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Arsberattelsen har upprattats i enlighet med Lagen om férvaltare av
alternativa investeringsfonder (2013:561) och Finansinspektionens foreskrifter
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 marknadsvérde.

Att spara i fonder ar férenat med risk eftersom det inte finns ndgon garanti fér 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 for framtida utveckling.
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Excalibur Fixed Income

Fondfakta Excalibur Fixed Income, org nr 504400-7630

Placeringsinriktning: Absolutavkastande réantefond. Fonden
investerar pd rantemarknaderna i Europa och G7-omrdédet.

Tillgangsslag: Rantebdrande penningmarknads- och
derivatinstrument, valutor och likvida medel.

Startdag: 1 april 2001.
Portfoljférvaltare: Thomas Pohjanen, Bjérn Suurwee.
Fast arvode: 1% per &r, debiteras manadsvis i efterskoftt.

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

Referensrdnta: Tremdanaders statsskuldvéxelranta.

High Watermark: Jo, evigt high watermark tillémpas.

Insattnings- och uttagsavgift: Nej.

Inséttningsbelopp: Forsta insattning vid direktinvestering lagst
500 000 kronor i andelsklass A, 1 000 000 kronor i andelsklass B.

Teckning/Inlésen: Mdanadsvis.

Andelsklasser: Excalibur Fixed Income A (icke utdelande),
Excalibur Fixed Income B (utdelande).

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

Foérvaringsinstitut: Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
Tillstandsgivande myndighet: Finansinspektionen.

Revisor: KPMG AB, Huvudansvarig revisor - Anders Tagde,
auktoriserad revisor.

Forvaltarkommentar

Marknadséversikt

Inledningen av 2025 préglades av marknadens
bedémningar av vilken typ av politik den inkom-
mande Trump-administrationen skulle komma att
fora. De tidiga signalerna i januari pekade pa att den
nytilltradande presidenten var beredd att sl in pé det
spar han brukat redan under sin férsta mandatperiod,
namligen att starka den amerikanska kassakistan
genom att infora tullar pé bred front. Geopolitiskt
riktades fokus under forsta kvartalet mot bilaterala
forhandlingar mellan USA och Ryssland i syfte att
komma framat i frdgan om en l6sning pa kriget i
Ukraina. I Sverige kom den forsta riktiga 6verrask-
ning som marknaderna hade att hantera i samband
med att utfallet for januari ménads inflation publice-
rades i februari. Den svenska KPIF inflationen kom in
0,7 procent hogre an forvantat, 2,7 procent i arstakt.
Det hir ledde till en period dér svenska och utldndska
rantor divergerade, med fallande rantor i USA och

Europa samtidigt med stigande i Sverige. I bérjan

av april presenterade Trump en omfattande plan

med tullar mot omvirlden vilket ledde till en mycket
turbulent period i finansmarknaderna med fallande
borser och stigande rantor. De kraftfulla marknadsre-
aktionerna ledde till att den amerikanska administra-
tionen presenterade en “tullpaus”, dir man under en
90-dagarsperiod resonerade bilateralt med vart och
ett av de ldnder som var berdrda av implementeringen
av tullar. Marknaden i stort kom att se pa tullarna som
en form av skattehojning, det vill siga en engangshoj-
ning av prisnivan men inte en pagéende inflations-
process. Det hir ledde till att marknadsrantorna foll
tillbaka nedat igen. Under érets forsta sommarmanad,
juni, kom nésta stora geopolitiska handelse i form av
ett samfillt bombangrepp fran Israel och USA riktat
mot Irans anldggningar for anrikning av uran. An-
greppen pégick under tolv dagar och medférde omfat-
tande skador pa Irans program for att ta fram material

ARSBERATTELSE EXCALIBUR FIXED INCOME 2025

Penneo dokumentnyckel: PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV



EXCALIBUR FIXED INCOME

for kdrnvapen. Diskussionerna om en nedskalning av
Irans ambitioner inom kdrnenergiomradet gick dock
fortsatt trogt dven efter attacken. I de finansiella mark-
naderna dir fonden verkar fortsatte den trend som
synts under hela &ret att bli synlig i ny statistik — den
amerikanska arbetsmarknaden fortsatte att bromsa

in med allt firre nya jobb skapade varje ménad. En
annan dterkommande nyhet under aret var hur den
svenska inflationen hade en formaga att 6verraska pa
uppsidan. Efter hogre dn forvintad inflation i februari
och mars sa stéllde dven utfallet i juli till med problem
for den svenska raintemarknaden med 3,3 procent i
KPIF inflation stillt mot malet pa 2,0 procent. Under
inledningen av hosten blev den svenska marknaden
pamind om att 2026 ér ett valar. Regeringen med

finansminister Svantesson i titen presenterade en

budget med satsningar pé 80 miljarder kronor, detta
under samma méanad som Riksbanken sankte den
svenska styrriantan fran 2 till 1,75 procent. Under
hosten 2025 skedde ocksa en nedstingning av den
amerikanska statsapparaten dé politikerna i Wash-
ington inte kunde enas om en ny budget for det
kommande verksamhetsaret. Det hér fick bland
annat till foljd att statistikmyndigheterna inte kunde
rapportera vare sig i oktober eller november ménad.
Utan guidning fran inkommande makroekonomisk
statistik blev marknadsroérelserna mycket sma under
den hér perioden. Nar statsapparaten i USA sa smé-
ningom kom i gang med efterslapning mot slutet av
november sa visade statistiken dn en gang pa en svag
amerikansk sysselsattningsutveckling. Det hdar menar
vi var en bidragande orsak till att Federal Reserve

Totalavkastning Excalibur Fixed Income sedan start jamfért med
Obligationsindex och 3-mdn SSVX
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Grafen ovan visar den historiska utvecklingen i SEK, efter
avgifter. Om fonden ldmnar utdelning dr utvecklingen
berdknad med utdelningen dterlagd. Ingen hinsyn dr ta-
gen till inflation. Diagrammet illustrerar Excalibur Fixed
Incomes virdeutveckling sedan start i jamforelse med
3-manaders statsskuldvixelrinta och obligationsindex.
Excalibur Fixed Income har sedan fonden startade den
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1 april 2001 haft en virdeutveckling pa néistan 240 pro-
cent, motsvarande en genomsnittlig drsavkastning sedan
fondens start pa drygt 5 procent. Samtidigt har SSVX
haft en utveckling pa ndstan 42 procent, motsvarade

1,4 procent i genomsnittlig drsavkastning och obligations-
index pd drygt 100 procent, motsvarande nédrmare

3 procent per dar i genomsnittlig avkastning.
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sdnkte rdntan till nivan 3,75-3,50 procent i decem-
ber. Ledningen i Washington ville bryta dodldget och
trycka pé for att Ukraina och Ryssland skulle komma
till forhandlingsbordet och avsluta stridigheterna. I
Mellanéstern utspelades kampen mellan Israel och
Hamas. Har sl6ts det under den senare delen av aret
ett stillestandsavtal vad avser striderna i Gaza. Med
det avtalet foljde ocksé en utvixling dar Hamas ater-
lamnade israelisk gisslan och Israel frisldppte fangar
tillhorande Hamas ur israeliska fangelser. Under det
géngna aret har ocksa Israel tillfogat Hizbollah stora
forluster och ddrmed ocksa minskat Irans inflytande i
regionen, dd Hizbollah verkat som en proxyarmé for

den Israelfientliga regimen i Teheran.

Utfall under 2025

Fondens utfall under 2025 blev +11,08 procent.
Utfallet gynnades under aret av véar hallning dar vi
overviktade amerikanska rantor och underviktade
svenska rantemarknaden. Vér héllning att inféran-
det av tullar fran USA:s sida var att betrakta som en
engangshojning av prisnivan snarare dn en pagaende
inflationsprocess. Darmed blev amerikanska stats-
rantor attraktiva att halla i portfoljen, sérskilt visavi
svenska, bitvis mycket laga marknadsréntor under
aret. Till helarsresultatet bidrog ocksé en positiv
hallning till den svenska kronan som kom att stirkas
under loppet av 2025.

Utsikter infér 2026

Utsikterna infoér 2026 &r allt annat 4n glasklara. Infla-
tionen i USA ligger dn s lange envist kvar en bit 6ver
2-procentsmalet och manar till en viss forsiktighet
med réntevapnet. Samtidigt dr arbetsmarknaden inne
ien period av svag sysselsittningsutveckling vilket
talar for lattare penningpolitik. Trenden for de ameri-
kanska lonerna stoder dock tanken pa att inflationen
under aret fortsitter att ndrma sig Federal Reserves
2-procentsmal och dirmed medger rantesdnkningar
fran dagens 3,75-3,50 procentsniva. Inom det geo-
politiska omradet fortséatter Mellandstern att vara ett
stort problem, med Iran och dess proxyarméer i om-
radet i direkt konfrontation med Israel och USA. I var
egen virldsdel har heller inga avgorande steg tagits
mot en fredlig 16sning vad géller Rysslands anfallskrig
mot Ukraina. Penningpolitiken i Europa signalerar en
avvaktande héllning vid ingangen till 2026. ECB pa en
niva om 2,0 procent och Riksbanken pa 1,75 procent.
De ekonomiska prognoserna understdder en ofor-
dndrad penningpolitik fran Riksbanken och ECB nér
2026 nu tagit sin borjan.

Fonden har nu som tidigare for avsikt att fortsétta
med nuvarande placeringsinriktning vilket innebér att
vi endast arbetar i de mest likvida marknaderna med
hogt stallda krav pa kreditvirdighet och riskkontroll.
Mojligheterna till fortsatt solid riskjusterad avkastning
pa arsbasis i fonden bedoms vara goda.
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Verksamhetsberattelse

Fonden Excalibur Fixed Income forvaltas av Ex-
calibur Asset Management AB och ér en alternativ
investeringsfond (specialfond) enligt Lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder (2013:561)
och Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare
av alternativa investeringsfonder (2013:10). Detta
innebdr att Finansinspektionen har tillatit vissa un-
dantag fran placeringsreglerna och andra regler i Lag
(2004:46) om viardepappersfonder. Excalibur Fixed
Income &r séledes inte att betrakta som en s kallad
UCITS-fond. Fonden har tva andelsklasser, A och B,
vilka primart skiljer sig at genom att andelsklass B ar
utdelande.

Informationen i denna arsberéttelse kompletteras
av den information som finns i fondens Faktablad,
Informationsbroschyr och Fondbestdmmelser. Dessa
kan erhéllas kostnadsfritt fran Excalibur Asset Mana-
gement AB.

Andelarna i Excalibur Fixed Income far marknads-
foras béde till professionella och icke professionella
investerare i Sverige. AIF-forvaltaren har dven ratt att
marknadsfora fonden mot professionella investerare i
Finland, Luxembourg, Nederldnderna och pa Irland.

Det finns inga garantier for att en investering i
Excalibur Fixed Income inte kan leda till en f6rlust for
investeraren. Historisk utveckling dr ingen garanti for
framtida avkastning och de investeringar som gors i
Excalibur Fixed Income kan sévil 6ka som minska i
vdrde. Det dr saledes inte sdkert att den som investerar
i Excalibur Fixed Income kommer att aterfa hela sitt
insatta kapital. Fondens viarde kommer att variera pa
grund av fondens sammanséttning samt de forvalt-
ningsmetoder som anvénds.

Denna information skall inte ses som en rekom-
mendation av kép av andelar i fonden Excalibur
Fixed Income. Excalibur Asset Management AB
tillhandahaller inte sdédan finansiell radgivning som
avses i Lagen (2003:862) om finansiell radgivning
till konsumenter. Det ankommer pa var och en som
tecknar andelar i Excalibur Fixed Income att géra sin

egen beddmning av investeringen och de risker som
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ar forknippade med investeringen. I hdndelse av att
innehallet i denna arsberattelse star i konflikt med vad
som anges i Fondbestimmelserna skall Fondbestdm-

melserna ha tolkningsforetrade.

Férvaltningens mdl och inriktning

Fondens malséttning ér att uppna en 6ver tiden god
absolut avkastning genom aktiv forvaltning pa svenska
och internationella rantemarknader. Fonden stravar
efter att leverera avkastning oberoende av kursut-
vecklingen pa riante- och valutamarknader. Excalibur
Fixed Income verkar pé de institutionella rantemark-
naderna och investerar i instrument med genomga-
ende god likviditet och hog kreditvardighet. Handel
med derivatinstrument utnyttjas 16pande som ett led i
fondens placeringsinriktning och dr en integrerad del
av forvaltningen. Syftet r 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.

Fondférmdégenhet och resultat

Fonden Excalibur Fixed Income dr 6ppen for teck-
ning och inlgsen av fondandelar vid varje ménads-
skifte. 2025 uppgick avkastningen efter arvoden

i fonden till 11,08 procent. Vid utgéngen av 2024
uppgick fondformogenheten till 878 MSEK. Under
aret 2025 tecknades nya andelar till ett virde av 438
MSEK och andelar inléstes till ett viarde av 74 MSEK.
Arets resultat i fonden uppgick till 101 MSEK. Per
den 31 december 2025 uppgick den totala fondfor-
mogenheten till 1 343 MSEK.

Under 2025 uppgick fondens omséttningshastighet
till 1,04 att jamforas med 1,6 som var omsittningshas-
tigheten under 2024. Omsittningshastigheten berak-
nas hir som det lagsta av summan av kopta eller salda
finansiella instrument under aret dividerat med den

genomsnittliga fondformogenheten under aret.
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Vardering

Fondens virdering per arsskiftet gjordes den 30
december 2025 klockan 12.00 svensk tid. Varderingen
sker i enlighet med fondbestimmelser och en av sty-
relsen antagen vérderingspolicy. Innehaven vérderas
utifran observerbara marknadstransaktioner alterna-

tivt kvoterade priser.

Riskredogérelse
Foljande risker kan vara forknippade med de innehav
fonden hade den 31 december 2025:

Marknadsrisk

Att fondens tillgangar utvecklas negativt till f6ljd
av ofordelaktig utveckling av kurser, rantor eller
andra marknadsvarderingsvariabler. Olika mark-
nadsrisker kan vara rénterisker, valutarisker och
volatilitetsrisker.

Kredlitrisk

Fonden investerar direkt eller indirekt i obligationer
och andra rantebdrande instrument. Om en utgivare
inte kan betala ridnta och nominellt belopp i tid kan
obligationen férlora en del av, eller hela sitt vérde.

Motpartsrisk

Att en motpart inte fullgor sina skyldigheter gentemot
fonden, exempelvis genom att inte betala en faststalld
summa eller inte leverera virdepapper enligt dverens-
kommelse.

Likviditetsrisk

Att en del av fondens tillgdngar &r svara att vardera
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 sakerstéllande. Detta stéller krav
pa sammansattningen av fondens innehav, inneha-

vens repobarhet och kassahantering.

Hdallbarhetsrisk

Miljorelaterad, social eller foretagsstyrningsrelate-
rad hindelse eller omstindighet som om den skulle
intraffa skulle ha en faktisk eller potentiell betydande

negativ inverkan pa investeringens vrde.

Operativ risk

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

svarsrisker med extra medel i Bolagets kapitalbas.

Vasentliga hdndelser under dret

Fonden paverkas av det nya regelverket kring inf6-
randet av likviditetsriskhanteringsverktyg och foljer
utvecklingen pa omradet. Under 2026 forvintas en
ansokan om uppdaterade fondbestimmelser med tva
likviditetsriskhanteringsverktyg inférda lamnas till

Finansinspektionen.

Information om ersattningssystem

Styrelsen i Excalibur Asset Management AB har an-
tagit en ersdttningspolicy som har till syfte att framja
en effektiv riskhantering, gynna Bolagets langsiktiga
intressen samt motverka ett 6verdrivet risktagande.
Policyn omfattar alla anstéllda.

Bolaget betalar fast erséttning till anstéllda i form
av manadslon. Utover fast ersdttning har personal som
ar anstdlld inom omradena back- och midoffice eller
med internt ansvar for Bolagets kontrollfunktioner,
mojlighet till rorlig ersittning. Den rorliga ersitt-
ningen skall basera sig dels pa Bolagets intjaning och
ekonomiska situation, dels respektive individs ansvar
och prestation. Ersattningspolicyn dr forenlig med
Bolagets integrering av hallbarhetsrisker genom att
hallbarhetsrisker endast aktualiseras i férvaltningen
och att anstillda i forvaltningen inte 4r beréttigade
till nagon rorlig ersittning. Det finns ddrmed ingen
potentiell konflikt mellan Bolagets integrering av
héllbarhetsrisker och erséttningspolicyn. Bolaget har
fem anstéllda och har under verksamhetsaret 2025
kostnadsfort 4,9 miljoner kronor, exklusive sociala
avgifter, i sammanlagd ersittning till sina anstéllda. Av
dessa utgor 891 TSEK rorlig ersittning. Ersdttningen
till Bolagets verkstéllande ledning och anstéllda som
vasentligt paverkar den alternativa investeringsfon-
dens riskprofil utgor 1,5 miljoner kronor. Resterande
3,4 miljoner kronor utgdr ersittning till 6vrig perso-

nal. Styrelsens ordférande gor arligen en oberoende
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bedomning av ersittningspolicyn och erséttningssys-
temen i Bolaget samt bereder styrelsebeslut om rorliga
ersattningar. Analysen innehaller ocksa identifiering
av eventuella intressekonflikter och vilka dtgarder som
vidtagits for att hantera dessa. Bolagets funktion for
regelefterlevnad har granskat om Bolagets erséttnings-
system Gverensstimmer med géillande erséttningspo-
licy utan att ha noterat nagra vésentliga avsteg.

Information om aktivitetsgrad

Fonden Excalibur Fixed Income dr en aktivt forvaltad
fond som har en absolut mélsittning gillande avkast-
ning. Att férvaltningen har ett absolut avkastningsmal
innebdr att malsdttningen &r att generera en positiv
avkastning oberoende av hur marknaden utvecklas.
Fonden har dérfor inget relevant jamférelseindex och

beraknar darfor inte riskmatt som aktiv risk.

Information om EU:s taxonomi for
miljomassigt hallbara verksamheter

Excalibur Fixed Incomes underliggande investeringar
beaktar inte EU-kriterierna for miljomissigt hallbara
ekonomiska verksambheter, vilket innebér att fonden
inte kan ségas fraimja hallbarhet eller ha hallbara
placeringar som mal i sig. Fondens forvaltare integre-
rar héllbarhetsrisker i sina placeringsbeslut rorande
investeringar i fonden. Fonden bestér till storsta del
av obligationer utfirdade eller garanterade av svenska

staten, kommuner och bostadsinstitut, eller derivat

kopplade till dessa. Excalibur Fixed Income investe-
rar inte i foretag som bryter mot internationella kon-
ventioner utifran FN:s Global Compact och OECD:s
riktlinjer for multinationella foretag inom omradena
miljo, manskliga rattigheter, arbetsritt, korruption
samt inhumana vapen. Forvaltningen utesluter ocksa
vissa sektorer fran investeringar. Fonden investerar
aldrig i obligationer utgivna av stater med auktori-
tdra regimer eller stater som stdr under sanktioner
fran FN eller EU. Uppf6ljning av de linder fonden
investerar i sker bland annat genom jamforelse med

korruptions- och pressfrihetsindex.

Riskbedémningsmetod

Excalibur Fixed Income anvénder sig av VaR (Value-
at-Risk) som beraknande statistiskt riskmatt. Berak-
ningen sker dagligen och uttrycks i procent av fond-
formogenheten. Fondens VaR beriknas via historisk
simulering med foljande parametrar:

* 99 procentigt ensidigt konfidensintervall

« 1 dags innehavsperiod

« 500 dagars historik

VaR under 2025

2025-12-31 0,59%
Max 2025 1,87%
Min 2025 0,43%
Genomsnitt 2025 0,84%

Value-at-Risk 2025
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Emittentexponering

Excalibur Fixed Income har i férekommande fall
exponeringar genom fler &n en typ av finansiella
tillgangar mot ett och samma foretag eller mot foretag
inom en och samma foretagsgrupp. Per sista decem-
ber 2025 sag fordelningen ut enligt foljande:

Andel av
Emittent fondférmoégenheten
Swedbank och Swedbank Hypotek 28,1%
SBAB Bank och Sveriges Sakerstillda 25,2%
Obligationer
SEB 12,6%
SHB och Stadshypotek -35,9%

10
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NYCKELTAL SEDAN START

Excalibur A Obligationsindex 3 man SSVX
TOTALAVKASTNING, %
2025 11,08 0,76 2,03
2024 7,34 0,83 3,55
2023 4,72 4,41 3,1
2022 6,09 -11,93 0,29
2021 4,01 4,25 ~0,27
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 -0,73
2016 2,04 4,07 -0,35
Sedan fondens start (2001-04-01) 239,91 100,83 41,83
Avkastning senaste 3 aren 24,87 6,07 8,94
Avkastning senaste 5 aren 37,78 -775 8,97
Genomsnittlig drsavkastning sedan start 5,07 2,86 1,42
AVKASTNINGSANALYS
Basta kvartalet, 3 ar, % 10,0 6,4 -
Samsta kvartalet, 3 ar % -1,5 -2,3 -
Basta kvartalet, 5 ar, % 10,0 6,4 -
Samsta kvartalet, 5 ar % -1,7 -6,2 -
Andel negativa kvartal sedan start, % 32,3 40,4 -
RISKMATT OCH OVRIGA NYCKELTAL
Standardavvikelse 24 ménader, % 6,24 4,16 -
Standardavvikelse sedan fondens start 4,97 4,40 -
Sharpe-kvot sedan fondens start 0,73 0,33 -
Korrelation mellan Excalibur A och angivet index sedan fondens start - 0,05 -

ARSBERATTELSE EXCALIBUR FIXED INCOME 2025

n

Penneo dokumentnyckel: PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV



EXCALIBUR FIXED INCOME

Excalibur B Obligationsindex 3 mén SSVX
TOTALAVKASTNING, %2
2025 1,08 0,76 2,03
2024 7,34 0,83 3,55
2023 4,72 4,41 311
2022 1,64 -6,12 0,39
Sedan fondens start (2022-03-31) 26,92 -0,42 9,36
Genomsnittlig &rsavkastning sedan start 6,56 -0 2,42
AVKASTNINGSANALYS
Basta kvartalet, 3 ar, % 10,0 6,4 -
Samsta kvartalet, 3 ar, % 1,5 -2,3 -
Andel negativa kvartal sedan start, % 33,3 66,7 -
RISKMATT OCH OVRIGA NYCKELTAL
Standardavvikelse 24 mdanader, % 6,24 4,16 -
Standardavvikelse sedan fondens start 5,71 6,02 -
Sharpe-kvot sedan fondens start 0,73 -0,42 -
Korrelation mellan Excalibur B och angivet index sedan fondens start - -0,22 -

T Avser perioden 2022-03-31 - 2022-12-31
2 Avkastning med aterlagd utdelning.

KOSTNADER | EXCALIBUR FIXED INCOME

Forvaltningsavgift, % 1,00
Resultatrelaterad avgift, % 1,51
Andra administrations- eller driftkostnader, % 0,05
Transaktionskostnader, % 0,12
Total Férvaltningskostnad, % 2,68
Forvaltningskostnad vid placering av 10.000 SEK 268

Tabellen ovan visar den sammanlagda kostnadsbelastningen som erlagts ur fonden Excalibur Fixed Income under dret.
Samma kostnader tas ut i andelsklass A och B.
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FORANDRING AV FONDFORMOGENHET

Belopp i TSEK 2025 2024 2023 2022 2021
Ingé&ende fondférmogenhet 1 januari 877 671 913 832 837 090 620 546 523 227
Transaktioner under éret

« Andelsutgivning 438 425 92292 148 144 216 845 15 441

« Andelsinlésen -73 816 -189 886 -Nn2578 -41378 -40 199

« Utdelning -836 -451 -106 - -
Arets resultat 101 312 61884 41282 41078 22 076
Fondférmaogenhet i slutet av perioden 1342 755 877 671 913 832 837090 620 546
Belopp i TSEK 2020 2019 2018 2017 2016
Ingdende fondférmogenhet 1januari 1099 388 1811272 3470936 4541641 6 257 660
Transaktioner under aret

« Andelsutgivning 41167 53 363 141585 64 055 19 547

« Andelsinlésen -661226 -771082 -1766 478 -1155 847 -1921788

« Utdelning - - - - -
Arets resultat 43 899 5835 -34771 21088 86 222
Fondférmogenhet i slutet av perioden 523 227 1099 388 1811272 3470 936 4 541 641

ANDELSVARDE EXCALIBUR FIXED INCOME A

Belopp i TSEK 2025 2024 2023 2022 2021
Fondférmogenhet i slutet av perioden 1326 242 862 480 904 246 830 457 620 546
« Antal utelépande fondandelar 71842 51896 58 403 56172 44 529
« Andelsvarde, SEK 18 460,42 16 619,23 15 482,78 14 784,28 13 935,67
Totalavkastning 11,1% 7,3% 4,7% 6,1% 4,0%
Belopp i TSEK 2020 2019 2018 2017 2016
Fondférmogenhet i slutet av perioden 523227 1099 388 1811272 3470 936 4 541 641
« Antal uteldpande fondandelar 39053 91001 151139 285 221 375204
« Andelsvarde, SEK 13 398,00 12 081,04 1198411 12 169,30 12 104,47
Totalavkastning 10,9% 0,8% -1,5% 0,5% 2,0%

ANDELSVARDE EXCALIBUR FIXED INCOME B

Belopp i TSEK 2025 2024 2023 2022
Fondférmégenhet i slutet av perioden 16 513 15191 9586 6 632
« Antal utelépande fondandelar 1464 1417 915 653
« Andelsvarde, SEK 11 278,30 10 724,18 10 477,81 10 164,33
« Utdelning -836 -451 -106 -
Totalavkastning? 1,1% 7,3% 4,7 % 1,6 %

' Avser perioden 2022-03-31 - 2022-12-31, d v s fran fondens startdatum.

2 Avkastning med aterlagd utdelning.
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RESULTATRAKNING

2025-01-01- 2024-01-01-
Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Vardeforéndring pd dverldtbara vardepapper 1 -3137 48 003
Vardeféréndring pd OTC-derivatinstrument 1 7 368 -9734
Vardeférdndring pd évriga derivatinstrument 1 26 727 35 406
Ranteintakter 181422 95 883
Valutakursvinster/férluster, netto 38126 -11125
Ovriga intékter - -
Summa intdkter och vardeférandring 250 506 158 433
KOSTNADER'
Forvaltningskostnad -25528 -20 982
Réntekostnad -122 431 -73 655
Ovriga kostnader 2 -1235 -1912
Summa kostnader -149 194 -96 549
PERIODENS RESULTAT 101 312 61884

' Réinteintdkter och rdntekostnader avseende éverlatbara vardepapper och OTC-derivatinstrument dr flyttade fran raderna fér vérdeféréndring till raderna

fér rénteintékter respektive réintekostnader.
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BALANSRAKNING

Belopp i TSEK Not 2025-12-31 2024-12-31
TILLGANGAR

Overlatbara vardepapper 3 2 302754 2702 484
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvdrde 3216 742

Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvérde 94 346 140 550

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 2 400 315 2843777
Bankmedel och 6vriga likvida medel 214 548 52 961

Ovriga tillgéngar 4 53 2676

SUMMA TILLGANGAR 2 614 917 2 899 414

SKULDER

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvdrde 3 292 5187

Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvérde 3 87 808 130 584

Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvéarde 3 - -

Summa finansiella instrument med negativt marknadsvéarde 88100 135 771

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 966 717

Ovriga skulder 5 1183 095 1885 256

SUMMA SKULDER 1272162 2021743
Fondférmaégenhet 1342755 877 671

POSTER INOM LINJEN 2025-12-31 2024-12-31

Procentsatser avser andel av fondférmégenhet

Mottagna sdkerheter for OTC-derivatinstrument 3925 0% 0 0%
Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument 0 0% 4517 1%
Mottagna sékerheter for évriga derivatinstrument 13703 1% 31826 4%
Stallda sékerheter for 6vriga derivatinstrument 91634 7% 185 494 21%
Ovriga mottagna sakerheter 2000 0% 2000 0%
Ovriga stallda sakerheter inkl repor 1176 526 88% 1882422 214%
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Not 1 VARDEFORANDRING

2025-01-01- 2024-01-01-
Belopp i TSEK 2025-12-31 2024-12-31
Vardefoéréndring pd dverlatbara vardepapper
Realiserat resultat 34 571 28 005
Orealiserat resultat -37 709 19 998
Vardeféréndring pd OTC-derivatinstrument
Realiserat resultat 0 2026
Orealiserat resultat 7 368 -11760
Vardeférandring pd évriga derivatinstrument
Realiserat resultat 46 031 35842
Orealiserat resultat -19 305 -436
Summa vardeférandring 30958 73 675
Not 2 OVRIGA KOSTNADER
2025-01-01- 2024-01-01-
Belopp i TSEK 2025-12-31 2024-12-31
Transaktionskostnader -1235 -1912
Summa 6vriga kostnader -1235 -1912
Not 3 FONDENS INNEHAV 2025-12-31 Finansiella instrument
Nominellt Marknads- Andel av
Kupong, Forfallo- belopp vdrde fond-
FINANSIELLA INSTRUMENT Valuta % datum (tusental) (TSEK) férmdgenhet
Skuldférbindelser utfdrdade eller garanterade av
stater eller kommuner
Kommuninvest SEK 3 2029-03-12 300 000 311916 23,2%
Kommuninvest SEK 3,25 2029-11-12 600 000 617 030 46,0%
Kommuninvest SEK 2,75 2030-11-12 410 000 411708 30,7%
Summa 1340 654 99,8%
Skuldférbindelser utfardade av finansiella institut
- Sakerstallda
SBAB SEK 4 2029-05-23 150 000 160 493 12,0%
SEB SEK 3 2029-12-06 84 000 85207 6,3%
Swedbank Hypotek SEK 3 2029-03-28 285 000 295 404 22,0%
Summa 541104 40,3%
Skuldférbindelser utfardade av finansiella institut
Lansférsakringar Bank FRN SEK 3,769  2028-03-01 20 000 20 468 1,5%
SBAB FRN SEK 4,946  2029-02-21 60 000 61980 4,6%
SBAB FRN SEK 5,098 2027-04-13 42 000 43 467 3,2%
SBAB FRN SEK 3,295 2035-06-19 38 000 38810 2,9%
SBAB FRN SEK 4192 2030-09-23 34 000 3417 2,5%
SEB FRN SEK 4,723  2029-09-03 26 000 26 643 2,0%
DNB FRN SEK 5,39 2028-09-14 30 000 31272 2,3%
Swedbank FRN SEK 4,654 2028-06-09 27 000 28 332 2,1%
Nordea Bank usb 3,75 2029-03-01 4000 35115 2,6%
SEB usb 6,75 2031-11-04 3000 28 954 2,2%
SHB usD 4,75 2031-03-01 2 000 18 215 1,4%
Swedbank usbD 4 2029-03-17 5000 43793 3,3%
Swedbank UsD 7625  2028-03-17 1000 9830 0,7%
Summa 420 995 31,4%
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forts. Not 3 FONDENS INNEHAV 2025-12-31 Finansiella instrument

Nominellt Marknads- Andel av

Kupong, Forfallo- belopp vérde fond-
FINANSIELLA INSTRUMENT Valuta % datum (tusental) (TSEK) formogenhet
Ranterelaterade terminer, bérsclearade
Swedish 10YR Fut SEK -251000 195 0,0%
Stadshypotek 5YR Fut SEK -500 000 391 0,0%
Bobl Fut EUR 12 500 -7 0,0%
3 MONTH SOFR Fut usD 228 742 -136 0,0%
T-Note 2YR Fut usD 147 200 343 0,0%
T-Note 5YR Fut uUsD 30 000 376 0,0%
T-Note 10YR Fut usD -15 200 -360 0,0%
T-Note Ultra 10YR Fut uUsD -15 800 -397 0,0%
T-Note Ultra 30YR Fut UsD -2 500 -19 0,0%
Summa 287 0,0%
Ranteswapar clearade, OTC
IRS EUR 20 000 33597 2,5%
IRS EUR -20 000 -23 547 -1,8%
IRS SEK 400 000 -13 204 -1,0%
IRS SEK 350 000 291 0,0%
IRS SEK -300 000 -799 -0,1%
IRS SEK -500 000 24 227 1,8%
IRS SEK -200 000 486 0,0%
IRS SEK -100 000 -7 658 -0,6%
IRS SEK -100 000 -8 972 -0,7%
IRS SEK 200 000 147 0,0%
IRS SEK -200 000 2 961 0,2%
IRS SEK 100 000 1152 0,1%
IRS SEK 100 000 1277 0,1%
IRS SEK 396 000 -12 484 -0,9%
IRS SEK 200 000 2687 0,2%
IRS SEK 100 000 9 805 0,7%
IRS SEK 250 000 -4779 -0,4%
IRS SEK -100 000 5021 0,4%
IRS SEK 100 000 676 0,1%
IRS SEK 100 000 10 427 0,8%
IRS SEK 300 000 -3588 -0,3%
IRS SEK -100 000 -8778 -0,7%
IRS SEK 357 000 286 0,0%
IRS SEK 500 000 -20 584 -1,5%
IRS SEK -500 000 -7 680 -0,6%
IRS SEK 100 000 -3 450 -0,3%
Summa -22 485 -1,7%
Valutainstrument, OTC
CHF/SEK CHF -2 000 360 0,0%
EUR/SEK EUR -3037 421 0,0%
EUR/SEK EUR -3000 382 0,0%
NOK/SEK NOK 25000 -18 0,0%
NOK/SEK NOK 20 000 -274 0,0%
USD/SEK usD -61870 854 0,1%
USD/SEK usbD -8 500 1199 0,1%
Summa 2923 0,2%
Sdakerheter
Stallda sakerheter for derivat SEK 28735 2,1%
Summa 28735 2,1%
Summa finansiella instrument, netto 2312215 172,2%
Ovriga tillgadngar och skulder, netto -969 460 -72,2%
TOTAL FONDFORMOGENHET 1342755 100,0%
ARSBERATTELSE EXCALIBUR FIXED INCOME 2025 17
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Kategorier
1. Overlétbara véardepapper som ér upptagna till handel pé en reglerad marknad eller en mot- 2302754 171,5%
svarande marknad utanfoér EES.

2. Ovriga finansiella instrument som @r upptagna till handel pé en reglerad marknad eller en mot- -22198 -1,7%
svarande marknad utanfér EES.

3. Overlatbara vardepapper som ar féremdal for regelbunden handel vid nédgon annan marknad som - -
&r reglerad och éppen fér allménheten.

4. Ovriga finansiella instrument som ar foremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad - -
som dr reglerad och éppen for allmdanheten.

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

6. Overldtbara vardepapper som inom ett &r fréin emissionen avses bli foremal for regelbunden - -
handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad och éppen for allméanheten.

7. Ovriga finansiella instrument. 31659 2,4%

Summa finansiella instrument 2312215 172,2%

Not 4 OVRIGA TILLGANGAR

Belopp i TSEK 2025-12-31 2024-12-31
Ovriga kortfristiga fordringar 53 2 676
Summa 58 2676

Not 5 OVRIGA SKULDER

Belopp i TSEK 2025-12-31 2024-12-31
Skuld avseende inlésen per 31 december 5971 2790
Ovriga kortfristiga skulder* 1177125 1882 466
Summa 1183 095 1885 256

Nominellt belopp Marknadsvéarde
*Varav Repa Ut Valuta (tusental) (TSEK)
Repa Ut-Kommuninvest SEK -100 000 -100 081
Repa Ut-Kommuninvest SEK -300 000 -307 576
Repa Ut-Kommuninvest SEK -300 000 -307 572
Repa Ut-Kommuninvest SEK -150 000 -150 125
Repa Ut-Kommuninvest SEK -300 000 -311173
Summa -1176 526
Tillaggsupplysningar om ut- och inldanade vérdepapper TSEK

De stérsta motparterna fér utldnade vérdepapper

Svenska Handelsbanken AB (publ) -1176 526

De stérsta utférdarna av sékerheter fér utldnade vardepapper

Kommuninvest -1176 526

De stérsta motparterna fér inldnade vérdepapper

De stdrsta utfdrdarna av sékerheter fér inldnade vardepapper

Det aggregerade resultatet av under dret repofinansierade vardepappersinnehav uppgick fill -7 741 TSEK, under 2024 var resultatet
-62 825 TSEK. Resultatet fillfaller i sin helhet fonden. Loptidsprofilen for reporna ér tvé fill fyra veckor. Alla sékerheter ar obligationer
i SEK. Avveckling och clearing sker bilateralt. Mottagna sdkerheter férvaras hos Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).
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Stockholm den 24 mars 2026
EXCALIBUR ASSET MANAGEMENT AB

Johan Andersson

Ordforande
Thomas Pohjanen Bjorn Suurwee
Verkstdllande direktor
Rune Andersson Julie Bonde
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Revisionsberattelse

Till andelsagarna i fonden Excalibur Fixed Income, org.nr 504400-7630

Rapport om arsberittelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i Excalibur Asset Management AB, organisationsnummer 556677-7396, utfort en revision av arsberattelsen for
Excalibur Fixed Income for ar 2025.

Enligt var uppfattning har arsberattelsen upprattats i enlighet med lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt Finansinspektion-
ens foreskrifter om férvaltare av alternativa investeringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av Excalibur Fixed
Incomes finansiella stéllning per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om férvaltare av alternativa inve-
steringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Grund for uttalande

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till fondbolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Fondbolagets ansvar

Det ar fondbolaget som har ansvaret for att arsberattelsen upprattas Fondbolaget ansvarar aven for den interna kontroll som det bedémer
och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om forvaltare av alter- ar nddvandig for att uppratta en arsberattelse som inte innehaller
nativa investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentlig-
forvaltare av alternativa investeringsfonder. heter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsberattelsen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lAmna en revisionsberattelse som innehaller vart uttalande. Rimlig sékerhet &r en hog
grad av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéandare fattar med grund i arsberattelsen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instalining under hela revisionen.
Dessutom:

— identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsberattelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och &ndamalsen-
liga for att utgdra en grund for vart uttalande. Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hdgre an for
en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelam-
nanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

— skaffar vi oss en forstaelse av den del av fondbolagets interna kontroll som har betydelse for var revision for att utforma granskningsat-
garder som &r lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

— utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

—— utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om arsberattel-
sen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera fondbolaget om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksa infor-
mera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

KPMG AB

Anders Tagde
Auktoriserad revisor

Revisionsberattelse Excalibur Fixed Income, org. nr 504400-7630, 2025 1(1)
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Ordlista och definitioner

Korrelation

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

Sharpe-kvot

Ett matt pd en tillgéngs avkastning i forhdllande till dess risk.
Berdknas som avkastningen utéver den riskfria réntan i relation
fill investeringens risk, definierad som standardavvikelse. En
hog kvot anger ett gott utbyte mellan avkastning och risk.

Kontaktuppgifter

Férvaltande bolag:

Excalibur Asset Management AB

Besdksadress:

Birger Jarlsgatan 15, 2 tr, Stockholm
Postadress:

Birger Jarlsgatan 15, 2tr

11145 Stockholm

Telefon: + 46 8 599 295 10

E-post: admin@excaliburfonder.se

Webbplats: www.excaliburfonder.se

ARSBERATTELSE EXCALIBUR FIXED INCOME 2025

Julie Bonde

Standardavvikelse

Ett matt pd spridningen i en datamdngd. | detta sammanhang
ett riskmatt som férenklat kan ségas mata hur mycket en
tillgdngs avkastning i snitt har avvikit frédn medelavkastningen.
Standardavvikelsen &r har beréknad pd ménadsnoteringar
uppraknade fill drsbasis.

Specialfond

En specialfond dar en fond som Finansinspektionens tillstédnd
att placera med vidare ramar én vad som generellt ar tillatet
enligt gdllande lagstiftning.

Kontaktpersoner:

Louise Méllander
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Nils Rune Andersson

Styrelseledamot
Serienummer: abee99fdac3580|...]Jaae261e838b93
IP: 90.129.xxx.XxX

2026-03-24 11:58:12 UTC 'f,

BankID

JULIE BONDE

Styrelseledamot
Serienummer: 5c3aabe3e6d822]...]1068f10e2197be
IP: 185.148.xxx.XxX

2026-03-24 12:00:06 UTC 'f,

BankID

Alf Thomas Pohjanen

Verkstéllande direktor
Serienummer: 8f507d11763fcd|...]0ead5e9059960
IP: 185.148.xxx.XxX

2026-03-24 12:00:44 UTC 'f,

BankID

Detta dokument ar undertecknat digitalt via Penneo.com. De signerade
uppgifternas integritet ar validerad med hjalp av ett berédknat hashvarde for
originaldokumentet. Alla kryptografiska bevis ar inbdddade i denna PDF, vilket
sékerstaller bade autenticitet och mojlighet till framtida validering.

Detta dokument ar forsett med ett kvalificerat elektroniskt sigill. Fér mer
information om Penneos kvalificerade betrodda tjanster, se
https://eutl.penneo.com.

NILS JOHAN ANDERSSON

Ordférande
Serienummer: 6192f7cea72166[...]5071df2aeaf00
IP: 185.148.xxx.xxX

2026-03-24 11:58:51 UTC .r,

BankID

Bjorn Niklas Valdemar Suurwee

Styrelseledamot
Serienummer: 82b022e2c73df7]...]4c49dfdba20b6
IP: 172.226.XXX.XXX

2026-03-24 12:00:29 UTC .r,

BankID

ANDERS TAGDE

Huvudansvarig revisor
Serienummer: 46d301c46f36c¢2]...]572d919e19aa9
IP: 90.129.XxX.XXX

2026-03-24 12:37:58 UTC .’,

BankID

Sa har verifierar du dokumentets &kthet:

Nar du 6ppnar dokumentet i Adobe Reader kan du se att det ar
certifierat av Penneo A/S. Detta bekréaftar att dokumentets innehall
forblir oférandrat sedan tidpunkten fér undertecknandet. Bevis for de
enskilda undertecknarnas digitala signaturer bifogas dokumentet.

De kryptografiska bevisen kan kontrolleras med hjalp av Penneos
validator, https://penneo.com/validator, eller andra validerings
verktyg for digitala signaturer.

Penneo dokumentnyckel: PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV


https://penneo.com/
https://app.penneo.com/validator
https://eutl.penneo.com
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             Årsberättelse Excalibur Fixed Income 2025-12-31
             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
             889fa638c18955816622cbf0d8a3f11af8e2e3d66a3773834a0e276278fe915b
             
                                     
                                                                             Styrelseledamot
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
                                    
                                
                            
                        
                    
                
            
        
    


            
        


         ZVXH6UxfLzX11UTSel/uqaldxSTnNAqOBiQO8bPSHTQ=   6Wiq6jMaBOgT88e2bIFj4TgnHEl04IdjuaDTWTZgw/o=      AQAB           2026-03-24T12:00:39.369Z     yf/k138kbmkW2r2KjB1oztkDonL9GBf1kidfaSS4PoY=  CN=Penneo Production CA Sign Root g1r20251106, O=Penneo A/S, L=Copenhagen, C=DK 108167651243797072509048916133670867861280970893        


 
             
                 
             
             Årsberättelse Excalibur Fixed Income 2025-12-31
             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
             889fa638c18955816622cbf0d8a3f11af8e2e3d66a3773834a0e276278fe915b
             
                                     
                                                                             Huvudansvarig revisor
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
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             Årsberättelse Excalibur Fixed Income 2025-12-31
             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
             889fa638c18955816622cbf0d8a3f11af8e2e3d66a3773834a0e276278fe915b
             
                                     
                                                                             Styrelseledamot
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
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             Årsberättelse Excalibur Fixed Income 2025-12-31
             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
             889fa638c18955816622cbf0d8a3f11af8e2e3d66a3773834a0e276278fe915b
             
                                     
                                                                             Styrelseledamot
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
                                    
                                
                            
                        
                    
                
            
        
    


            
        


 
             
                 
             
             Årsberättelse Excalibur Fixed Income 2025-12-31
             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
             889fa638c18955816622cbf0d8a3f11af8e2e3d66a3773834a0e276278fe915b
             
                                     
                                                                             Verkställande direktör
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
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             PCAR5-DMV0S-0Q4SV-E7N11-7ZQQ7-S3SAV
             SHA-256
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                                                                             Ordförande
                                            
                            
        
    

            
             
                 
     
     
     
         
             
                 
                    body {
                        color: #222222;
                        font-size: 12px;
                        padding: 0px;
                        margin: 0px;
                        font-family: 'Helvetica', 'Arial', sans-serif;
                    }
                    
                    div {
                        margin: 0;
                        padding: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-section {
                        padding: 2px 0;
                        margin: 2px 0;
                        margin-top: 0;
                        border-top: 1px solid #cccccc;
                    }
                    
                    .signing-box-title {
                        font-size: 14px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 10px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-subtitle {
                        font-size: 12px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item .signing-box-subtitle {
                        padding: 5px 0px;
                    }

                    .signing-box-text {
                        font-size: 11px;
                        padding: 5px 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-section-heading {
                        font-size: 11px;
                        font-weight: bold;
                        padding: 5px 10px;
                    }

                    .signing-box-small {
                        color: #666666;
                        font-size: 9px;
                        padding: 5px 0;
                        padding-top: 10px;
                    }
                    
                    .signing-box-list {
                        padding: 0;
                        margin: 0;
                    }
                    
                    .signing-box-list-item {
                        padding: 10px;
                        margin: 5px 0px;
                        font-size: 11px;
                        background: #F3F3F3;
                    }
                
            
             
                 
                    Signatur och godkännande
                
                 
                     
                        Med min signatur accepterar jag innehållet i följande dokument, identifierade genom deras dokumentnycklar och kryptografiska hashvärden. Vidare accepterar jag slutanvändarlicensavtalet (EULA) för användning av Penneo Sign: 
                         https://penneo.com/eula.
                    
                     
                        Penneo är en kvalificerad tillhandahållare av betrodda tjänster
                    
                     
                        Penneo tillägger kvalificerade elektroniska stämpel med kvalificerade elektroniska tidsstämplingar till alla signerade dokument som bevis för deras integritet. För dokumentation av certifikater, policyer og praxisuttalanden, se 
                         https://eutl.penneo.com/.
                    
                
                 
                     Dokument signeras
                     
                         
                             
                                 
                                     
                                
                                 
                                    Jag signerar dokumentet " "                                

                                 
                                                                                                             -  
                                            på uppdrag av    
                                            som  
                                

                                 
                                     
                                        Dokumentnyckel:  
                                    
                                     
                                        Dokumentets kryptografiska hashvärde  :  
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