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Deldrsrapport for forsta halvaret 2014

Styrelsen och verkstallande direktéren for Sivers Urban Fonder AB far hdrmed avge deldrsrapport
for investeringsfonden Calgus, nr. 515602-0389, for verksamhetsaret 2014-01-01 - 2014-06-30.
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Forvaltningsberattelse

Marknaden

For forsta halvaret var fonden upp 2,3 jamfért med bérsens 9,4 procent. Nyhetsflédet har
dominerats av den amerikanska centralbankens rantepolitik dar markanden undrar nar den forsta
héjningen kommer och man véntar sig nu att den sker i mitten av 2015. Likasa har ECB tilldragit sig
intresse och kritik for att stimulera for litet d@ EU och framférallt Tyskland har haft samre utveckling
an vantat. Ukraina-krisen har fortsatt att oroa markanden for att lagre handelsutbyte kommer att
leda till lagre vinster i framférallt tyska bolag, vilket ocksd har lett till ndgot lagre prognoser for den
svenska exporten. Dock kan konstareras att New York, liksom Stockholmbérsen, ar pa rekordnivaer.

Portfdljen

Vi har haft en exponering pa 58 till 75 procent i aktier, vilket sett i backspegeln har varit for lite.
Calgus stravar efter att hitta undervarderade aktier viket har varit svart bland de stora bolagen men
vi har hittat en del bland de mindre.

Nytt innehav &r Hexatronic som gér fiberkabel i Ericssons gamla fabrik i Hudiksvall. Efterfragan pa
bredband och battre nat for att t. ex titta pa film pa hemmadatorn, 6kar kraftigt vilket Hexatronic
drar nytta av. S3 har 13ngt har bolaget gatt battre &n véntat.

Vart storsta innehav vid 8rsskiftet, Xano, utvecklades dterigen mycket bra och delade ut Ages. Xano
I1&g i 228 kr vid arets bdrjan och var uppe i 320 kr som mest. Tillsammans &r de bada bolagen nu
varda 260 kr. Nast stdrsta bidraget stod Itab fér som bérjade aret pa 86 kronor och gick upp till 135
kr. Ovriga innehav som glatt oss under férsta halvaret &r Kinnevik, Eniro som saldes i mars, samt
Volvo.

Tyvarr har vi gjort en riktigt dalig affar i flygbolaget SAS dar vi gjorde en bristfillig analys av
dverkapaciteten p& Europeiska flygmarknaden och okritiskt tog till oss foretagsledningen positiva
framtidsbeskrivningar. Foérlusten uppgick till 1,4 procent av portféljvardet.

Nederman har gatt ner fr&n 195 kr till 167 i en fortsatt svag investeringsmarknad i Europa, USA och
Asien gar dock bra. Vi gillar bolaget och haller ut.

Vi brukar fran tid till annan skydda portféljen mot nedgangar genom att sélja terminer och det har
kostat 0,8 procent av portféljvardet.

Aven RNB som vi kdpte pa 14 kronor och som fdll ner till 11 har kostat pengar, ca 0,65 procent av
portféljvardet. Vi beddmde att bolaget var pa rétt vdg men tyvarr har nya problem tillstétt och vi

tycker att managementhar gjort felaktiga prioriteringar.

Likviditeten har vi haft i svenska statskuldvaxlar. Vi har aven kdpt foretagsobligatoner for 14
procent av portféljen. Avkastningen upp gar till 4 procent per ar pa innehaven.

Analysaktiviteten har varit hég och i vara manadsbrev gar det att |dsa mer om vara bolag.



Exponering och risk

Som ndmnts ovan har vi varit forsiktiga och haft 13g andel aktier, i genomsnitt 60 procent med som
lagst 58 och hogst 75 procent. Standardavvikelsen har legat pa 8 procent att jamféra med bdrsen
som legat pa@ 12 procent. Vi har haft en hégre andel smabolag &n normalt, vilket har hdjt risken pa
sa satt att dessa aktier ar svarare att avyttra snabbt, da de har 13g likviditet.

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

Annorlunda uttryckt kan man saga att 95 borsdagar av 100 kan man férvanta sig att fondens
vardeminskning pa 1 dag &r maximalt t.ex. 0,82 procent. Omvént kan man forvanta sig att det
kommer att komma fem bérsdagar av 100 d& férlusten kommer att dverstiga 0,82 procent av
fondens vérde. Dessa dagar finns det i detta matt inget som talar om hur stort fallet kan tankas
vara. Se tabellen nedan fér utvecklingen under férsta halvaret.

Ménad VaR 95 %

Hogst Lagst
Januari 1,13 0,46
Februari 0,85 0,55
Mars 0,71 0,48
April 1,01 0,67
Maj 1,75 0,83
Juni 1,93 0,61

Fondens VaR det forsta halvdret 2014 var i genomsnitt 0,82 procent.

Forvaltningsorganisation

Foérvaltningsansvariga har varit Carl Urban och Gustaf von Sivers, samma som fran start.

Foérandring av fondformogenheten

Fondformogenhet 2014-01-01 61 901 994 MSEK
Insattningar 3500 000 MSEK
Inlosen -500 000 MSEK
Resultat enligt resultatrakningen | 463 264 MSEK
Fondformogenhet 2014-06-30 66 365 258 MSEK
Andelsvarde 2014-06-30: 128,7665

Antal utestaende andelar: 515 392,24



Avkastning efter avgifter och referensrinta

2014-01-01 - 2014-06-30 Calgus
Januari 0,00
Februari 2,10
Mars 0,00
April -1,10
Maj 4,10
Juni -2,70
Totalt 2,40

Forvaltnings- och transaktionsrelaterade kostnader

Courtage och avgifter for aktieldn: 152 620 SEK
Kostnad for forvaringsinstitut: 28 421 SEK
Fast forvaltningsarvode: 325 007 SEK
Rorligt forvaltningsarvode 365 816 SEK

Fondens innehav

Fondens fem stdrsta aktieinnehav per den 30 juni 2014 utgjorde 30,9 procent av fondens totala
formogenhet. De fem stdrsta aktieinnehaven var:

Nederman Holding AB 8,8% Industrivaror
Transcom AB 6,2% Industrivaror
Xano Industrier AB 6,1% Industrivaror
Hexatronic AB 5,1 % Industrivaror
Cloetta AB 5,4% Livsmedel

Stockholm den 31 Juli 2014

Gustaf von Sivers
Verkstallande direktor
Sivers Urban Fonder AB

Denna deldrsrapport har ej granskats av Sivers Urban Fonder AB:s revisor.



Fondférmogenhet per 2014-06-30

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
med positiv marknadsvirde
Namn Land/Valuta Antal Marknadsvirde Procent

Industrivaror och tjdnster

Ages industrier SE/SEK 20 995 2792 335 421%
ALM Equity pref SE/SEK 7 804 928 676 1,40%
Cloetta AB SE/SEK 136 000 3 100 800 4,67%
Deltaco SE/SEK 30000 957 000 1,44%
Hemfosa SE/SEK 10000 I 122 500 1,69%
Hexatronic SE/SEK 200000 3 400 000 512%
ITAB SE/SEK 17454 2365017 3,56%
Kinnevik SE/SEK 10000 2 848 000 4,29%
Nederman Holding AB SE/SEK 35000 5 845 000 8,81%
Rechifarm SE/SEK 30000 2 790 000 4,20%
Transcom SE/SEK 3250000 4127 500 6,22%
Volvo SE/SEK 25000 2 301 250 3,47%
Xano Industri AB SE/SEK 30666 4032579 6,08%
36 610 657 55,16%
Sdllanképsvaror och tjdnster
RNB SE/SEK 223728 2707 109 4,08%
2707 109 4,08%
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL
HANDEL PA REGLERAD MARKNAD med positiv 39317766 59,24%
marknadsvirde

OVRIGA FINANSIELA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

Penningsmarknadsinstrument - SSVX
Nominelltbelopp

Obligation
Stora Enso 5,75% 26062017 1 000 000 | 088 639 1,64%
Cloetta 17/9 2018 1 000 000 | 035733 1,56%
Deltaco FRN 1 000 000 | 005 336 1,51%
Fast Part 16-09-28 1 000 000 | 048 601 1,58%
Opus 2017-10-17 1 000 000 1046719 1,58%
SAAB 181210 1 000 000 | 009 256 1,52%
Saxax 2018-06-25 1 000 000 | 025 274 1,54%
Volvo 190415 2 000 000 2 005 155 3,03%
9264713 13,96%
Namn Land/Valuta Antal Marknadsvirde
SUMMA OVRIGA FINANSIELA INSTRUMENT UPPTAGNA 9264713 13.96%
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD ’
Ovriga tillgangar och skulder netto 17 782 779 26,80%

FONDFORMOGENHET 66 365 258 100,00%



Balansrakning

Belopp i Tkr Not 2014-06-30  2013-06-30
TILLGANGAR
Finansiella instrument med positivt marknadsvéarde 48 582 44 887
Bank och évriga likvida medel 18 463 8 046
Ovriga kortfristiga fordringar 2 333 0
Summa tillgangar 67 378 52 933
SKULDER
Finansiella instrument med negativt marknadsvérde 0
Ovriga kortfristiga skulder 3 -1 013 -5 267
Summa skulder -1013 -5 267
TOTAL FONDFORMOGENHET 66 365 47 666
POSTER INOM LINJEN
Stallda sékerheter
for inldnade vardepapper -
i % av fondférmogenheten -
Not 2
Ovriga kortfristiga fordringar
Kortfristig fordran fondlikvid 333 0
Summa 6vriga kortfristiga fordringar 333 0
Not 3
Ovriga kortfristiga skulder
Kortfristig skuld till kreditinstitut -4 -3
Skuld till fondbolag -189 -119
Skuld till andelsagare (salda andelar 30 juni 2014/30 juni) -500 0
Skuld till andelsagare (utgivning 1 juli 2014/1 juli 2014) 0 -5 000
Upplupna kostnader aktielan -0 0
Ovrigt -320 -145
Summa 6vriga kortfristiga skulder -1013 -5 267



Fondfakta

Fondens namn
Legal status
Startdatum

Ansvariga forvaltare

Investeringsfilosofi

Risk

Rapporter

Kostnader och avgifter

Kop/inlésen av andelar

Ovre kapitalgrans
Tillsynsmyndighet

Forvaringsinstitut

Revisor

Fondbolag

Aktiekapital
Fonder under foérvaltning
Verkstéllande direktor

Styrelse

Agare

Calgus (515602-3516)
Specialfond enligt Lagen (2004:46) om Investeringsfonder.
1 januari 2010

Carl Urban
Gustaf von Sivers

Fonden investerar i svenska borsnoterade bolag. Urvalet gérs med stdd av fondbolagets egna
analyser. Malsattningen ar att ge andelsagarna en avkastning pa 10 % per ar i genomsnitt under
en trearsperiod.

Risken mats i standardavvikelse. Den skall ligga mellan 15-25 procent. Likviditetsrisken
hanteras sa att halva portféljen skall kunna avyttras under en dag under normala
omstandigheter.

Fondbolaget upprattar arsberattelser och halvarsredogorelser. Andelsagarna erhéller ocksa
varje manad en rapport avseende fondens vardeutveckling.

Fast arvode: 1 procent per &r, betalas manadsvis
Prestationsbaserat arvode: 20 procent av totalavkastningen . High Water Mark. Erlaggs
kvartalsvis.

Forsaljning och inlésen av fondandelar kan endast ske vid kvartalsskifte. Minsta belopp vid
forsta teckning ar 500 000 kr, darefter multiplar av 100 000 kr per teckningstillfalle..

Ingen
Finansinspektionen

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

Christer Eriksson, Oshorne Johnsons Revisionsbyra

Sivers Urban Fonder AB (556725-7935)
Sibyllegatan 49 , 114 42 Stockholm

1500 000 SEK
Calgus
Gustaf von Sivers

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

Fondbolaget &gs till 60 procent av Investment AB Urbanor som i sin tur dgs av Carl Urban och
hans familj, samt till 40 procent av Gustaf v. Sivers AB, som i sin tur dgs av Gustaf von Sivers.



