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Forvaltningsberattelse

Verksamheten

Allmant om verksamheten

Bolaget registrerades hos Bolagsverket den 9 mars 2007/. Bolaget ar dotterforetag till Investment AB

Urbanor, org. nr 556337-2571, med sate i Stock
org. nr 556021-6474, med sate i Stockholm. Bolaget bedriver fondverksamhet enligt

lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt darmed forenlig verksamhet. Under

Gustaf v Sivers AB,

ar 2009 erholls tillstanc

holm som ager 50,1 % av aktierna. Resterande 49,9% ags av

fran Finansinspektionen att bedriva fondverksamhet och 2015 erhdlis tillstand enligt

lagen om fdrvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF).

Bolaget forvaltar specialfonden Calgus med mal att under en tredrsperiod avkasta 10% per ar i snitt. Under
de senaste 3 aren har avkastningen varit -1,2 % per ar. De senaste tio arens snittavkastning har varit 11,8

procent, att jamfora med fondens jamforelseindex pa 8,4 procent.

FOretaget har sitt sate i Stockholm.

Visentliga handelser under rakenskapsaret

Under aret har endast fast forvaltingsarvode erhallits da Calgus Fond ej natt upp till sitt high-water-mark.

Under 2024 steg var forvaltade fond Calgus med 18 procent och vi dvertraffade darmed vart

jamfoérelseindex med hela elva procent. Det &

Stockholmshorser

fonden beror pa att ett flertal av vara aktieinne
Storst bidrag gav Ericsson foljt av ABB. Ave

steg med nio procent inkius

- saledes ett att vara basta ar sedan start for 15 ar sedan.
ive utdelningar. Skillnaden i avkastning mellan boérsen och

hav utvecklades val; mycket lyckad stockpicking saledes

N Securitas, MilDef och Truecaller gav ordentliga positiva bidrag.

Samsta aktier under aret i var portfolj blev Xano och Lumen Radio. De allra minsta bolagen hade aterigen
ett tufft ar med en nedgang pa nio procent for smabolagsindex. Det forefaller som placerarna letat storre
bolag med stabila finanser och internationell exponering.

Specialfonden Calgus hade vid arets utgang ett forvaltat kapital om 228 mkr (f.a.207 mkr).

Flerarsoversikt
2024-01-01 2023-01-01 2022-01-01 2021~01-01
-2024-12-31 - 2023-12-37 «2022-12-31 - 2021-12-31
Nettoomsatining 2207372 1 998 015 2 0238 309 20 736 554
Resultat efter finansiella poster -1 134 547 -1 457 381 -2 527 2772 16 679 798
Soliditet (%) 80 80 58 77
Forandringar i eget kapital
Aktiekapital Balanserat Arets resultat Totalt
resultat
Vid arets ingang 1 500 000 438 819 26 164 1 964 983
Balanseras i ny rakning 26 164 -26 164 0
Arets resultat 23 414 23 414
Vid arets utgang 1 500 000 464 983 23 414 1988 397
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Resultatdisposition

Styrelsen och VD foreslar att till forfogande staende medel

Balanserat resultat 464 983
Arets resultat 23414
Ssumma 488 397

Disponeras enligt foljande

Balanseras i ny rakning | 488 397
summa . 488 397
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Resultatrakning

Not 2024-01-01 2023-01-01
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1 « 2024-12~31 - 2023-12-31
Rorelseintakter, lagerforandringar m.m.
Nettoomsattning 2207 372 1998 015
summa rérelseintéakter, lagerférandringar m.m. 2207 372 1998 015
Rorelsekostnader
Ovriga externa kostnader -2 172 358 -2 165 560
Personalkostnader 2 -1 241 550 -1 377 108
Summa rorelsekostnader -3 413 908 -3 542 663
Rorelserestltat -1 206 536 -1 544 653
Finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 74 026 104 381
Réantekostnader och liknande resultatposter -2 037 -17 109
Summa finansiella poster 71989 87 272
Resultat efter finansiella poster -1 134 547 -1 457 381
Bokslutsdispositioner
FOorandring av periodiseringsfonder 1225 000 1 550 000
Summa bokslutsdispositioner 1 225 0060 1 550 000
Resultat fore skatt 90 453 92 619
Skatter
Skatt pa arets resultat -67 039 -66 455
Arets resuitat 23 414 26 164

Sivers Urban Fonder AB
556725-7935




Balansrakning

Not 2024-12-31 2023-12-31
1
Tillgangar
Anlaggningstifligangar
Materiella anidggningstiligangar
Inventarier, verktyg och installationer 0 0
Summa materiella anlaggningstiligangar
Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 3 2 500 000 2 500 000
Summa finansiella anlaggningstillgangar 2 500 60O 2 500 0600
Summa anfdggningstillgangar 2 500 000 2 500 000
Omsdattningstiligangar
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 129 698 10 901
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 435 507 309 857
Summa Kortfristiga fordringar 565 199 320 758
Kassa och bank
Kassa och bank 1 538 407 2 982 483
Summa Kassa och bank 1538 407 2982 483
Suimma omséattningstiligangar 2 103 606 3 303 241
4 603 606 5 803 241

Summa tillgangar
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Balansrakning

Eget kapital och skuider
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital
Balanserat resultat

Arets resultat
Summa fritt eget kapital

Summa eget kapital

Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder

Summa obeskattade reserver

Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder
Skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Summa kortfristiga skuidey

Sumima eget kapital och skulder

Sivers Urban Fonder AB
556725-7935

Not 2024-12-31 2023-12-31
T

1 500 000 1 500 000

1 500 GG0 1 500 06O

464 983 438 819

23 414 26 164

488 387 464 83

1 988 397 1864 983

2 125 000 3 350 000

2 125 GO0 3 350 000

114 326 104 201

54 4373 152 568

94 178 58 705

227 277 172 784

490 209 488 258

4 603 606 5 803 241
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Noter

Not 1 - Redovisningsprinciper

Arsredovisningen ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allméanna rad
(BFNAR 2016:10) om arsredovisning i mindre foretag.

Nyckeltalsdefinitioner

Nettoomsattning
Rorelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fore bokslutsdispositioner och skatter.

Soliditet

justerat eget kapital (eget ka'pital och obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i procent av
balansomslutningen.

Not 2 - Medelantal anstalida

2024-01-01 202%-01-01
- 2024-12-31 - 2023-12-37
Medelantal anstallda under aret 2.0 2.0

Not 3 - Andra langfristiga vdrdepappersinnehav

2024-12-31 2023-12-31

Anskaffningsvarden

Ingaende anskaffningsvarden 2 500 000 2 500 000
Utgaende anskaffningsvarden 2 500 000 2 500 000
Redovisat varde 2 500 000 2 500 000

Not 4 - Vasentliga hdandelser efter riakenskapsarets slut

Den av bolaget forvaltade fonden Calgus passerade i januari och februari 2025 sitt high water mark vilket
innebar att performance-arvode har fakturerats for forsta gangen sedan december 2021.

Bolagets utveckling ar i hog gradkopplad till fonden Calgus utveckling.

Efter rakenskapsarets slut har det varit mycket stor volatilitet pa de globala finansmarknaderna. Den
amerikanska administrationens tuil-utspel har skapat stor oro och osakerhet vilket i sin tur skapat stora
rorelser i saval valutor och rantor som pa de globala borserna. Vi har hanterat borsoron val tack vare fokus
pa bolag som inte direkt paverkas av tullarna och en lagre nettoexponering vilket gjort att fonden overtraffat
SIXRX med 6,2 procentehheter efter avgifter per den sista mars 2025. Negativa borser riskerar att paverka
aven var avkasthing da fonden har en positiv korrelation mot borsen, Negativ utveckling for fonden skulle
innebdra utebliven rorlig ersattning och minskande fast forvaltningsavgift.
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Not 5 - Ovriga kommentarer

Riktlinjer for ersattning
Sivers Urban Fonder AB har riktlinjer for ersattning till anstalida i enlighet med FFFS 2013:10.

= Riktlinjerna finns pa bolagets hemsida www.siversurban.se under dokument.

A Faktisk ersattning till forvaltare redovisas i Fondens arsbherattelse.

0 Riskhantering

g Sivers Urban Fonder AB (bolaget) ansvarar for att hantera risker i saval bolaget som i fonden Calgus.
&2 Styrelsen har det yttersta ansvaret for bolagets verksamhet och darmed ansvaret for att sakerstalia att

riskhanteringen ar tillfredstallande. Riskhanteringsfunktionen tillsammans med funktionen for
regelefterlevnad utgdr bolagets andra forsvarslinje.

Bolagets funktion for riskhantering ansvarar for att samordna arbetet kring riskhantering samt underlatta
och dvervaka implementeringen av bolagets interna regler och rutiner kring riskhantering.
Riskhanteringsfunktionen ansvarar for att sammanstalla och rapportera riskrelaterad information till
bolagets styrelse, VD samt internrevision, Funktionen for regelefterlevnad ansvarar for att kontrollera samt
folja upp de compliancerisker som ingar i de interna reglerna for funktionen for regelefterfevnad.

Funktionen for internrevision utgdr bolagets tredje linje for att minimera risker. Funktionen ska granska
bolagets system for riskhantering med avseende pa hur effektivt organisationen bedomer och hanterar

risker.

De vasentliga kategorier av risker som Sivers Urban Fonder AB (Bolaget) ar utsatt fOr ar finansiell risk
indelade i marknads- kredit-, motparts- och likviditetsrisk) samt operativ risk.

Finansiell risk
Med marknadsrisk menas forlustrisk till foljd av férandrade marknadsvarden i saval aktie- som fondpris,

rantor och valutor. Den marknadsrisk som ar mest relevant for bolaget ar aktieprisrisk genom att
fondbolaget innehar fondandelar i den forvaltade fonden Calgus. Indirekt ar bolagets intakt beroende av
utvecklingen av fonden Calgus vardepappersinnehav. Bolaget bevakar och hanterar marknadsrisken genom
bland annat dagliga limitkontroller som bevakar respektive innehavs storfek i forhallande till aktuella
fondbestammelser och genom utvardering av fondens Value At Risk och standardavvikelse. Ytterligare
riskanalyser gors genom scenarioanalyser av hur fonden skulle reagera pa historiska marknadshandelser
som haft stor paverkan pa aktiemarknaden.

Ranterisken i form av 6kade kostnader for 1an ar obefintlig da bolaget inte har nagra upptagna lan.
Ranterisk i form av forvaltning av bolagets overskottslikviditet bedoms som liten. Aven valutakursrisk saknas
da bolaget inte har tillgdngar elfer skulder i utlandsk valuta. Bolaget bedomer att likviditetsrisken ar lag da

likvida medel pa bank finns och innehavet i fonden kan avyttras.

Med kreditrisk avses att en emittent kommer pa obestand och inte kan fullgéra sina ataganden alternativt
erhaller ett lagre kreditbetyg, vilket paverkar placeringens marknadsvarde negativt. Bolaget ska inte ta
creditrisker annat an vad som foljer av den l6pande verksamneten eller de indirekta kreditrisker som
Jppkommer genom bolagets likviditetsforvaltning.

Med motpartsrisk avses att nagon motpart, som fondbolaget gor transaktioner med, kommer pad obestand
och inte kan fullgdra sina dtaganden. Eftersom inga direkta vardepappersaffarer ska ske i bolaget foreligger

inte den typen av motpartsrisk.

Operativ risk
Bolagets storsta risk dar de operativa riskerna i verksamheten

Med operativ risk menas risken for forluster till foljd av icke andamalsenliga eller misslyckade processer,
manskliga fel, felaktiga system eller externa handelser. Till dessa risker raknas bl a IT-risker och andra
tekniska risker, administrativa risker, ryktesrisker, legala risker och regeiverksrisk.
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Bolaget arbetar darfor [6pande med att identifiera och reducera operativa risker i verksamheten genom
bland annat administrationens, forvaltarnas och regelansvariges lopande arbete, sjalvutvardering och

incidentrapportering.

Kapitaltackning
Av lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder framgar att Sivers Urban Fonder AB

alltid skall vidmakthalla ett startkapital om minst EUR 125 000 samt ytterligare 0,02% av det belopp som
overstiger 250 MEUR av forvaltade fonders sammanlagda fondvarde. Kapitalbasen far dock inte understiga
25% av bolagets fasta omkostnader for foregaende ar. Kapitalbaskravet per 31 december 2024 uppgick till
1 432 500 kr. Bolagets kapitalbas (karnprimdrkapital) per 31 december 2024 uppgick till 4 069 983 kr.

Hallbarhet
Hallbarhetsrisker integreras i investeringsbeslut, till exempel genom exkludering av vissa sektorer. Detta

sker utan att fonden framjar miljorelaterade eller sociala egenskaper eller har hallbar investering som mal
| enlighet med EU-kriterierna for miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter enligt
Furopaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2088 av den 27 november 2019.
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REVISIONSBERATTELSE

T1ll bolagsstamman 1 Sivers Urban Fonder AB
Org. nr 556725-7935

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen tor Sivers Urban
Fonder AB t0r ar 2024.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen upprattats 1 enlighet
med arsredovisningslagen och ger en 1 alla visentliga avseenden
rattvisande bild av Sivers Urban Fonder AB:s finansielia
stdllning per den 2024-12-31 och av dess finansiella resultat {or
aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar
forenlig med arsredovisningens 6vriga delar.

Jag tillstyrker dérfor att bolagsstamman faststéller resultat-
rakningen och balansrakningen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed 1 Sverige. Mitt ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare 1 avsnittet Revisorns
ansvar. Jag ar oberoende 1 forhallande till foretaget enligt god
revisorssed i Sverige och har 1 ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat ar tillrackliga
och d4ndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen uppréattas och att den ger en rattvisande
bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstédllande
direktOren ansvarar dven t0r den interna kontroll som de
bedomer dr nodvandig for att uppritta en arsredovisning som
inte innehaller nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstillande direktoéren {6r bedémningen av bolagets formaga
att fortsdtta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhdllanden som kan paverka férmagan att fortsitta verksam-
heten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillampas dock inte om beslut har fattats om att
avveckla verksamheten.

Revisorns ansvar

Mina mal ar att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att lamna en revisionsberdttelse som innehaller
mina uttalanden. Rimlig sé@kerhet dr en hog grad av sakerhet,
men dr ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt [SA
och god revisionssed 1 Sverige alltid kommer att upptacka en
visentlig 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
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar
med grund i1 arsredovisningen,

1 (2)

Som del av en revision enligt [SA anvinder jag professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instdlining under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna for vidsentliga
felaktigheter 1 arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa misstag, utformar och ut{or
granskningsatgdrder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ér tillrackliga och
Andamalsenliga for att utgéra en grund for mina uftalanden.
Risken for att inte upptidcka en visentlig felakfighet till
toljd av oegentligheter dr hogre dn {6r en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i1 maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller asidosittande av
intern kontroll.

e skaffar jag mig en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for min revision {6r att utforma
granskningsatgirder som ar limpliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala mig om
effektiviteten 1 den interna kontrollen.

e utvdrderar jag ldmpligheten 1 de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten 1 styrelsens och verkstillande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tilthérande

upplysningar.

e  drar jag en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvinder antagandet om fortsatt
drift vid uppréittandet av &rsredovisningen. Jag drar ocksa
en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon vasenthg osakerhetsfaktor som
avser sadana héndelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsatta
verksamheten. Om jag drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osdkerhetstaktor, maste jag i revisionsberittelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningama 1
arsredovisningen om den viasentliga osidkerhetsfaktorn eller,
om sadana upplysningar ar otilirdckliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen. Mina slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet {or
revisionsberittelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsatta
verksamheten.

e utvarderar jag den Overgripande presentationen, strukturen
och innehdllet i arsredovisningen, danbland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna pa ett sitt
som ger en rdattvisande bild.

Jag maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Jag maste ocksa informera om betydelsefulla 1akttagelser under
revisionen, diribland de eventuella betydande brister 1 den
interna kontrollen som jag identifierat.



Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover min revision av arsredovisningen har jag dven utfort en
revision av styrelsens och verkstillande direktdrens forvaltning
for Sivers Urban Fonder AB for ar 2024 samt av forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt
forslaget 1 forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for
rikenskapsaret.

Grund for uttalanden

Jag har uttort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt .
ansvar enligt denna beskrivs narmare 1 avsnittet Revisorns
ansvar. Jag dr oberoende 1 forhallande till foretaget enligt god
revisorssed 1 Sverige och har 1 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhamtat ir tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for mina uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betriaftande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddomning 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 stédlining 1 6vnigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation och att tillse
att bolagets organisation dr utformad sa att bokféringen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter 1 vnigt
kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstdllande
direktoren ska skota den lopande forvaltningen enhigt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som
ar n0dvindiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstaimmelse med lag och for att medelstorvaltningen ska

skOtas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Mitt mal betrdffande revisionen av forvaliningen, och ddarmed
mitt uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for
att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nigon
styrelseledamot eller verkstillande direktéren 1 nagot vasentligt
avseende:

e fOretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

e panagot annat sdtt handlat 1 strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Mitt mal betriaffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och ddrmed mitt uttalande om detta,
dr att med nmlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

2(2)

Rimlig sdkerhet 4r en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed 1 Sverige
alitid kommer att upptéicka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersidttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed | Sverige
anviander jag professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen av
férvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller fOrlust grundar sig frdmst pa revisionen av rakenskapermna.
Vilka tillkommande granskningsatgirder som utférs baseras pa
min professionella beddmning med utgangspunkt 1 risk och
visentlighet. Det innebér att jag fokuserar granskningen pa
sddana atgirder, omraden och forhdllanden som ar vasentliga {or
verksamheten och dédr avsteg och dvertriadelser skulle ha sdrskild
betydeise {or bolagets situation. Jag gar igenom och provar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som ér relevanta for mitt uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag fér mitt uttalande om styretsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
har jag granskat om fOrslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
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