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FORVALTNINGSBERATTELSE

INFORMATION OM VERKSAMHETEN

Styrelsen och verkstédllande direktéren for Circulus Asset Management
AB , organisationsnummer 559394-0629 avger harmed arsredovisning for
rakenskapsaret 2025. Circulus Asset Management AB har tillstand att
bedriva vardepappersrorelse enligt lag (2007:528) om
vardepappersmarknaden. Inom ramen for det tillstandet bedriver
bolaget diskretiondr portfoljforvaltning i enlighet med 2 kap. 1 § lag 4 p.
(2007:528) om vardepappers-marknaden. Circulus Asset Management AB
forvaltar Coeli SICAV | — Circulus Micro & Small Cap, Coeli SICAV | —
Circulus America Micro & Small Cap, och Avanza Impact by Circulus.
Bolagets forvaltningsstrategi bygger pa att investera i mikro- och
smabolag som bidrar till 16sningar pa Agenda 2030. Fonderna investerar
huvudsakligen i listade globala mikro- och smabolag baserat pa denna
forvaltningsstrategi. Portfoljerna ar koncentrerade till 30-60 innehav
som syftar till att generera positiv avkastning over tid. Genom att
kombinera egen analys och fokusera pa missforstadda men vélskotta
mikro- och smabolag kan portféljforvaltaren skapa god avkastning.
Bolaget har bedrivit forvaltning i Coeli SICAV | — Circulus Micro & Small
cap sedan augusti 2022.

Per den 31 december 2025 uppgick det forvaltade kapitalet i bolaget till
cirka 2,26 miljarder kronor. Bolaget hade under ar 2025 tre anstallda.
Styrelsen bestod av Ulf Johansson, ordférande, Joakim By, ledamot och

Lidia Oshlyansky, ledamot.

AGARFORHALLANDEN

Per 31 december 2025 &gs Circulus Asset Management till 51 % av Coeli
Group AB (publ), som ocksa ar moderbolaget i Coeli-koncernen. De
ovriga 49 % ags av forvaltarna Christofer Halldin, Joakim By och Simon

Park, genom deras respektive bolag.

LIKVIDITET, KAPITALTACKNING OCH RESULTATUTVECKLING

Bolagets utlaning till kreditinstitut uppgick till 1 627 (2 972) tkr och eget
kapital uppgick till 2 802 (3 002) tkr pa bokslutsdagen. Bolagets
kapitalbas uppgick till 2 802 (3 002) tkr vilket i sin helhet utgdrs av
karnprimarkapital.

Bolagets kapitalkrav dr 1 896 tkr. Rorelseresultatet uppgick till -200 (-85)
tkr.

UTVECKLING AV BOLAGETS VERKSAMHET, RESULTAT OCH STALLNING

Circulus Asset Management startade 9 december 2024. Bolaget hade vid
starten ett AuM pa cirka 2,6 miljarder kronor i tva fonder Circulus Global
och Circulus Amerika. Circulusfonderna hade da varit i gang i lite drygt

tva ar.

Sedan starten for tre ar sedan har vinsttillvaxten i Circulusportféljerna
overtraffat den globala BNP-tillvaxten och ocksa vart mal om +15 % arlig
vinsttillvaxt. Vi ar overtygade om att foretag som arbetar med att 16sa
globala hallbarhetsutmaningar kommer att fortsatta leverera stark
vinsttillvaxt. Ser vi framat forvantar vi oss en vinsttillvaxt pa 6ver 20 %

for portfoljen under 2026.

Majoriteten av Circulus investeringar ar i USA och utvecklingen pd den
amerikanska marknaden ar avgorande for portféljens utveckling. Under
det forsta halvaret 2025 dominerade Trumps handelskrig och

turbulensen kring den nya Trumpadministrationen rubrikerna.

Dessutom bidrog svagare makrodata fran USA, inklusive fallande
inkdpschefsindex (PMI) och konsumentfértroende, till det negativa
marknadssentimentet. Dollarn forsvagades kraftigt mot kronan, vilket
var den enskilt storsta forklaringen till portféljernas negativa absoluta
utveckling under aret. Under andra halvaret bedarrade oron for

handelskriget och fokus hamnade istéllet pa utvecklingen i ekonomin.

Foretagsresultaten var Over lag starka och accelererade under aret, inte
minst i Circulusportféljerna, dar vinsttillvixten var en bit 6ver 20%. Aven
makrodata 6verraskade positivt under andra halvaret och vi fick dven

rantesankningar i USA som bidrog till det positiva borssentimentet.

Marknadens intresse for den snabba utvecklingen inom Al tilltog under
hosten och bolag som fick en Al-stampel steg kraftigt, oavsett om de var
I6nsamma eller ej. Bland amerikanska smabolag gick olonsamma bolag
cirka 20 % starkare an lonsamma sedan marknaden bottnade i april, en
anomali. De senaste 25 aren har det bara hant ett fatal ganger: under
dotcom-bubblan 2000, finanskrisen 2008 och senast under pandemin
2020. Historiskt sett har dessa perioder varit relativt korta — fran ett par
manader till ett ar — vilket tyder pa att vi kan vara ganska nara en

vandpunkt.

For narvarande ser vi en begransad korrelation mellan vinsttillvéaxt och
aktiekursutveckling (ett av de storsta gap vi sett under vara karridrer)
inom mikro- och smabolagssegmentet — en dynamik som ar frustrerande
pa kort sikt, men som skapar ett attraktivt képlage pd ldngre sikt. Vi
haller fast vid var investeringstes: att investera i bolag som véxer sina
vinster med bibehdllen eller férbéattrad I6nsamhet 6ver cykeln.

Pa lang sikt forvantar vi oss att fonderna véxer i takt med vinsttillvéxten.

VIKTIGA HANDELSER UNDER RAKENSKAPSARET
Circulus Asset Management AB anstdllde i december Ann-Kristin
Zimmerman som hallbarhetsanalytiker. Hon bérjar sin anstéllning 23

mars 2026

VASENTLIGA HANDELSER EFTER ARETS UTGANG

Inga vésentliga handelser har skett efter rakenskapsarets utgang.



FLERARSOVERSIKT

Bolagets ekonomiska utveckling i sammandrag (tkr)

Resultatrdkning
Provisionsintdkter
Rorelseintakter
Rorelsekostnader

Arets resultat

Balansrdkning
Utlaning till kreditinstitut
Eget kapital

Balansomslutning

Nyckeltal

Medelantal anstéllda
Rorelsemarginal

Soliditet

Avkastning pa totalt kapital

Avkastning pa tillgangar

2025 2024 2023
12077 1080 -
6902 727 -
-7 102 -812 -38
-200 -85 -38
1627 2972 150
2802 3002 87
4266 3817 150
3 3 -

-3% -12% -
66% 79% 58%
-5% -2% -26%
-5% -4% -26%

Beaktat att bolaget grundades 2023 finns ingen tidigare historik att presentera under flerarséversikten.

VINSTDISPOSITION

NYCKELTALSDEFINITIONER
Rorelsemarginal

Rorelseresultat minus rantenetto i forhallande till omsattningen.

Soliditet
Eget kapital och obeskattade reserver (med avdrag for uppskjuten skatt)

i forhallande till balansomslutningen.

Avkastning pa totalt kapital
Resultat fore avdrag for rantekostnader i forhallande till

balansomslutningen.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till bolagsstimmans forfogande star:

Balanserade vinstmedel 2976 678
Arets resultat -199 601
Summa 2777 078

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att vinstmedlen
disponeras enligt nedan:

Till aktiedgare utdelas -
Till nasta ar balanseras 2777078
Summa 2778 078

RESULTAT OCH STALLNING
Bolagets resultat och stédllning vid rakenskapsarets utgang framgar av

foljande oversikt, resultat- och balansrdkning med tillhérande noter.

Beloppen dr i tusentals kronor dar inget annat anges.



RESULTATRAKNING (TKR)

Not 2025-12-31 2024-12-31
Réanteintdkter 22 -
Réntekostnader 3 0 0
Réntenetto 22 1]
Provisionsintakter 2,4 12 077 1080
Provisionskostnader 5 -5194 -352
Provisionsnetto 6883 728
Nettoresultat av finansiella transaktioner -2 -
Summa rorelseintakter 6 902 728
Allm3nna administrationskostnader 6,7,8 -7 102 -812
Summa kostnader fore kreditforluster -7 102 -812
RESULTAT FORE KREDITFORLUSTER -200 -85
RORELSERESULTAT -200 -85
Skatt pa periodens resultat - -
ARETS RESULTAT -200 -85

RAPPORT OVER OVRIGT
TOTALRESULTAT (TKR)

2025-12-31 2024-12-31
ARETS RESULTAT -200 -85
OVRIGT TOTALRESULTAT
Ovrig totalresultat for perioden, netto efter skatt - -
SUMMA TOTALRESULTAT FOR PERIODEN -200 -85
SUMMA TOTALRESULTAT FOR ARET HANFORLIGT TILL:
Moderforetagets aktiedgare -102 -43
Innehav utan bestimmande inflytande -98 -42

-200 -85



BALANSRAKNING (TKR)

Not 2025-12-31 2024-12-31
TILLGANGAR
Utlaning till kreditinstitut 11,12 1627 2972
Ovriga tillgdngar 13 1720 -
Fordringar pa koncernféretag 16 828 845
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 91 -
SUMMA TILLGANGAR 4266 3817
SKULDER OCH EGET KAPITAL
Ovriga skulder 9 310 219
Skuld till koncernféretag 16 - 26
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 10 1154 569
Summa skulder 1464 815
EGET KAPITAL
Bundet eget kapital
Aktiekapital (25 000 aktier med kvotvérde 1 kr) 25 25
Summa bundet eget kapital 25 25
FRITT EGET KAPITAL
Balanserad vinst eller forlust 2977 3062
Arets resultat -200 -85
Summa fritt eget kapital 2777 2977

SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 4266 3817



FORANDRING EGET KAPITAL (TKR)

Ingédende balans 2024-01-01

Vinstdisposition enligt beslut av arsstamman:

Ovillkorat aktieagartillskott
Periodens resultat

Utgéende eget kapital 2024-12-31

Ingédende balans 2025-01-01

Vinstdisposition enligt beslut av arsstimman:

Ovillkorat aktiedgartillskott
Periodens resultat

Utgdende eget kapital 2025-12-31

Aktiekapital

25

25

25

25

Balanserad
vinst/férlust

100
-38

3000

3062

3062

-85

2977

Arets resultat
-38

38

-85

85

-200

-200

Summa

87

3000

-85

3002

3002

-200

2 802



KASSAFLODESANALYS (TKR)

(indirekt metod)

Den l6pande verksamheten
Arets resultat fére skatt och bokslutsdispositioner

Kassaflode fran den lopande verksamheten fére férandring av rorelsekapital

Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar
Okning (+)/minskning (-) av rorelseskulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Erhallet aktiedgartillskott

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Utlaning till kreditinstitut, 1B

Utlaning till kreditinstitut, UB

2025

-200

-200

-1794

649

-1345

-1345

2972

1627

2024

-85

-845

751

-178

3000

3 000

2822

2972



NOTER (TKR)

NOT 1 — REDOVISNINGSPRINCIPER

Allmdn information

Circulus Asset Management AB har tillstand att bedriva vardepappersrorelse enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden.

1.1 Grund fér rapporternas upprdttande

Bolagets arsredovisning &r upprattad enligt lagen (1995:1559) om &rsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag (ARKL) och Finansinspektionens
foreskrifter och allmdnna rad om arsredovisning i kreditinstitut och vérdepappersbolag (FFFS 2008:25) med tillimpning av sa kallad lagbegrénsad IFRS. Detta
innebdr att IFRS Redovisningsstandarder, sdsom de godkénts av EU, &r tillampliga for upprattandet av de finansiella rapporterna, med de begrénsningar som

foljer av RFR 2 Redovisning for juridiska personer.

De nedan angivna redovisningsprinciperna har, om inte annat anges, tillimpats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i bolagets finansiella

rapporter.

1.2 Vidrderingsgrunder vid upprdttande av foretagets finansiella rapporter

Tillgdngar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvarden. Finansiella tillgangar och skulder &r redovisade till upplupet anskaffningsvarde.

1.3 Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Foretagets funktionella valuta ar svenska kronor och de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar

avrundade till ndrmaste tusental.

1.4 Bedémningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med lagen (1995:1559) om &rsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag (ARKL) kraver att féretagets
ledning gor bedomningar och uppskattningar samt gor antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, intdkter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena &r baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som under
radande forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anvands sedan for att bedoma de redovisade vardena pa tillgangar

och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kéllor. Verkliga utfall kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningar och antaganden ses dver regelbundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs om dndringen endast paverkat denna
period eller i den period andringen gors och framtida perioder om dndringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder. For narvarande bedoms att
det inte foreligger nagra uppskattningar och antaganden som innebéar en betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder

under nastkommande rakenskapsar.
Kritiska uppskattningar ar framst hanforliga till reservering for osdkra kundfordringar enligt IFRS9.

1.5 Omrdkning av utldndsk valuta

Foretagets funktionella valuta ar svenska kronor. Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa

transaktionsdagen.

1.6 Intdktsredovisning

a. Rdnteintdkter och réntekostnader
Réanteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder berdknas med tillimpning av effektivrantemetoden. Effektivrdntan ar den ranta som gor att
nuvardet av alla uppskattade framtida in- och utbetalningar under den férvantade rantebindningstiden blir lika med det redovisade vardet av fordran eller

skulden. Ranteintakter bestar framst av ranta pa banktillgangar och saldo hos skatteverket.



b. Provisions- och avgiftsintdkter samt utdelningar

| provisionsintakterna ingar forvaltningsintakter fran diskretionar forvaltning. | forvaltningsintdkterna ingar intdkter hanforliga till Bolagets
forvaltningsuppdrag samt intakter hanforliga till tjanster tillhandahallna till ett externt kapitalforvaltningsbolag. Férvaltningsintédkter intdktsredovisas i den

period de intjanas.

Provision fran kapitalférvaltning redovisas normalt dver tid i takt med att tjdnster utfors, och brukar baseras pa forvaltat kapital. Dessa avgifter redovisas
fortlopande eftersom beloppet, samt ratten till avgiften, star i relation till det varde som kunden erhaller. Rérliga avgifter som baseras pa relativ utveckling
i forhallande till ett jamforelseindex &r sdllsynta inom kapitalférvaltningen. Normalt anvands fasta avgifter som redovisas atminstone varje balansdag.

Rorliga avgifter som ej har faststallts pa balansdagen kan normalt inte redovisas eftersom utfallet ar osdkert och beror pa marknadsutvecklingen.

Utdelningsintdkter redovisas nar ratten att erhdlla betalningen faststallts.

c. Kreditrisk

Coeli tillampar forenklingsregeln (IFRS9 5.5.15) gallande kreditrisk for kundfordringar samt avtalstillgdngar. Detta innebar att forlustreserven avseende de
kundfordringar samt avtaltillgangar som harror fran transaktioner som faller inom tillampningsomradet for IFRS 15 (se separat stycke) varderas till ett

belopp som motsvarar de forvantade kreditforlusterna for aterstaende l6ptid.

d. Provisionskostnader

Har redovisas kostnader fér mottagna tjanster i den man de inte ar att betrakta som rénta, t ex kostnader for aterforséljarprovisioner. Kostnaderna ar

normalt transaktionsbaserade och redovisas i den period da tjansterna erhalls.

1.7 Nettoresultat av finansiella transaktioner

Posten nettoresultat av finansiella transaktioner innehaller de realiserade valutakurseffekter som uppstatt med anledning av finansiella transaktioner i olika

valutor.

1.8 Allmdnna administrationskostnader
Allmanna administrationskostnader omfattar personalkostnader inklusive |6ner, bonus och provisioner, pensionskostnader, arbetsgivaravgifter och andra

sociala avgifter. Dessutom redovisas har ocksa kontorsomkostnader, datakostnader, arvoden och 6vriga administrationskostnader.

1.9 Finansiella tillgdngar
Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa tillgangssidan utlaning till kreditinstitut, Gvriga tillgangar och fordringar pa koncernféretag.

Bland skulder aterfinns leverantérsskulder. Nedan beskrivs endast de kategorier som ar aktuella for bolaget.

Upplupet anskaffningsvdrde

Tillgdngar som klassificeras som upplupet anskaffningsvarde ar finansiella tillgangar som innehas med syfte att inkassera avtalsenliga kassafloden och dar
dessa kassafloden enbart bestar av kapitalbelopp och ranta. Till denna kategori hor utlaning till kreditinstitut, ovriga tillgangar och fordringar pa

koncernféretag som normalt ska betalas inom 12 manader fran balansdagen.

1.10 Finansiella skulder
Finansiella skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde. Skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde ar finansiella skulder som inte innehas for handel.

Exempel pa skulder som varderas i denna kategori ar leverantdrsskulder. Leverantorsskulder tas upp nar faktura mottagits.

Finansiella skulder virderade till upplupet anskaffningsvdrde

Leverantorsskulder har kort forvantad |6ptid och varderas utan diskontering till nominellt varde. | Gvrigt har bolaget inga vasentliga finansiella skulder.



1.11 Ersdttningar till anstéllda
Rérlig ersdttning — bonus
Bolaget har bonusprogram riktade till anstéllda. Da utbetalningen inte ar villkorad av ytterligare prestation som t ex anstéllning belastar sadan bonus i sin helhet

resultatet det forsta aret. Se mer om Bolagets erséttningssystem i not 6.

1.12 Aktiedgartillskott
Aktiedgartillskott férs direkt mot eget kapital hos mottagaren.

1.13 Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalys for bolaget upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller utbetalningar.

Som likvida medel klassificeras banktillgodohavanden som omedelbart kan omsattas till kontanta medel. Utlaning till kreditinstitut utgér banktillgodohavanden.
1.14 Nya och dndrade redovisningsstandarder som dnnu ej trdtt i kraft
IASB har under 2025 publicerat nya standarder och dndringar som kommer att paverka framtida rapportering. Den mest betydande dr:

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements

Standarden syftar till att skapa en mer enhetlig struktur i resultatrdkningen och kassaflédesanalysen samt ékad disaggregering av information. IFRS 18
introducerar krav pa klassificering av intdkter och kostnader i tre huvudkategorier, inférandet av “management-defined performance measures” (MPM)
och tydligare upplysningar. Standarden ska tillimpas senast fran rdkenskapsdr som inleds 1 januari 2027. Tidigare tillimpning dr tillaten. Ovan
férdndringar férvintas inte fG ndgon betydande inverkan pa bolagets redovisning ndr de tillimpas férsta gangen. Bolaget planerar inte att fértids tillimpa

standarden, men bedémningen av pdverkan pa de finansiella rapporterna pdgar.

NOT 2 — INTAKTERNAS GEOGRAFISKA FORDELNING

Intdkter i bolaget hanforliga fran Luxemburg &r 12 077 (1 080) tkr.

NOT 3 — RANTEKOSTNADER 2025-12-31 2024-12-31
Ovriga riantekostnader 0 0
Summa 0 0
NOT 4 — PROVISIONSINTAKTER 2025-12-31 2024-12-31
Forvaltningsavgifter 12 077 1080
Summa 12 077 1080
NOT 5 — PROVISIONSKOSTNADER 2025-12-31 2024-12-31
Externa aterforsaljare 5194 352

Summa 5194 352



NOT 6 — LONER, ANDRA ERSATTNIGNAR OCH SOCIALA KOSTANDER 2025-12-31 2024-12-31
Medelantal anstéllda under rakenskapséaren 3
(varav kvinnor) -
Konsfordelning for styrelseledaméter och 6vriga ledande
befattningshavare 2025-12-31 2024-12-31
Antal Varav man Antal Varav mén
Styrelseledamoter 3 2 3 2
VD och 6vriga ledande befattningshavare 1 1 1 1
Loner, erséttningar, sociala kostnader och pensionskostnader har utgatt med féljande belopp: 2025-12-31 2024-12-31
Personalkostnader Anstallda
- Styrelse och VD 1344 68
- Loner och ersattningar 1837 163
- Pensionskostnader 400 25
- Sociala kostnader 1005 73
- Ovriga personalkostnader 102 43
Summa personalkostnader 4688 372

Ingen anstalld har erhallit en total ersattning som 6versteg 1 miljon EUR under rakenskapsaret 2025.

Roérliga ersdttningar

Ingen bonus har utgatt till anstdllda under 2025.

Uppsdgningstider och avgdngsvederlag
Enligt avtal mellan bolaget och verkstéllande direktéren uppgar uppsagningstiden till 3 manader for bada parter. Under uppsagningstiden har verkstéllande direktoren ratt

till samtliga anstéllningsférmaner.

Ersdttningspolicy samt beslutsprocess

Av 3 a kap. i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2017:2) om vardepappersrorelse framgar att bolaget ar skyldigt att ha en dokumenterad ersattningspolicy.
Ersattningspolicyn utgor grunderna och principerna for hur ersattning ska faststallas, tillampas och foljas upp samt for hur foretaget definierar anstallda vars arbetsuppgifter
har vasentlig inverkan pa foretagets riskprofil. Ersattningspolicyn ska dels vara férenlig med och framja en sund och effektiv riskhantering, dels motverka ett 6verdrivet

risktagande.

Ett system som ger en stor ersattning till en enskild anstalld som bidragit till goda resultat i det korta perspektivet, men vars beslut pa langre sikt kan leda till forluster for
foretaget, kan snedvrida de anstalldas perspektiv och kan fa dem att bortse fran bolagets basta i det langa loppet. En felaktig utformning av ersattningssystem och betalningar
av rorliga ersattningar kan dessutom paverka bolagets likviditet negativt och fa till foljd att bolaget inte uppfyller kraven i regelverket. Mot denna bakgrund ar det av storsta
vikt att ett foretag forsakrar sig om att dess erséttningspolicy och ersattningssystem &r forenliga med och framjar en sund och effektiv riskhantering. Ersattningens roll i
riskuppbyggnaden i finansiella foretag ar fundamental. Som en foljd av detta ar foretagens formaga att identifiera sadan personal som ovan definierats som sarskilt reglerad
personal avgorande for bedomningen av om ett foretags ersattningspolicy och ersattningssystem uppfyller kraven pa en sund och effektiv riskhantering. Bolaget ska arligen

gora en analys i syfte att identifiera anstallda vars arbetsuppgifter har en vésentlig inverkan pa foretagets riskprofil.

Styrelsen ska besluta om ersattning till den verkstéllande ledningen samt ersattningen till ansvariga for funktionerna for regelefterlevnad, riskkontroll och internrevision. Om
nagon av dessa funktioner kopts in externt aligger det den verkstéllande direktoren att sakerstalla att arvode utbetalas utan inslag av rorlig ersattning. Styrelsen ska aven

besluta om atgarder for att folja upp tillimpningen av bolagets ersattningspolicy.

Det aligger Bolaget att utse en sarskild styrelseledamot i styrelsen som, i vart fall arligen, ska gora en oberoende bedémning av Bolagets ersattningspolicy och

ersattningssystem. | denna bedémnings- och utvarderingsprocess ska funktionen for riskkontroll och/eller funktionen for regelefterlevnad delta.

Kontrollfunktionernas deltagande tar sikte pa dels den generella utformningen av Bolagets ersattningssystem, dels individuella fall om det kan antas att nagon av

kontrollfunktionerna har viktig information som kan ha betydelse for den anstalldes rorliga ersattning.

Bolagets funktion for regelefterlevnad eller funktion for internrevision ska minst arligen granska om Bolagets ersattningssystem Gverensstimmer med ersattningspolicyn.



Bolaget ersétter sina anstallda genom fast och i forekommande fall rorlig ersattning. Med fast ersattning avses faststalld grundion eller timarvode. Lonen alternativt timarvodet
satts individuellt med beaktande av relevanta yrkeserfarenheter och organisatoriskt ansvar enligt vad som anges i den anstdlldes arbetsbeskrivning som en del av
anstallningsavtalet. Vid faststéllandet av [6n respektive timarvode ska dven utbildning, senioritet, niva pa expertis och skicklighet och marknadslon for den relevanta positionen

beaktas. For anstéllda inom vissa positioner utgdr dven sjukvardsforsakring.
Coeli tillimpar ersattningsregelverket pa koncernniva, dvs ersattning till de anstéllda som erhallits fran olika bolag inom koncernen aggregeras pa totalniva.

Bolagets bedomning av resultat som ligger till grund for berdkning av rorlig ersattning ska i huvudsak baseras pa riskjusterade vinstmatt. Saval nuvarande som framtida risker
ska beaktas. | bedomningen ska foretaget aven ta hansyn till de faktiska kostnaderna for det kapital och den likviditet som verksamheten kraver. Vidare ska Bolagets
resultatbedémning goras i ett flerarigt perspektiv for att sakerstélla dels att bedomningen baseras pa langsiktigt hallbara resultat, dels att Bolagets underliggande
konjunkturcykel och affarsrisker beaktas nar den resultatbaserade ersattningen betalas ut. Bolaget ska sakerstalla att dess totala rorliga ersattningar inte begransar Bolagets

formaga att uppratthalla en tillracklig kapitalbas eller att vid behov starka kapitalbasen. Detta innebar att Bolaget bl.a. ska beakta:
*  Storleken och kostnaden for det extra kapital som kravs for att tdcka de risker som paverkat periodens resultat;

*  Storleken av och kostnaden fér likviditetsrisken; och

*  Modjligheten att forvantningarna om framtida intakter inte realiseras.

For att astadkomma ett langsiktigt riskperspektiv hos anstallda ska fljande gélla avseende sarskilt reglerad personal som under ett ar erhéller rorlig ersattning som uppgar till

minst 100 000 kronor.

e For personer i ledningsgruppen, den verkstallande direktoren och den vice verkstéllande direktéren samt for sarskilt reglerad personal som erhaller rorlig ersattning pa ett

sarskilt hogt belopp (d.v.s. rorlig ersattning pa 500.000 kronor eller mer under ett ar) ska 60 procent av den rérliga ersattningen skjutas upp under minst tre ar.
*  For sarskilt reglerad personal som inte ingar i Bolagets ledningsgrupp, ska 40 procent av den rérlig ersattning skjutas upp i minst tre ar.

Den rorliga ersattningen till sérskilt reglerad personal baseras pa saval den anstélldes resultat som foéretagets totala resultat. Endast faktiska resultat far ligga till grund for beslut
om rorlig erséttning. Beslut om rorlig ersattning maste dessutom ta hansyn till andra vésentliga kriterier sasom efterlevnad av interna och externa regelverk samt eventuella

Overtradelser av dessa.
Den maximala kvoten mellan fast och rorlig erséttning far inte 6verstiga 100 %.

Bolaget kan dven besluta om att sadan rorlig ersattning som skjutits upp kan falla bort helt eller delvis om det i efterhand visar sig att den anstéllde, resultatenheten eller

foretaget inte uppfyllt resultatkriterierna.

Bolaget betalar ut uppskjuten ersattning en gang om aret jamnt fordelad Gver den tid som ersattningen skjutits upp (pro rata).



Kostnadsférda totalbelopp inklusive sociala avgifter fordelat pa verkstillande ledning, annan sérskild reglerad personal samt 6vriga anstéllda som kan

paverka risknivan

Anstadllda som definierats som sarskild reglerad personal:

Ledande Intern

Styrelse befattnings styrning och

och VD havare Forvaltare kontroll
- Antal anstéllda (sarskilt reglerad personal) 1 - - -
- Antal (sarskilt reglerad personal) som fatt rorlig erséattning - - - -
- Fast ersattning 1344 - - -
- Faststalld total rorlig erséttning - - - -
Styrelsearvodet faststallt for 2025 uppgar till 250 tkr och betalas ut i maj 2026
Ingen bonus har utgatt till anstallda under 2025.
NOT 7 — ALLMANNA ADMINISTRATIONSKOSTNADER 2025-12-31
Loner, bonus och andra ersattningar 3181
Pensionskostnader 322
Sociala kostnader 1005
Sarskild I6neskatt 78
Ovriga allménna administrationskostnader 1425
Revisionskostnader 221
IT kostnader 870
Summa 7 102
NOT 8 — REVISIONSKOSTANDER 2025-12-31
Arvode till bolagets revisor har under rakenskapsaret kostnadsforts med féljande belopp:

PwC

Revisionsuppdraget 221
Revisionsverksamhet utéver uppdraget -
Skatteradgivning -
Ovriga tjanster -
Summa 221

Avser revisionsarvode

Ovrig
sarskild
reglerad
personal

1837

2024-12-31

231
20
73

5

365
44
74

812

2024-12-31

44

44

Med revisionsuppdraget avses arvode for den lagstadgade revisionen, dvs sadant arbete som varit nddvandigt for att avge revisionsberattelsen, samt sa

kallad revisionsradgivning som lamnas i samband med revisionsuppdraget.

NOT 9 - OVRIGA SKULDER 2025-12-31
Leverantérsskulder 70
Skatteskulder -
Ovriga skulder 240

Summa 310

2024-12-31

116

103

219



NOT 10 — UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER 2025-12-31 2024-12-31
Upplupna semesterloner inkl. sociala avgifter 763 532
Ovriga poster 391 38
Summa 1154 569
NOT 11 — KLASSIFICERING AV FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER
Upplupet
Tillgdngar 2025-12-31 anskaffningsvarde Summa
Utlaning till kreditinstitut 1627* 1627
Ovriga tillgdngar 828* 828
Summa finansiella tillgangar 2455 2455
Tillgdngar 2024-12-31
Utlaning till kreditinstitut 2972% 2972
Summa finansiella tillgangar 2972 2972
Upplupet
Skulder 2025-12-31 Anskaffningsvarde Summa
Leverantérsskulder 70* 70
Summa finansiella skulder 70 70
Skulder 2024-12-31
Leverantorsskulder 116* 116
Ovriga skulder 103* 103
Summa finansiella skulder 219 219

*Upplupet anskaffningsvarde bedéms utgéra en rimlig approximation av verkligt vérde givet rorlig ranta och kort aterstaende

l6ptid



CIRCULUS ASSET MANAGEMENT AB

Finansiella tillgdngar 2025-12-31 Utan l6ptid P& anfordran <3 mén 3-12 man Summa
Utlaning till kreditinstitut - 1627 - - 1627
Ovriga tillgdngar - 828 - - 828
Summa finansiella tillgangar - 2455 - - 2455

Finansiella skulder 2025-12-31
LeverantGrsskulder - - 70 - 70

Ovriga skulder - - - - R

Summa finansiella skulder - - 70 - 70

Finansiella tillgdngar 2024-12-31
Utlaning till kreditinstitut - 2972 - - 2972

Ovriga tillgdngar - R _ _ B

Summa finansiella tillgangar 2972 - - 2972

Finansiella skulder 2024-12-31

Leverant6rsskulder - - 116 - 116
Ovriga skulder - - 103 - 103
Summa finansiella skulder - - 219 - 219

Skattefordran 1720 -

Summa 1720 -

16



NOT 14 — BOLAGETS RISKER

De risker Bolagets verksamhet exponeras mot delas upp i marknadsrisker, kreditrisker, operativa risker, likviditetsrisker och affarsrisker.

De risker som Bolaget bedomt som mest vdsentliga givet Bolagets verksamhet &r operativa risker och likviditetsrisker. Bolagets exponering mot likviditetsrisker
och operativa risker paverkas indirekt av fluktuationer pa de finansiella marknaderna genom bolagets intjéning. Bolagets styrelse har, som ytterst ansvarig for
bolagets verksamhet, antagit riktlinjer for riskhanteringen i bolaget. Bolaget foljer principen om tre forsvarslinjer. Principen skiljer mellan funktioner som ager
risken (forsta linjen), funktionen som oberoende av verksamheten 6vervakar och kontrollerar risken (andra linjen) och funktionen som utfér en oberoende

granskning (tredje linjen).

Bolagets riskhantering bestar av de processer som Gvervakar, kontrollerar och utvarderar riskerna i Bolagets verksamhet samt sakerstéller att de hanteras pa ett

lampligt satt av verksamheten. Bolagets interna regler for riskhantering revideras vid behov men minst arligen i samband med utvarderingen av bolagets risker.

Bolaget utfor regelbundet en bedomning av bolagets kapitalbas utifran de kapitalkrav som aligger Bolaget. | enlighet med bolagets skyldighet att utvardera

kapitalbehovet utifran de risker som Bolaget exponeras mot genomfors arligen en risk- och kapitalutvardering inom ramen for bolagets 6vriga riskhantering.

Marknadsrisk

Marknadsrisk ar den risk som finns pa de finansiella marknaderna. Marknadsrisk ar risken for forluster till f6ljd av ogynsamma marknadsrorelser. Detta inkluderar
ranterisk, valutarisk samt utvecklingen av inflationstakten. Bolaget exponeras mot marknadsrisk da en kraftig nedgang i de finansiella marknaderna innebar minskad
intjaning till Bolaget. Valutarisken &r begransad och utgors av att avgifter for forvaltning av fonden erhalls i USD. Den valutakursforlust eller vinst som Bolaget skulle

std infér om valutakursen skulle férsvagas/forstarkas bedéms inte vara av vasentlig storlek.

Kreditrisk
Med kreditrisk avses risken for att forluster uppstar pa grund av att motparten i en finansiell transaktion inte kan uppfylla sina skyldigheter. Bolagets exponering
mot kreditrisker kommer framst genom placeringen av bolagets likvida medel. Bolagets medel &r placerade pa en av de stora bankerna och kreditrisken bedéms

ldg. Bolaget har per 31 december 2025 inte nagra forfallna fordringar.

Operativ risk
Med operativa risker avses risken for att forluster uppstar till foljd av avsaknaden av interna processer, bristande interna processer, att de interna processerna
inte dr andamalsenliga eller efterlevs, fel orsakade av den manskliga faktorn, bristande system eller externa héndelser. De operativa riskerna motverkas genom

en god riskhantering. Uppréatthallandet av en god riskhantering &r en standigt pagdende process i féretaget.

Bolaget har en formaliserad process for incidentrapportering vilket &r ett viktigt verktyg i arbetet att identifiera och hantera operativa risker i bolagets
verksamhet. En incident uppstar nédr ett arbetsmoment i verksamheten avviker fran ordinarie rutiner och processer eller nér resultatet av ett arbetsmoment
leder till ett felaktigt resultat oavsett om ordinarie rutiner och processer foljts

eller inte.

Bolaget IT-drift ar utlagd pa en extern leverantor via ett koncernbolag. Tydliga krav och uppféljning finns for intrangsskydd och behdorigheter. Kontinuitetsplan

finns for Bolagets IT-system, som testas regelbundet. Uppfoljning gors regelbundet av tillganglighet och tillforlitlighet av IT-systemen.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk ar risken for att inte kunna infria sina betalningsforpliktelser vid forfallotiden utan att kostnaden for att erhalla betalningsmedel 6kar avsevart.
Bolagets likviditet bedéms god. Bolagets likvida tillgdngar bestar huvudsakligen av banktillgodohavanden. Ovriga tillgdngar i balansrakningen bestar till stérsta

del av fordringar med en |6ptid kortare an en manad. Bolaget 6vervakar I6pande likviditeten i bolaget och likviditetsrisken.

Likviditetsreserv bestar for Bolaget av banktillgodohavanden. Likviditetsreserven uppgick den sista december 2025 till 1 627 (2 972) tkr. Likviditeten i Bolaget i
beddms ocksa vara mycket god och &r langt 6ver det externa kravet om 1/3 av kapitalkravet fér fasta omkostnader i enlighet med férordning (EU) nr 2019/2033
om tillsynskrav for vardepappersbolag (vardepappersbolagsforordningen). Fluktuationer pa de finansiella marknaderna kan ocksa paverka bolagets intjaning,

vilket indirekt kan paverka bolagets likviditetrisker.



Afférsrisker

Med affarsrisken avses strategisk risk, intjaningsrisk och rykterisk. Strategisk risk innebar risken for forlust till foljd av férandrade marknadsvillkor, ogynnsamma
affarsbeslut, felaktig verksamhetsanpassning till beslut eller otillracklig férstaelse fér marknadsférandringar. Resultatrisk innebar risken for minskade intékter i
forhallande till affarsplan och prognos. Ryktesrisk &r risken for forluster till foljd av en negativ uppfattning av bolaget hos befintliga och potentiella investerare,
myndigheter och andra motparter. Den strategiska risken bedéms vara 1ag och hanteras framst genom ett kontinuerligt arbete med afférsplaner bade pa kort

och pa lang sikt.

Intjaningsrisken ar till stor del kopplad till storleken pa det kapital Bolaget har mandat att forvalta da Bolagets intakter huvudsakligen utgérs av
forvaltningsavgifter som tas ut som en andel av det forvaltade kapitalet. Storleken pa det forvaltade kapitalet beror till stor grad av utvecklingen pa de

finansiella marknaderna. Bolaget 6vervakar kontinuerligt marknadsindikatorer for att bedéma Bolagets intjaningsrisk.

Ryktesrisken &r en risk som ar svar att paverka i storre grad. FOr att minimera risken arbetar Bolaget internt I6pande med férbattringsprocesser och kontroller

for att minska risken for felaktigheter som skulle kunna leda till ryktesrisker.



NOT 15 — KAPITALTACKNINGSANALYS

Bolaget omfattas av regelverk gillande kapitaltdckning, férordning (EU) nr 2019/2033 om tillsynskrav fér vardepappersbolag (vardepappersbolagsférordningen).
For faststallande av bolagets lagstadgade kapitalkrav utgar bolaget fran detta regelverk. Informationen om bolagets kapitaltdckning i detta dokument avser
sadan information som ska ldmnas enligt artiklarna 49 och 50 a, ¢ och d i vardepappersbolagsférordningen. Upplysningar kring bolagets kapitaltdckning samt

ovriga upplysningar som kravs enligt vardepappersbolagsférordningen ldmnas pa foretagets hemsida.

Kapitaltdckningsanalys (tkr) 2025-12-31 2024-12-31
Kapitalbas 2 802 3002
Externt kapitalbaskrav* 1896 1891

*Kapitalkravet motsvarar 25 % av de fasta omkostnaderna. For 2024 har
kapitalkravet berdknats utifran budgeten fér 2024, eftersom bolaget inte hade
bedrivit nagon verksamhet tidigare.

Specifikation kapitalkrav
Permanent minimikapitalkrav 876 876
Kapitalkrav enligt fasta omkostnader 1896 1891

Kapitalkrav enligt K-faktorer - -

Kapitalbasens sammansattning

Kapitalbas 2 802 3002
Primérkapital 2802 3002
Karnprimarkapital 2 802 3002
Aktiekapital 25 25
Balanserade vinstmedel 2777 2977
Kapitalkvot

Karnprimarkapitalkvot 147,82% 158,73%
Overskott av kirnprimarkapital 1741 1943
Priméarkapitalkvot 147,82% 158,73%
Overskott av priméarkapital 1380 1583
Kapitalbaskvot 147,82% 158,73%
Overskott av kapitalbas 907 1111

| tabellen ovan har berédkningar av kapitalkrav och kapitalkvot per 31 december 2025 utférts enligt Vardepappersférordningen (EU) 2019/2033 (IFR). Denna
forordning tradde i kraft 2021.

Till styrelsen basta kannedom ger denna arsrapport en rattvisande 6versikt av Bolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osdkerhetsfaktorer som bolaget star infor.

Kapitalplanering

Foretagets strategier och metoder for att vardera och upprétthalla kapitalbaskraven enligt férordning (EU) nr 2019/2033 om tillsynskrav for vardepappersbolag
(vardepappersbolagsforordningen). Riskhanteringen syftar till att identifiera och analysera de risker som foretaget har i sin verksamhet for att sakerstélla att det
finns en tillfredstallande kontroll avseende dessa. Riskerna bevakas och kontroller gors I6pande att limiter inte dverskrids.



CIRCULUS ASSET MANAGEMENT AB

Foljande transaktioner har skett med nérstaende:

a) Kop av tjanster 2025 2024
Administrativa tjanster Coeli Asset Management AB -1602 -148
Summa 1602 148
b) Fordringar/skulder vid &rets slut

Fordran pa Coeli Asset Management AB 828 845
Skuld till Coeli Group AB (publ) - -26
Summa 828 819

Inga vasentliga hdndelser efter skett efter rakenskapsérets utgang.

Per 31 december 2025 &gs Bolaget av Coeli Group AB (publ) (51%), org nr 556790-3199, som ocksa ar moderbolaget i Coeli-koncernen. De 6vriga 49% ags av férvaltarna,

Christofer Halldin, Joakim By och Simon Park.

Till bolagsstdmmans férfogande star

Balanserade vinstmedel

2976 678
Arets resultat -199 601
Summa 2777078
Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar att vinstmedlen disponeras enligt nedan:
Till aktiedgare utdelas -
Till nasta ar balanseras 2777078
Summa 2777 708

| sin bedémning har styrelsen beaktat Bolagets finansiella stéllning och fortsatta handlingsfrihet samt de krav som verksamhetens art, omfattning, risker och

framtida expansionsplaner stéller pa Bolagets egna kapital och likviditet.
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Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i Circulus Asset Management AB, org.nr 559394-0629

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Circulus Asset Management AB for ar 2025.

Enligt vér uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med lagen om &rsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och ger en i alla viasentliga avseenden rattvisande bild av Circulus Asset Management ABs finansiella
stillning per den 31 december 2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for &ret enligt lagen om
arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens Gvriga
delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman faststiller resultatrikningen och balansridkningen for Circulus Asset
Management AB.

Grund for uttalanden

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 ar oberoende i forhallande till Circulus Asset
Management AB 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 &ndamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att den ger en
rattvisande bild enligt lagen om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag. Styrelsen och verkstillande
direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedomer ar nédvandig for att upprétta en arsredovisning som
inte innehéller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktéren for bedémningen av bolagets
forméga att fortsitta verksamheten. De upplyser, nér s ar tillampligt, om férhéllanden som kan péverka formégan att
fortsitta verksamheten och att anvianda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har négot
realistiskt alternativ till att gora ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal &r att uppné en rimlig grad av sdkerhet om huruvida érsredovisningen som helhet inte innehéller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att laimna en revisionsberittelse som
innehaller vara uttalanden. Rimlig sikerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sddan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anviandare fattar med grund i rsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av virt ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ir en del av revisionsberittelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktérens
forvaltning for Circulus Asset Management AB for ar 2025 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

lav?2
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhéllande till Circulus Asset Management AB enligt god revisorssed i Sverige och har i Gvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamaélsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar forsvarlig med hénsyn till de krav som
bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa storleken av bolagets egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar utformad s att
bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt.
Den verkstillande direktoren ska skota den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland
annat vidta de atgarder som dr nodvéndiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och for
att medelsforvaltningen ska skotas pé ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betriaffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vért uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verkstéllande
direktoren i nigot visentligt avseende:

o foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan féranleda ersdttningsskyldighet mot
bolaget, eller

¢ pénagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, lagen om arsredovisning i kreditinstitut och
viardepappersbolag eller bolagsordningen.

Vért mél betriffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande
om detta, dr att med rimlig grad av sdkerhet bedoma om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att uppticka &tgarder eller forsummelser som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget,
eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns p& Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ir en del av revisionsberittelsen.

Stockholm den dag som framgér av var elektroniska signatur

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Daniel Algotsson
Auktoriserad revisor
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