ende pé hallbarhet. I syfte att underlitta for investerare
att fa en 6verblick och jamfora fonder ska informatio-
nen presenteras pa ett enhetligt sitt enligt foljande:

Hdllbarhetsinformation
Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen av
fonderna.

Hallbarhetsaspekter som beaktas i forvaltning av
fonden:

Miljoaspekter, till exempel bolagens inverkan pa
milj6 och klimat.

Sociala aspekter, till exempel manskliga rittigheter
och likabehandling.

Bolagsstyrningsaspekter, till exempel aktiedgares
rattigheter, fragor om ersittningar till ledande befatt-
ningshavare och motverkande av korruption.

Bolaget anviinder foljande metoder for hdllbarhets-
arbetet:

Fonden vdljer in
Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolags-
analyser och investeringsbeslut, vilket far effekt men
behover inte vara avgorande for vilka innehav som
viljs in i fonden.

Fonden viljer in foretag som har en uttalad och
proaktiv ESG/héllbarhetsstrategi. Positiv screening
gors framst inom héllbar produktion. Bolaget anser
att héllbara foretag forutom att de bidrar till en béttre
virld ocksd kommer ha en komparativ férdel i fram-
tiden sé att den ekonomiska vinsten ér positiv pa sikt.
Detta kan i vissa fall innebéra att foretag som har en
svag miljéposition, men har en tydlig plan och aktivt
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arbetar for att forbattra den, kan komma ifréga for
investeringar.

Fonden vdljer bort

Fonden placerar inte i bolag som 4r involverade i
foljande produkter och tjinster. Hogst fem procent av
omsittningen i det bolag dér placeringen sker far avse
verksamhet som #r hianforlig till den angivna produk-
ten eller tjansten.

Produkter och tjénster:
Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kérnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Pornografi

Kol

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r invol-
verade i krankningar av internationella normer och
konventioner (&tminstone FN Global Compact och
OECD:s riktlinjer for multinationella foretag) kring
miljo, manskliga rittigheter, arbetsvillkor och affirsetik.

Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedémer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problemen under en acceptabel tidshori-
sont underkinns for investering.

Bolaget pé&verkar

Fondens forvaltare har kontakt med emittentbola-
gens representanter i syfte att paverka dem i en mer
héllbar riktning. Detta innebér att om fonden har valt
att investera i bolag som pé nagot sitt tangerar ovan
ndmnda omréden, till exempel energibolag som har
ett samhallsansvar, sé skall vi i mojligaste man vara
med och paverka bolaget genom kontakter med repre-
sentanter for bolagen.

Bolagspéverkan i egen regi

Uppfdlining av héllbarhetsarbetet

Forvaltarna av fonden Excalibur foljer sdrskilda hall-
barhetsrelaterade kritrier i sina placeringar. Excalibur
investerar inte i féretag som bryter mot internatio-
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Value-at-Risk 2020
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nella konventioner utifran FN:s Global Compact och
OECD:s riktlinjer for multinationella foretag inom
omradena miljo, manskliga réttigheter, arbetsratt,
korruption samt inhumana vapen. Exempelvis vill vi
av etiska skal inte dga virdepapper i bolag som tillver-
kar landminor, kluster- och atomvapen.

Bolagsanalys i rantefonden
Excalibur omfattas av vart hallbarhetsarbete enligt
foljande; ranteinnehaven screenas, vi for dialog med
bolagen och dér det ér aktuellt utesluter vi innehav.
Vi viljer att paverka bolagen frimst genom direkt
dialog med foretagsledningen. Vi tror att den direkta
dialogen med foretagen i vart investeringsuniversum
ar ett mycket kraftfullt och viktigt verktyg for enga-
gemang.

Riskbedémningsmetod

Excalibur anvinder sig av VaR (Value-at-Risk) som
berdknande statistiskt riskmatt. Berdkningen sker dag-
ligen och uttrycks i procent av fondformogenheten.
Fondens VaR beriknas via historisk simulering med
foljande parametrar:

10

* 99%-igt ensidig konfidensintervall
o 1 dags innehavsperiod
« 500 dagars historik

VaR under 2020

2020-12-31 0,47%
Max 2020 0,78%
Min 2020 0,24%
Genomsnitt 2020 0,45%

Emittentexponering

Excalibur har i forekommande fall exponeringar ge-
nom fler &n en typ av finansiella tillgangar mot ett och
samma foretag eller mot foretag inom en och samma
foretagsgrupp. Per sista december 2020 sag fordel-
ningen ut enligt foljande:

Andel av
Emittent fondférmégenheten
Swedbank och Spintab 29,7%
SEB 29,6%
Svenska Handelsbanken och Stadshypotek 28,2%
Nordea och Nordea Hypotek 25,9%
Danske Bank 6,6%
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NYCKELTAL SEDAN START

Excalibur  Obligations Index 3 man SSVX
AVKASTNING, %
2020 10,90 1,02 -0,28
2019 0,81 2,38 -0,58
2018 -1,52 1,74 -0,86
2017 0,54 0,13 -0,84
2016 2,04 4,07 -0,73
2015 -2,09 -0,22 -0,35
2014 3,53 12,13 0,42
2013 177 -3,26 0,78
2012 8,49 1,57 1,08
20m 3,87 13,27 1,50
Sedan fondens start (2001-04-01) 146,69 17,70 30,16
Avkastning senaste 3 dren 10,10 5,22 -1,72
Avkastning senaste 5 daren 12,95 9,65 -3,25
Genomsnittlig drsavkastning sedan start 4,68 4,02 1,34
AVKASTNINGSANALYS
Basta kvartalet, 3 &r, % 78 1,8 -
Sa&msta kvartalet, 3 ar % -3,8 -2,5 -
Bdsta kvartalet, 5 ér, % 7,8 3,0 -
Sémsta kvartalet, 5 ar % -3,8 -2,5 -
Andel negativa kvartal sedans start, % 32,9 34,2 -
RISKMATT OCH OVRIGA NYCKELTAL
Standardavvikelse 24 ménader, % 4,70 2,66 -
Standardavvikelse sedan fondens start 4,88 3,92 -
Sharpe-kvot sedan fondens start 0,68 0,68 -
Korrelation mellan Excalibur och angivet index sedan fondens starf - 0,20 -
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ANDELSAGARES KOSTNADER

| procent av investerat belopp

Belopp i SEK 2020-01-01
INVESTERING 2020-01-01 1000 000
Vardeféréndring fore kostnader 2020 148 872 14,89%
KOSTNADER
«Fast forvaltningsarvode -10 327 -1,03%
«Prestationsbaserat férvaltningsarvode -28 032 -2,80%
«Transaktionskostnader och évriga avgifter -1504 -0,15%
Vardeféréndring efter kostnader 2020 109 009 10,90%
MARKNADSVARDE PER 2020-12-31 1109 009 100,90%

Exemplet ovan dskadliggér kostnadsbelastningen i Excalibur. Kalkylen avser en andelségare som tecknat andelar i fonden fér motsvarande 1000 000 kronor per
2020-01-01 och har behdllit innehavet under hela 2020. Det fasta férvaliningsarvodet debiterades méanadsvis i efterskott och beréknades som 1/12 av 1% av det
ingdende marknadsvirdet av investerarens fondandelsinnehav varje mdnad. Det fasta férvaltningsarvodet kommer dérfdr att avvika frén 1,00 % métt som andel
av érets ingdende marknadsvérde av investerarens fondandelsinnehav och ér beroende av fondens virdeutveckling under aret. Den prestationsbaserade avgiften
&r 20 procent av den del av fotal avkastning, effer avdrag fér fast erséttning, som éverstiger referensréintan. High water mark tillémpas vilket innebdr att Fonden

endast erlégger prestationsbaserat arvode d& evenfuell underavkastning i frhéllande fill referensréntan frén tidigare perioder har Gterhdmtats. Det prestations-

baserade arvodet 2020 uppgick fill 2,08 procent.

12
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FORANDRING AV FONDFORMOGENHET

Belopp i TSEK 2020 2018 2018 2017 2016
Ingdende fondférmégenhet 1 januari 1099 388 1811272 3 470 936 4 541 641 6 257 660
Transaktioner under dret
« Andelsutgivning 41167 53363 141585 64 055 19 547
+ Andelsinlésen -661226 -771082 -1766 478 -1155 847 -1921788
« Utdelning 0 o] 0 0 0
Arets resultat 43 899 5835 -34771 21088 86 222
Total fondférmégenhet 31 december 523 227 1099 388 1811272 3 470 936 4541641
Antal utelépande fondandelar 39 053 91001 151139 285 221 375 204
Andelsvdrde, SEK* 13 398,00 12 081,04 19841 12169,30 12104,47
Avkastning 10,9% 0,8% -1,5% 0,5% 2,0%
Belopp i TSEK 2015 2014 2013 2012 201
Ingdende fondférmégenhet 1 januari 5911 517 5435039 4543728 2928 202 2135774
Transaktioner under aret
« Andelsutgivning 2391825 1018 979 2420779 1563 834 1549 564
« Andelsinlésen -1878 892 -741116 -1620 668 -116 552 -793 570
« Utdelning 0 0 0 -122 340 -78721
Arets resultat -166 790 198 614 91199 290 585 115 164
Total fondférmdgenhet 31 december 6 257 660 591517 5435039 4543728 2928 202
Antal utelépande fondandelar 527 535 486 770 462 893 393 41 264 746
Andelsvarde, SEK* 11 862,09 12 144,38 11741,47 11 549,58 1 060,41
Avkastning -2,1% 3,5% 1,8% 8,5% 3,9%

*  Fram till december 2015 emitterades nya fondandelar till fondens andelségare i samband med debitering av prestationsbaserat arvode varvid

fondandelsvérdet justeras. Notera dérfor att andelsvérdet inte speglar fondens vardeutveckling.
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RESULTATRAKNING

2020-01-01- 2019-01-01-
Belopp i TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Vérdeféréndring pd éverldtbara vardepapper 55 684 53208
Vardeférandring péd OTC-derivatinstrument ~7 134 2 400
Vardeférandring pa dvriga derivatinstrument 27 991 -25272
Ranteintakter 156 54
Valutakursvinster/férluster, netto -12 336 -6776
Ovriga intékter 6 475
Summa intékter och vérdeférandring 64 367 24 089
KOSTNADER
Férvaltningskostnad -19 657 -15 617
Réntekostnad -109 -379
Ovriga kostnader 1 -802 -2 258
Summa kostnader -20 468 -18 254
PERIODENS RESULTAT 43 899 5835

14
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BALANSRAKNING

Belopp i TSEK Not 2020-12-31 2019-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vérdepapper 2 2 489 412 1867 870
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvérde 2 40 200 48 139

Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvérde 2 1574 1958
Fondandelar 2 0 0

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 2531187 1917 967

Bankmedel och évriga likvida medel 7714 100 753

Ovriga tillgangar 3 723 264 3769

SUMMA TILLGANGAR 3272165 2022 488

SKULDER

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvdrde 2 2739912 857 887

Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvérde 2 6169 2 067

Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde 2 0 0

Summa finansiella instrument med negativt marknadsvérde 2746 081 859 954

Upplupna kostnader och férutbetaida intakter 768 2 370

Ovriga skulder 4 2089 60776

SUMMA SKULDER 2748 938 923101
Fondférmdgenhet 523 227 1099 388

POSTER INOM LINJEN

Procentsatser avser andel av fondférmégenhet

Mottagna séikerheter fér OTC-derivatinstrument 33037 6% 44 977 4%
Stallda stkerheter for OTC-derivatinstrument 50 991 10% 73713 7%
Stallda stkerheter for dvriga derivatinstrument 65 667 13% 101 484 9%
Ovriga stallda sékerheter inki repor 2706 830 517% 804 529 73%
ARSBERATTELSE EXCALIBUR 2020 15




EXCALIBUR

Not 1 OVRIGA KOSTNADER
2020-01-01- 2019-01-01-
2020-12-31 2019-12-31
Transaktionskostnader -802 -2258
Summa bvriga kostnader . -802 -2258
Not 2 FONDENS INNEHAV 2020-12-31 Finansiella instrument
Nominellt Marknads- Andel av
Kupong, Forfallo- belopp vdrde fond-
FINANSIELLA INSTRUMENT Valuta % datum (tusental) (TSEK) férmogenhet
Skuldférbindelser utfdrdade eller garanterade av
stater eller kommuner
Kommuninvest SEK 0,75 2026-02-04 1000 1040 0,2%
Kommuninvest SEK 1 2025-05-12 710 000 743 465 1421%
Kommuninvest SEK 1 2026-11-12 1000 000 10561903 201,0%
Kommuninvest SEK 0,25 2027-11-26 125 000 125 252 23,9%
Summa 1921660 367,3%
Skuldférbindelser utférdade av finansiella institut
ABN AMRO EUR 4,375 2025-09-22 400 4326 0,8%
Banco Sabadell EUR 6,5 2022-05-18 200 2018 0,4%
Banco Santander EUR 6,75 2022-04-25 500 5382 1,0%
Bankia SA EUR 6,375 2023-09-19 200 2165 0,4%
Barclays UsbD 7,875 2022-03-15 200 1726 0,3%
BAWAG Group EUR 5125 2025-10-01 400 4172 0,8%
BNP EUR 6,125 2022-06-17 500 5351 1,0%
BNP UsD 7,625 2021-03-30 500 4 228 0,8%
Credit Agricole EUR 6,5 2021-06-23 1000 10 311 2,0%
Credit Suisse usbD 7125 2022-07-29 600 5339 1,0%
DNB Bank ASA UsbD 6,5 2022-03-26 1000 8 988 7%
HSBC usD 6,875 2021-06-01 1000 8 372 1,6%
ING Group NV usD 6,875 2022-04-16 500 4 340 0,8%
Intesa SanPaolo EUR 55 2028-03-01 250 2723 0,5%
Julius Baer Group Ltd usb 4,875 2026-10-08 300 2589 0,5%
Rabobank EUR 6,625 2021-06-29 1000 10 346 2,0%
Natwest Group PLC uUsbD 8,625 2021-08-15 500 4251 0,8%
SBAB SEK 2 2026-06-17 100 000 11073 2,2%
SBAB FRN SEK 3,551 2024-09-05 30 000 31187 6,0%
SEB SEK 1 2025-12-17 150 000 156 545 29,9%
SHB usb 4,375 2027-03-01 800 6 920 1,3%
Societe Generale EUR 6,75 2021-04-07 500 5176 1,0%
Spintab SEK 1 2025-06-18 150 000 156 910 30,0%
UBS EUR 575 2022-02-19 200 2209 0,4%
Unicredit EUR 9,26 2022-06-03 1000 1107 2%
Summa 567 752 108,5%
Rdnterelaterade terminer, bérsclearade
Swedish 5YR Fut SEK -694 000 456 0%
Swedish 10YR Fut SEK -462 000 612 0,1%
Stadshypotek 5YR Fut SEK 150 000 -176 0,0%
Nordea Hypotek 5YR Fut SEK 150 000 -184 0,0%
Bund Fut EUR -3000 84 0,0%
T-note 2YR Fut uUsb 36 200 -69 0,0%
T-note 10YR Fut usD -7 500 173 0,0%
T-Bond Ultra 10YR Fut UsD -5000 249 0,0%
Summa 1145 0,2%
16 ARSBERATTELSE EXCALIBUR 2020

=




EXCALIBUR

forts. Not 2 FONDENS INNEHAV 2020-12-31 Finansiella instrument

Nominellt Marknads- Andel av

Kupong, Forfallo- belopp vérde fond-
FINANSIELLA INSTRUMENT Valuta % datum (tusental) (TSEK) férmégenhet
Ranteswapar clearade, OTC
IRS SEK -500 000 -1725 -0,3%
IRS SEK -150 000 -2 037 -0,4%
IRS SEK -150 000 -1977 -0,4%
Summa -5739 -11%
Ranteswapar, OTC
IRS SEK -250 000 -9 567 -1,8%
IRS SEK -150 000 -3679 -0,7%
IRS SEK -200 000 -10 874 -21%
IRS SEK 200 000 16 771 3,2%
IRS SEK -300 000 -1724 -0,3%
IRS SEK -100 000 -3743 -0,7%
IRS SEK -100 000 -3323 -0,6%
IRS SEK 300 000 18 546 3,5%
Summa 2408 0,5%
Rénterelaterade optioner, OTC
IRS Swaption, payer SEK 500 000 670 01%
IRS Swaption, payer SEK 400 000 1379 0,3%
Summa 2050 0,4%
Valutainstrument, OTC
USD/SEK usb ~-2701 744 0,1%
EUR/SEK EUR -6 300 888 0,2%
USD/SEK usb -5700 1094 0,2%
EUR/SEK EUR 2 347 -172 0,0%
Summa 2554 0,5%
Valutainstrument optioner, OTC
FXOption EUR/NOK, sdljoption EUR -50 000 32 0,0%
FXOption EUR/NOK, séljoption EUR -25 000 75 0,0%
Summa 106 0,0%
Repor, OTC
Repa Ut-Kommuninvest SEK -120 000 -120 028 -22,9%
Repa Ut-Kommuninvest SEK -850 000 -891 567 -170,4%
Repa Ut-Kommuninvest SEK -1000000 -1053768 -201,4%
Repa Ut-SBAB SEK -200 000 -222 610 -42,5%
Repa Ut-SEB SEK -100 000 -104 541 -20,0%
Repa Ut-Spintab SEK -300 000 -314 317 -60,1%
Summa -2 706 830 -517,3%
Summia finansiella instrument, netto -214 894 -41,1%
Ovriga tillgangar och skulder, netto 738 121 141,1%
TOTAL FONDFORMOGENHET 523 227 100,0%
Kategorier
1. Overlatbara vérdepapper som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en mot- 2 489 412 475,8%
svarande marknad utanfor EES.
2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna fill handel pd en reglerad marknad eller en mot- -4 594 -0,9%

svarande marknad utanfér EES.

3. Overlatbara vardepapper som ar foremdl for regelbunden handel vid négon annan marknad som - -
dr reglerad och 8ppen fér allmdnheten.
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4. Ovriga finansiella instrument som é&r féremal f&r regelbunden handel vid ndgon annan marknad
som dr reglerad och 8ppen fér allmdnheten.

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frén emissionen avses bli upptagna till handel pé& en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES.

6. Overlatbara vardepapper som inom ett &r frén emissionen avses bli féremal fér regelbunden
handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och éppen fér allmdénheten.

7. Ovriga finansiella instrument. -2 699 712 -516,0%
Summa finansiella instrument -214 894 -411%
Not 3 OVRIGA TILLGANGAR
Belopp i TSEK 2020-12-31 2019-12-31
Fondlikvidfordran 72019 3629
Ovriga kortfristiga fordringar 3146 140
Summa 723 264 3769
Not 4 OVRIGA SKULDER
Belopp i TSEK 2020-12-31 2019-12-31
Fondlikvidskuld 134 0
Skuld avseende inlésen per 31 december 1956 60776
Ovriga kortfristiga skulder 0 0
Summa 2089 60776
Tillaggsupplysningar om ut- och inldnade véirdepapper TSEK
De stdrsta motparterna for utldnade vérdepapper
Svenska Handelsbanken AB {publ) -2 227 426
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) -479 404
De stdrsta utfardarna av sdkerheter fér utlénade virdepapper
Kommuninvest -2 085 363
Spintab -314 317
SBAB -222 610
SEB -104 541
De stérsta motparterna fér inlénade vérdepapper

0
De stérsta utfardarna av séikerheter fér inldnade vardepapper

0

Det aggregerade resultatet av under aref repofinansierade vérdepappersinnehav uppgick fill -1 341 TSEK. Resultatet fillfaller i sin
helhet fonden. Loptidsprofilen for reporna ar tvé till fyra veckor. Alla sdkerheter &r obligationer i SEK. Avveckling och clearing sker

bilateralt. Mottagna sdkerheter férvaras hos Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
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Stockholm den 30 mars 2021
EXCALIBUR ASSET MANAGEMENT AB

//
Rune Andersson
Ordforande
Thomas Poh)anﬁ, )orn Suurwee
Verkstillande direktor
Johan Andersson
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Revisionsberdttelse
Till andelsdgarna i fonden Excalibur, org.nr 504400-7630

RAPPORT OM ARSBERATTELSE

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i Excalibur Asset Ma-
nagement AB, organisationsnummer 556677-7396,
utfort en revision av arsberéttelsen for Excalibur for ar
2020 med undantag for hallbarhetsinformationen pa
sidorna 9-10.

Enligt var uppfattning har arsberittelsen upprit-
tats i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrif-
ter om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder och
ger en i alla vdsentliga avseenden réttvisande bild av
Excaliburs finansiella stallning per den 31 december
2020 och av dess finansiella resultat for aret enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och Finansinspektionens féreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder. Vart uttalande omfattar
inte héllbarhetsinformationen pé sidorna 9-10.

Grund fér uttalande
Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare
i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhal-
lande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r
tillrackliga och dandamalsenliga som grund for vart
uttalande.

Annan information &n arsberdttelsen

Detta dokument innehéller dven annan information
an arsberdttelsen och aterfinns pa sidorna 9-10. Det 4r
fondbolaget som har ansvaret fér denna andra infor-
mation.

Vart uttalande avseende arsberittelsen omfattar
inte denna information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med vér revision av drsberittelsen ar det
vart ansvar att lasa den information som identifieras
ovan och 6verviga om informationen i vésentlig ut-
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strackning &r oforenlig med arsberittelsen. Vid denna
genomgang beaktar vi d4ven den kunskap vi i 6vrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informa-
tionen i 6vrigt verkar innehalla vésentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pé det arbete som har utforts avse-
ende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Fondbolagets ansvar
Det 4r fondbolaget som har ansvaret for att drsberittel-
sen upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
och Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget ansvarar dven for den interna kon-
troll som det bedomer &r nddvéindig for att uppritta
en arsberéttelse som inte innehaller nagra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Revisorns ansvar
Vara mal dr att uppna en rimlig grad av sdkerhet om
huruvida drsberittelsen som helhet inte innehéller
négra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att limna en revisions-
berittelse som innehaller vart uttalande. Rimlig séker-
het &r en hog grad av sidkerhet, men 4r ingen garanti for
att en revision som utfors enligt ISA och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptécka en visentlig
felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan uppsta
pé grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvén-
dare fattar med grund i arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi pro-
fessionellt omdoéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom:

o identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga
felaktigheter i arsberittelsen, vare sig dessa beror
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pé oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgérder bland annat utifran dessa ris-
ker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillrackliga
och dndamalsenliga for att utgéra en grund for vart
uttalande. Risken for att inte uppticka en visentlig
felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hogre dn
for en vasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller asidosdttande av intern
kontroll.

o skaffar vi oss en forstaelse av den del av fondbola-
gets interna kontroll som har betydelse for vér revi-
sion for att utforma granskningsatgérder som ar
lampliga med hénsyn till omstédndigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

o utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprin-
ciper som anvinds och rimligheten i fondbolagets
uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

o utvérderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsberéttelsen, dari-
bland upplysningarna, och om arsberittelsen ater-
ger de underliggande transaktionerna och handel-
serna pa ett satt som ger en réttvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om be-
tydelsefulla iakttagelser under revisionen, déribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den
lagstadgade hdéllbarhetsinformationen

Det dr fondbolaget som har ansvaret f6r hallbarhetsin-
formationen pé sidorna 9-10 och for att den ar upprit-
tad i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Var granskning av hallbarhetsinformationen fér
fonden har skett med végledning i tillimpliga fall av
FARs rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande om
den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebér
att var granskning av hallbarhetsinformationen har
en annan inriktning och en vésentligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som
en revision enligt International Standards on Auditing
och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna
granskning ger oss tillracklig grund for vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberéttelsen.

Stockholm den 31 mars 2021
KPMG AB

Dan Beitner

Auktoriserad revisor
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Ordlista och definitioner

Korrelation

Ett statistiskt m&tt som uttrycker riktningen och styrkan hos ett
linjart samband mellan tvé tidsserier. Korrelationen antar per
definition ett varde mellan +1,0 (perfekt positiv korrelation)
och -1,0 (perfekt negativ korrelation). En korrelation pa noll
indikerar att ndgot samband inte existerar.

Sharpe-kvot

Ett matt pd en tillgangs avkastning i férhdllande till dess risk.
Berdknas som avkastningen utéver den riskfria réntan i relation
till investeringens risk, definierad som standardavvikelse.

En hég kvot anger ett gott utbyte mellan avkastning och risk.

Kontaktuppgifter

Férvaltande bolag:

Excalibur Asset Management AB Julie Bonde
Louise Mollander

Besdksadress:
Birger Jarlsgatan 15, 2 tr, Stockholm

Postadress:
Birger Jarlsgatan 15, 2tr
1M 45 Stockholm

Telefon: + 46 8 599 295 10

E-post: admin@excaliburfonder.se

Webbplats: www.excaliburfonder.se
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Standardavvikelse

Ett matt pd spridningen i en datamdngd. | detta sammanhang
ett riskmatt som férenklat kan ségas méta hur mycket en
tillg&ings avkastning i snitt har avvikit frdn medelavkastningen.
Standardavvikelsen &r hér ber&knad p& manadsnoteringar
uppréknade till &rsbasis.

Specialfond

En specialfond &r en fond som Finansinspektionens tillstand
att placera med vidare ramar dn vad som generellt &r fillatet
enligt gdllande lagstiftning.

Kontaktpersoner:
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