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INVESTERINGSMEMORANDUM

Detta Investeringsmemorandum dr utarbetat infér en planerad nyemission 1 Bérstjinarfol-
ket 2013 AB (Bolaget). Investeringsmemorandumet innehaller en inbjudan till investerare
registrerade pa Borstjinaren om mojligt deltagande i den planerade emissionen. Syftet med

memorandumet ir att ge en beskrivning av Borstjinarfolket 2013 AB och Emissionen.

Borstjanarfolket 2013 AB ir ett privat aktiebolag stiftat av Borstjianarens dgare och grun-
dare Henrik Hallenborg och Thomas Sandstrém. Erbjudandet att deltaga i emissionen
dr begrinsat till 200 personer och fir inte spridas till allmédnheten utan riktas endast till
registrerade medlemmar pi webbplatsen Borstjinaren, www.borstjanaren.se, som anmalt

intresse av sidant erbjudande.

Eftersom emissionen ror ett privat aktiebolag behover detta Investeringsmemorandum
inte registreras eller godkinnas av Finansinspektionen i enlighet med 2 kap 4 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. For att underlitta for investerare att
virdera erbjudandet 4r memorandumet likvil uppbyggt efter liknande grundstruktur som

ett prospekt enligt Prospektforordningen.

Investeringsmemorandumet — samt handlingar som inférlivats genom hénvisning — inne-
haller visentlig information som bor ldsas innan man beslutar att teckna aktier 1 Borstja-
narfolket 2013 AB. Investerare uppmanas att konsultera egna radgivare innan sadant beslut
fattas. Investeringar inom private equity kommer alltid att innebira ett risktagande. En
beskrivning av ett urval av relevanta riskfaktorer finns i kapitel 2 men denna beskrivning

ska inte uppfattas som uttémmande.

Aktierna som ska ges ut i Emissionen kommer inte att kunna tecknas utanfér Sverige
om detta skulle strida mot gillande ritt i den aktuella jurisdiktionen, eller om detta skulle
kriva sirskilda dtgirder eller tillstind f6r att f6lja relevanta regler i den aktuella jurisdiktio-

nemn.

Inga andra dn de aktérer som beskrivs i Investeringsmemorandumet ér behériga att limna
information eller ingd dtaganden f6r Borstjanarfolket 2013 AB:s eller Hallenborg & Sand-
strom Fund Management AB:s rikning i samband med Emissionen som beskrivs i Inves-

teringsmemorandumet, om inte annat framgir av Investeringsmemorandumet. Om nagon

dnda limnar sidan information, ska dessa anses som oberittigade till detta.

Foérutom vad som annars uttryckligen anges 1 Investeringsmemorandumet, har ingen infor-

mation i Investeringsmemorandumet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.
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Enskilda uttalanden i Investeringsmemorandumet kan uppfattas vara av framétblickande
karaktir och involverar en rad risker och osikerheter. Dessa uttalanden kan identifieras
genom anvindning av framatblickande uttryck som ”tror”, "férvintar”, "kanske”, "kommer
att”, "kommer att kunna”, "férsoker”, "férvintas att”, "borde” eller liknande uttryck. Utta-
landena anvinds i Investeringsmemorandumet angiende bland annat strategi, konkurrens,
avsikter samt finansiell-, marknadsmissig- och driftsmissig utveckling relaterade till Bo-
laget. Denna typ av uttalanden dr givetvis baserade pé subjektiva virderingar. Bolaget kan
inte garantera att uttalandena kommer att visa sig vara korrekta, di de faktiska resultaten

kan visa sig variera visentligt frin sddana uttalanden.

Presentationen av handelsmodellerna i detta Investeringsmemorandum bygger pa analys
av historiska kursdata, s.k. backtesting. Bolaget kan dock inte garantera att det hypotetiska
historiska resultatet kommer att upprepas vid en framtida tillimpning av de f6reslagna

handelsmodellerna. En framgangsrik testhistorik dr ingen garanti f6r framtida resultat.

Eventuella tvister som uppstar avseende Investeringsmemorandumet ska avgéras enligt
svensk lag och ir underkastade svenska domstolars exklusiva behorighet. Investeringsme-
morandumet dr upprittat pa svenska, dock ev med hinvisning till vissa engelska dokument

som e] dversatts.
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1 Sammanfattning

Sammanfattningen bestar av informationskrav uppstillda 1 "Punkter”. Punkterna ir num-

rerade i avsnitten A - E (A.1 - E.7). Denna sammanfattning innehaller alla de punkter

som krivs 1 en sammanfattning for aktuell typ av virdepapper och emittent. Eftersom

vissa punkter inte dr tillimpliga f6r alla typer av investeringar kan det dock finnas luckor

i punkternas numrering. Aven om det krivs att en punkt inkluderas i sammanfattningen

tor aktuella virdepapper och emittent, dr det majligt att ingen relevant information kan

ges rorande punkten. Informationen har dé ersatts med en kort beskrivning avpunkten

tillsammans med angivelsen "ej tillimplig”.

AVSNITT A

A1
Varning

INFORMATION OCH VARNINGAR

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till
Investeringsmemorandumet. Varje beslut om att investera i
vardepappren ska baseraspa en beddmning av Investerings-
memorandumet i dess helhet fran investerarens sida.

Om yrkande avseende uppgifterna i Investeringsmemoran-
dumet anfors vid domstol, kan den investerare som ar kar
ande i enlighet med medlemsstaternas nationella lagstift-
ning bli tvungen att svara for kostnaderna for dversattning av
Investeringsmemorandumet innan de réattsliga forfarandena
inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som
lagt fram sammanfattningen, inklusive dversattningar darav,
men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig
eller ofdrenlig med de andra delarna av Investeringsmemo-
randumet eller om den inte, tillsammans med andra delar
av Investeringsmemorandumet, ger nyckelinformation for
att hjalpa investerare nar de dvervager att investera i sddana
vardepapper.

A.2

Samtycke till anvandning
av Investeringsmemo-
randumet

Borstjanarfolket 2013 AB har ej lamnat samtycke till ndgan
annan part att anvanda detta Investeringsmemorandum i
samband med marknadsforing. Endast Borstjanarfolket 2013
AB kommer att anvanda Investeringsmemorandumet i sam-
band med marknadsforing av de vardepapper som omfattas
av Investeringsmemorandumet under den i Investeringsme-
morandumet beskrivna teckningstiden.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB



AVSNITT B EMITTENT OCH EVENTUELL GARANTI-
GIVARE

B.1 Barstjanarfolket 2013 AB med organisationsnummer

Firma 556930-6292.

B.2 Borstjanarfolket 2013 AB har sate i Uppsala lan och ar ett

Sate och bolagsform

privat aktiebolag bildat i Sverige enligt svensklag. Bolagets
associationsform regleras av den svenska aktiebolagslagen
(2005:551).

B.3
Beskrivning av
emittentens

Borstjanarfolket 2013 AB:s ("BT-folket”) malsattning ar att
forvalta en portfdlj av finansiella instrument enligt program
framtagna av Hallenborg & Sandstrom Fund Management

verksamhet AB ("HASAFUMA"). Portfoljen kommer att ha sin fokus pa
kort- och medelldngsiktig handel i terminer pé ravaror, valu-
tor, obligationer och index.

B.4a Managed Futures ar ett vaxande tillgadngsslag, med mer an

Beskrivning av trender
i branschen

210 miljarder USD under forvaltning i USA i slutet av 2009,
som inte ar korrelerat med aktiemarknaden. Som grupp har
CTA:er som arbetar med Managed Futures under de senaste
trettio dren visat en béttre avkastning an S&P 500.

B.5
Koncern

Bolaget ar per Investeringsmemorandumets datum helagt
av Hallenborg & Sandstréom Fund Management AB och dess
dotterbolag Morningbriefing Borstjanaren AB. | samband
med Emissionen kommer Morningbriefing Borstjanaren AB
dock att avveckla sitt &gande helt. HASAFUMA kommer att
behalla en del av dgandet och all kontroll i Bolaget. Efter
emissionen kommer ett koncernforhéllande séledes att fin-
nas.

B.6

Anmalningspliktiga per-
soner, storre aktieagare

samt kontroll av bolaget

Borstjanarfolket 2013 AB har inga aktiedgare vars innehav ar
anmalningspliktiga enligt den svenska lagen, eftersom sadan
anmalningsplikt inte ar tillamplig p& onoterade bolag.

B.7
Utvald historisk
information

BORSTJANARFOLKET 2013 AB

Bolaget registrerades den 30 april 2013. Eftersom bolaget ar
relativt nybildat och inte har bedrivit ndgon verksamhet finns
mycket begransad historisk information. Bolaget har inte
avslutat sitt forsta rakenskapsar.



Borstjanarfolket 2013 AB har inte per Investeringsmemoran-
dumets datum genomfort ndgra emissioner.

Bolagets aktiekapital uppgar till SEK 50 000,00 och dess
tillgdngar bestar uteslutande av likvida medel.

B.8
Proformaredovisning

Ej tillampligt. Bolaget har inte upprattat ndgon proformaredo-
visning.

B.9
Resultatprognogs

Ej tillampligt. Bolaget har inte Iamnat ndgon resultatprognos.

B.10
Anmarkningar i
revisionsberattelsen

Ej tillampligt.

B.11
Rorelsekapital

AVSNITT C

CA1
Slag av vardepaper

Per den 30 april 2013 uppgick Borstjanarfolket 2013 AB:s
egna kapital till 50 000,00. Borstjanarfolket 2013 AB anser att
Bolaget, vid dagen for Investeringsmemorandumets upp-
rattande har tillrackligt rorelsekapital for de kommande 12
manaderna, givet Bolagets aktuella kapitalbehov. Genom f6-
restdende Emission kan Borstjanarfolket komma att tillforas
kapital om maximalt MSEK 60 brutto emissionslikvid. Framti-
da investeringar kommer att finansieras med det kapital som
tillférs Bolaget genom Emissionen.

VARDEPAPPER

Erbjudandet avser emission av det privata aktiebolaget
Borstjanarfolket 2013 AB:s aktier. Aktien ar inte och avses
inte bli foremal for handel pa reglerad marknad eller annan
marknadsplats. Alla aktier i bolaget ar av samma slag och har
samma rdstvarde.

C.2 Aktien ar denominerad i SEK.

Valuta

C.3 Morningbriefing Borstjanaren AB och HASAFUMA innehar
Aktier som ar vardera 500 aktier, vilka kommer att [0sas in i samband med
emitterade emissionen. Vid emissionen kommer HASAFUMA att teckna
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sig for och tilldelas 5 000 aktier a 10 kr. Emissionen avser
600 000 till 6 000 000 aktier. Kvotvardet for emitterade aktier
som kommer att |6sas i samband med emissionen ar 50 kr.
Kvotvéardet for de aktier som kommer att emitteras, kommer
att vara, SEK 0,25.

Cc4

Rattigheter som
hanger samman med
vardepappren

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning och dvriga
rattigheter frdn och med den dag aktierna ar registrerade |
den av AVL Revision forda aktieboken.

Borstjanarfolket 2013 AB har bara ett aktieslag och vid bo-
lagsstdmma ger varje aktie i Borstjanarfolket 2013 AB en rdst
och varje rostberattigad far rosta for sitt fulla antal aktier utan
begransning. Enligt lag och bolagsordning medfdr alla aktier
lika ratt.

C5
Eventuella overlatelse-
inskrankningar

Bolagets bolagsordning saknar bestammelser om hembud.

C.6
Handel i vardepappren

Ej tillampligt. Aktien ar inte och avses inte bli foreméal for
handel pa reglerad marknad.

C.7
Utdelningspolitik

AVSNITT D

D.1

Huvudsakliga risker
avseende Borstjanar-
folket 2013 AB och
branschen

BORSTJANARFOLKET 2013 AB

Ej tillampligt. Utdelningar frén investeringarna kommer gj att
ske. Aktiekapitalet kommer att delas ut till &garna vid inldsen
av aktierna nar Bolaget upploses.

RISKER

Huvudsakliga risker specifika for emittenten eller branschen
innefattar bland annat risker kopplade till brist pa historik och
investeringsrisker, diversifieringsrisker, risker hanforliga till
investeringsataganden, risker kopplade till framtida kapitalbe-
hov och emissioner, konflikt med aktiedgare, risker forknip-
pade med nyckelpersoner, och intressekonflikter samt aktiea-
garnas forvaltningsratt, risker forknippade med skatter och
avgifter, generella borsrisrisker forknippade med bl.a. handel,
avslut och clearing, samt kreditrelaterad risk innefattande
bland annat risk kopplad till skuldfinansiering och ranterisk.

Investeringar i finansiella instrument innebar alltid en risk for
forlust. Investeringen kan saval 6ka som minska i varde. His-
torisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning och



Bolaget kan inte garantera finansiella instruments framtida
vardeutveckling.

D.3
Huvudsakliga risker avse-
ende vardepappren

Vardepappersrelaterade risker: innefattande bland annat lega-
la risker, risker kopplade till termins- och aktiemarknaden, lik-
viditetsrisker, risker kopplade till kompensation till forvaltare
till Portfoljen, kapitalmarknaden i allméanhet och valutarisker.

AVSNITT E

E.1
Intakter och kostnader
avseende erbjudandet

ERBJUDANDE

Borstjanarfolket 2013 AB betalar ett emissionsarvode till
HASAFUMA i egenskap av Arrangor, som uppgar till 3 % av
inbetalt eget kapital i Emissionen.

Netto emissionslikvid kommer att vara mellan MSEK 6 och
MSEK 60.

Arvodet till Arrangdren for arbete kopplat till Emissionen
kommer darmed att ligga mellan cirka TSEK 180 och TSEK 1
800 (baserat pa storleken av emissionen). Hari ingar kostna-
der avseende juridiskt bitrade, administration, redovisning,
registerhallning, tillsyn samt information.

Utover detta kommer Borstjanarfolket 2013 AB efter Emis-
sionen direkt och indirekt att belastas med forvaltningsar
voden och potentiella avkastningsbaserade arvoden, samt
administrativa arvoden. Inga ovriga kostnader beraknas
tillkomma. Ev tillkommande kostnader relaterade till investe-
ringsprocessen samt dvriga driftskostnader belastas forvalta-
ren HASAFUMA.

Borstjanarfolket 2013 AB och HASAFUMA har ingéatt ett for
valtningsavtal enligt vilket HASAFUMA skoéter den I6pande
forvaltningen av Bolaget.

Som deltagare i de aktuella forvaltningsprogrammen har
Borstjanarfolket 2013 AB forutom courtage vid termins-
handel att erlagga forvaltnings- och avkastningsbaserade
arvoden, till vald forvaltare, enligt foljande: En arlig forvalt-
ningsavgift om maximalt 2% av aktiekapitalet samt en av-
kastningsbaserad avgift om maximalt 20% péa upplupen vinst
(med tilldmpande av highwatermark-principen).

Forutom den avgift som ligger i forvaltningsprogrammen
utgar ingen 6vrig avgift till foljd av avtalet mellan Borstjanar
folket och HASAFUMA.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB



E.2a
Motiv till erbjudandet

Investeringsmemorandumet innehéller en inbjudan till inves-
terare om mdjligt deltagande i Emissionen. Avsikten med
Emissionen ar att ge Bolaget en tillracklig kapitalbas for att
kunna gora investeringar i kapitalkrévande handelsmodeller
och program i linje med Bolagets strategi.

Det kapital som tillfors Borstjanarfolket 2013 AB genom
Emissionen planerar Bolaget att forvalta via en eller flera
depéer for aktie- eller derivathandel.

Managed Futures ar en investeringsform som historiskt givit
god avkastning men som varit svartillganglig for privatperso-
ner. Investeringar i trendfdljande globala kvantstrategier kan
krava betydande kapital, kunskap och resurser i en utstrack-
ning som de flesta privatpersoner inte har tillgang till. His-
toriskt har trendfdljande globala kvantstrategier darfor varit
forbehallet investerare med mojlighet att investera hogre
belopp och som har den ndédvandiga kunskapen och resur-
serna.

Kapitalet till denna industri har ofta kommit fran investerare
sasom pensionsfonder, forsakringsbolag och mycket formog-
na privatpersoner. Borstjanarfolket 2013 AB kommer genom
HASAFUMA att investera i ett flertal icke korrelerade strate-
gier som historiskt gett hdg avkastning.

For investerarna betyder detta att risken fordelas pa flera
olika handelsmodeller, vilket innebar att den totala risken
blir lagre an vid enskilda investeringar. Den aktivt handlade
Portfoljen ar organiserad och arrangerad sé att den framstéar
som en rent finansiell, langsiktig investering for aktieagarna.
Denna produkt mojliggor investeringar for privatpersoner
med investeringsbelopp ned mot SEK 10 000.

Dé erbjudandet ar begrdnsat kanske inte alla intresserade
investerare kan erbjudas mdjlighet till delagarskap i Borstja-
narfolket 2013 AB via denna Emission. | handelse av fullteck-
ning ges fortur till investerare med storre belopp.

E.3
Erbjudandets villkor

BORSTJANARFOLKET 2013 AB

Emissionen genomfors genom utgivande av lagst 600 000
och hogst 6 000 000 nya aktier, varje aktie med ett kvotvarde
pa SEK 0,25, motsvarande en 6kning av Bolagets aktiekapital
till 1agst SEK 150 000 och hogst SEK 1 500 000.
Teckningskursen i Emissionen ar SEK 10,00 per aktie.

Bruttoemissionslikviden kommer att uppga till lagst SEK 6
000 000 och hogst SEK 60 000 000. Lagsta belopp en teck-
ning kan avse uppgar till SEK 20 000 och motsvarar 2 000



aktier. Det finns ingen formell 6vre grans for det antal aktier
teckning kan avse, utdver den totala ramen for Emissionen.
Investerare kan ge in flera anmalningar.

Teckning av aktier sker fr&n och med den 31 maj 2013 till
och med kl. 16.00 den 5 juli 2013. Styrelsen har enligt bo-
lagsstdmmans beslut ratt att efter eget omddme, avsluta
Teckningsperioden vid en tidigare tidpunkt om det enligt
styrelsens beddmning forefaller osannolikt att lagsta tilldtna
teckning kommer att nas, eller att forlanga Teckningsperioden
med upp till 8 veckor. Investerare som vill delta i Emissionen
ska fore den 9 juli 2013 inbetala teckningsbeloppet till Bors-
tjanarfolket 2013 AB:s bankkonto. Styrelsen kommer efter
Teckningsperiodens slut att besluta om tilldelning i Emissio-
nen. Detta kommer att ske utan foregaende information till
investerarna.

Sarskilda villkor fér teckning: Fullmakt till HASAFUMA
Investerarna ska i samband med teckning ge Hallenborg &
Sandstrom Fund Management AB fullmakt att foretrada dem
pa bolagsstamma. Uppdraget att foretrada investeraren pa
bolagsstdmma omfattar ratten att i forekommmande fall d4gar-
registrera investeraren infdr bolagsstamma, att ta emot kal-
lelse till bolagsstdmma och medverka och rosta pa samtliga
bolagsstammor i Borstjanarfolket 2013 AB. Fullmakten som
ldamnas vid deltagandet i Emissionen ar giltig i hdgst fem ar
frdn utfardandet om inte investeraren meddelar annat.

Anmalan om teckning

Anmalan om teckning av aktier ar bindande, och sker fran
och med den 31 maj 2013 till och med kl. 16.00 den 5 juli
2013 ("Teckningsperioden”). Anmalan om teckning i Emis-
sionen ska ske pa sarskild Teckningsblankett (" Teckningsblan-
kett”), se kapitel 12, och ar bindande. Ifylld Teckningsblankett
ska skickas till:

Adress: AVL Revision, Kungsgatan 30 C, 753 21 Uppsala
Telefon: 018 -14 51 10
Fax: 018-69 10 50

Ifylld Teckningsblankett kan ocksd, innan Teckningsperioden
har 16pt ut, levereras till Borstjanarfolket 2013 AB:s kontor.

E.4
Intressekonflikter

BORSTJANARFOLKET 2013 AB

Det foreligger inga forhadllanden som kan antas leda till in-
tressekonflikter mellan de ndamnda styrelseledamaoternas och
den verkstallande direktorens uppdrag i Borstjanarfolket 2013
AB och deras personliga intressen eller dvriga forpliktelser.
Det noteras dock att styrelseledamoterna Henrik Hallenborg
och Thomas Sandstrom ar dgare av Hallenborg & Sandstrom
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Fund Management AB och att Hallenborg & Sandstrém Fund
Management AB via forvaltningsprogrammen kan komma att
erhalla arvode fran Borstjanarfolket 2013 AB.

En intressekonflikt kan uppsté da forvaltaren av handelspro-
gram kan komma att fa del av courtageintékter som tas ut

av maklare. Darfor kan forvaltaren komma att gora ett storre
antal affarsavslut an denna annars skulle ha gjort.

Det kan uppsta intressekonflikter mellan olika aktiedgare i
Barstjanarfolket 2013 AB, till exempel i férhallande till kapi-
taléandringar (bland annat med hansyn till kapitalokningar och
kapitalnedsattningar).

Borstjanarfolket 2013 AB kan inte ansvara for den forlust
sadana konflikter innebar for den enskilda aktiedgaren, vilket
kan medfdra att en investering i Borstjanarfolket 2013 AB:s
aktier kan minska i varde eller bli vardelos.

E.5 Ej tillampligt: det finns inte ndgon saljare av vardepappren.

Saljare av varde- Borstjanarfolket 2013 AB kommer att emittera samtliga aktier

pappren som omfattas av Erbjudandet

E.6 Bolagets enda aktiedgare HASAFUMA och, Morningbriefing

Utspadning Borstjanaren AB, kommer att avveckla sitt agande i Bolaget
genom en inlosen av samtliga befintliga aktier. HASAFUMA
AB tecknar ny aktiepost till samma kostnad och villkor som
galler i Emissionen. Séledes kommer inte ndgon utspadning
att ske.

E.7 De kostnader som alaggs investeraren ar forutom tecknat

Kostnader for belopp, courtage om 3 procent pa tecknat belopp.

investeraren

Déarutover kan avgifter och kostnader enligt nedan komma att
belasta Bolaget under dess livslangd.

Courtage: kan utgad med belopp om 5-45 USD per rundtur
(kop samt sal)).

Forvaltningsavgift: maximalt 2% per ar berdaknat péa forvaltat
kapital.

Resultatbonus: 20% av nya vinster.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB
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2 Risker

Potentiella investerare skall vara medvetna om att en investering i Borstjanarfolket 2013
AB innebir en betydande risk. Potentiella investerare bér dirfor noga éverviga all infor-
mation i detta prospekt och i synnerhet utvirdera de specifika faktorer som behandlas
nedan. Var och en av nedanstiende riskfaktorer samt 6vriga risker och osiikerheter som
omnimns 1 detta memorandum kan ha visentlig negativ inverkan pa Bolagets verksam-
het, resultat, finansiella stillning, kassafléde och framtidsutsikter. Dessutom kan Bolagets
virde minska, vilket 1 sin tur kan medfora att investerare forlorar hela eller delar av sitt
investerade kapital. Riskfaktorerna nedan ir inte rangordnade efter betydelse, och utgor
inte heller en fullstindig forteckning 6ver de risker Bolaget stills infor eller kan komma
att stillas infor. Ytterligare risker och osidkerheter som Bolaget inte kinner till eller som f6r
nirvarande inte bedéms som visentliga kan komma att utvecklas till viktiga faktorer med

stor paverkan pa Bolaget och dess virde.

Denna riskbeskrivning syftar till att beskriva vissa av de risker som ér férenade med Bola-
get och dess verksamhet. En beskrivning av de risker som ir férenade med aktierna i Bola-
get 1 dess egenskap av finansiella instrument aterfinns i avsnittet “Riskfaktorer” 1 Virdepap-

persnoten.

2.1 Vardepappersrelaterade risker
2.1.1 Legal risk

Terminshandeln #r kraftigt reglerad av federala myndigheter i USA. Om en ny reglering

skulle inforas kunde detta komma att paverka Bolagets resultat 1 negativ rikting.

2.1.2 Marknaden for investeringsmaojligheter ar praglad av hog konkurrens

Terminshandeln ir en marknad dir hela virldens investerare och spekulanter konkurrear
om det bista priset. Detta kan medféra att férvaltaren inte alltid lycka komma in i en 6ns-
kad position till 6nskat och férvintat pris. Det innebdr en hogre kostnad och kan siledes
paverka Bolagets resultat negativt. Aven om Bérstjanarfolket 2013 AB:s forvaltare lyckas
identifiera goda investeringsmojligheter, kan det inte garanteras att Borstjinarfolket 2013
AB fir mojlighet att investera eller méjlighet att investera upp till 6nskat belopp och till

onskat pris.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB
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213 Likviditet i investeringen

En investering i Borstjinarfolket 2013 AB ir av langsiktig karaktir. Mojligheten till
torsiljning av aktierna i Borstjinarfolket 2013 AB kommer troligtvis att vara begrinsad.
Styrelsen kommer att férsoka bista de kunder som eventuellt 6nskar silja sina aktier. Det
ges emellertid ingen garanti for att det dr mojligt att hitta kopare eller till vilket pris en

eventuell forsiljning kan ske.

Borstjanarfolket 2013 AB:s aktier ir fritt overlitbara. Vid avveckling av Borstjidnarfolket
2013 AB kommer skifteslikvid utbetalas till aktiedgarna kontant.

214 Prisfluktuationer i de underliggande instumenten i Portféljen

Virdet pa Borstjanarfolket 2013 AB péverkas av virdet pa de underliggande finansiella in-
strumenten 1 Portf6ljen. Virdet av dessa instrument kan paverkas av internationella mark-

naden, tilling och efterfragan, viderférhillanden, politik etc.

Det foreligger en risk for att Portf6ljen investerar i instrument som sjunker i virde eller

som har en lidgre virdestegring dn forvintat.

Det foreligger pa motsvarande sitt en risk for att Portfoljen gar kort, blankar, marknader

som istillet stiger i virde, vilket skulle medféra att Bolagets Portfolj forlorar i virde.

Aven om man kan tycka sig kunna virdera marknadsutsikter med god sannolikhet finns
det ingen garanti for att investeringen baserad pa en sddan virdering kommer att ge ett

positivt utfall, da trender kan skifta och férutsittningarna snabbt kan dndras.

215 Kompensation till forvaltare och radgivare till Portféljen

De valda forvaltarna kommer att erhélla ersittning baserat pa investeringarnas avkastning.
Sadan ersittning kan bli ett incitament for att vilja mer spekulativa investeringar eller med

hogre risk jimfort med om ingen sidan ersittning skulle utga.

Forvaltaren kan komma att fa del av courtageintikter vilket skulle kunna leda till en 6kad

handelsfrekvens.

2.1.6 Handel med havstang

Handel med terminer kan vara hogt belanad: de liga marginalinsittningar som normalt
krivs vid terminshandel (vanligtvis 2% till 15% av virdet av det kontrakt som képts eller
salts) tillater en extremt hog grad av hivsting. Foljaktligen kan en relativt liten kursrorelse

1 ett terminskontrakt resultera 1 omedelbara och stora forluster for investeraren. Till exem-
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pel, om vid tidpunkten f6r képet, 10% av priset pa ett terminskontrakt deponerats som si-
kerhet, skulle, om avtalet direfter stings, 10% minskning av priset f6r kontraktet, resultera
1 en total forlust av hela den deponerade sikerheten fore avdrag for courtage. En minsk-

ning med mer dn 10% skulle resultera i1 forluster som verstiger det investerade beloppet.

2.1.7 Kapitalmarknaden i allméanhet

Risken for att Borstjinarfolket 2013 AB:s aktier sjunker i virde #r beroende av utveck-
lingen pa kapitalmarknaden i dess helhet. Faktorer som (i) stigande rintor (ii) hojda skatter
och avgifter t.ex. pa aktiebolags eventuella vinster, utdelningar, aktichandel, (iii) forsim-
ringar av den lokala och/eller internationella konjunkturutvecklingen, och (iv) politiska
beslut, konflikter, krig, terrorattacker, klimatférindringar samt skador och/eller dndringar

knutna till ramavtal och andra férhéllanden, kan paverka kapitalmarknaden negativt.

2.1.8 Utovande av aktiedagarnas forvaltningsratt

Genom att ge fullmakt till HASAFUMA 6verlimnar de enskilda investerarna stora delar
av de forvaltningsrittigheter som f6ljer av aktiebolagslagen, men far i gengild en fastlagd
plan for investeringarna. Ndmnda fullmakt dr dock aterkallelig. Ett dterkallande av full-
makten skulle kunna leda till att den fastlagda planen Gverges mot enskilda aktiedgares

vilja.

219 Valuta

Eftersom Borstjinarfolket 2013 AB:s investeringar kommer att ske utanfér Sverige och
i annan valuta in SEK, kommer svingningar i valutakurser att paverka virdet av Borstji-
narfolket 2013 AB:s portfslj och dirmed dven aktiernas virde. Styrelsen kan komma att

valutasikra portf6ljen for att minska valutaexponeringen nir detta anses limpligt.

2.2 Verksamhetsrelaterade risker
221 Investeringar

Investeringar i Borstjianarfolket 2013 AB ir bland annat exponerade for risk férenad med
(1) kompetensen hos ledningen i Borstjidnarfolket 2013 AB samt forvaltningsbolag, mik-
lare och clearingbolag som Bolaget samarbetar med: (ii) formagan hos Forvaltaren att vilja
framgingsrika investeringsmojligheter; (iii) generella ekonomiska férhéllanden och (iv)
Forvaltarens f6rmaga att realisera sina investeringar. En investering i Bérstjanarfolket 2013

AB:s aktier dr dirfor forenad med risk och kan minska 1 virde eller bli virdelos.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB
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22.2 Begransad historik och erfarenhet av managed futures-investeringar

Boérstjanarfolket 2013 AB bildades 2013 och har ingen omfattande avkastningshistorik
som potentiella investerare kan anvinda sig av {or att virdera Bolagets framtida avkastning.
HASAFUMA som tagit fram de investeringsprogram som styrelsen planerar att anvinda
bildades 2011 och har begrinsad erfarenhet av att investera 1 managed futures och en

relativt kort resultathistorik. P4 grund av ovanstiaende kan en investering 1 Borstjanarfolket
2013 AB:s aktier minska 1 virde eller bli virdelds.

223 Forvaltarnas formaga

Alla férvaltningsresultat av managed futures beror av den aktuella forvaltaren. Investerarna
miste dirfor forlita sig pd forvaltarnas formaga att gora goda investeringar samt deras f6r-
mdga att férvalta och realisera dessa investeringar. Det kan inte garanteras att dessa kom-
mer att kunna genomféra férdelaktiga investeringar eller att de kommer att forvalta och

realisera dessa investeringar pa ett for Borstjinarfolket 2013 AB fordelaktig sitt.

224 Begransad diversifiering

Styrelsen i Bérstjanarfolket 2013 AB kommer att fors6ka skapa en diversifierad investe-
ringsportfolj, men antalet investeringar Portféljen genomfor kan vara begrinsat och inrik-
tas pa utvalda instrument som férvaltaren av Portféljen anser har tillvixtpotential. Storle-
ken pa Bérstjinarfolket 2013 AB och de underliggande Portfsljerna kommer att paverka
térmagan att diversifiera investeringarna. Portféljen kan dirfér komma att vara mer utsatt
tor en negativ utveckling i en sirskild sektor eller daliga resultat fran ett program eller en

investering.

Om mingden eget kapital som inhimtas 1 Emissionen blir litet, kan detta inverka negativt
pa Forvaltarens mojlighet att fullfélja sin divesrifieringsstrategi samt att forhandla fram
gynnsamma villkor f6r investeringar, innebédrande bland annat en risk f6r att férvaltnings-

avgifterna blir hégre dn som varit fallet om mer kapital inhdmtats i Emissionen.

225 Nedgangsperioder

Risken f6r en stor nedgéing, dir behéllningen pa kontot minskar efter att positionerna
stangts, dr hog. Forr eller senare kommer alltid en period da samtliga strategier samtidigt
gar mindre bra och portfsljen som helhet uppvisar en forlust. Dessa perioder kan vara

kortare eller lingre.
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2.2.6 Framtida kapitalbehov och emissioner

Det kan av olika anledningar uppsta kapitalbehov for Bérstjianarfolket 2013 AB och Bo-
laget kan i framtiden komma att genomféra ytterligare emissioner. Tidpunkten for sidana
emissioner och storleken pa emissionslikviden kommer att vara avhingigt de vid var tid
gillande marknadsf6érhallandena. Borstjianarfolket 2013 AB:s malsittning dr att eventu-
ella emissioner kommer att genomféras om Bolaget bedémer att det finns méjligheter att
skapa mervirde for befintliga aktiedgare. Utgangspunkten vid genomférandet av sidana
emissioner kommer saledes vara att forséka undga en eventuell negativ effekt pa virdet for
befintliga aktiedgare i Borstjanarfolket 2013 AB. Det finns dock ingen garanti for att man

kan undg en sidan negativ effekt.

2.2.7 Konflikt med aktieagare

Det kan uppsta intressekonflikter mellan olika aktiedgare 1 Borstjdnarfolket 2013 AB, till
exempel i férhallande till kapitalindringar (bland annat med hinsyn till kapitalékningar,
kapitalnedsittningar och utbetalning av utdelning). Borstjinarfolket 2013 AB kan inte
ansvara for den forlust sadana konflikter innebir fér den enskilda aktiedgaren vilket kan
medféra att en investering i Borstjianarfolket 2013 AB:s aktier kan minska i virde eller bli

virdelds.

228 Nyckelpersoner

Borstjanarfolket 2013 AB:s framgéing ir till viss del beroende av den kompetens och erfa-
renhet som nyckelpersoner i Bérstjinarfolket 2013 AB:s styrelse samt HASAFUMA har.
Om siddana nyckelpersoner slutar, kan detta medfora forhallanden som kan péaverka Bors-

tjanarfolket 2013 AB:s avkastning negativt.

2.29 Forvaltarkontinuitet

De underliggande programmen som Bérstjinarfolket 2013 AB beriiknas investera i anlitar
normalt externa forvaltare. Dessa programs framgang kommer att vara beroende av sidana
torvaltares handhavande och beslut, samt att de har nédvindig kunskap och erfarenhet for
att identifiera investeringsobjekt med en férvintad avkastning som motsvarar Bérstjinar-
tolket 2013 AB mal. Det kan inte ges nigra garantier for att sidana externa f6rvaltare och
att den samlade kompetensen inte kan komma att bytas ut, vilket kan medféra att kunskap

om och erfarenhet av de underliggande programmen minskar.

2.2.10 Skatt och avgift

Andringar i gillande skatte- och avgiftsmissiga regler kan medfora visentliga merkost-

nader i form av 6kade skattekostnader f6r investerare, Borstjinarfolket 2013 AB eller
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Portfoljen. Investerare maste acceptera denna risk. Dirutéver maste investerarna vara be-
redda pi att Skatteverket kan, utifrdn i dag gillande regelverk, gora en annan bedémning
av HASAFUMA:s, Borstjianarfolket 2013 AB:s eller Portféljens uppfyllande av gillande
regelverk. Investeringsstrukturen innebir transaktioner 6ver landsgrinser. Sidana trans-
aktioner vicker delvis komplicerade skattemissiga frigestillningar och innebir i sig en

okad risk for att ytterligare skattekostnader kan uppkomma.

Den underliggande Portféljen kommer mestadels att investera i finansiella instrument
utanfor Sverige och ocksa utanfor EU. Portféljen som investeringarna sker i kommer i stor
utstrickning att bestd av instrument som ir transparenta i skattehinseende, dvs. som inte

dr egna skattesubjekt.

Styrelsen har kontroll 6ver hur Portf6ljens investeringar genomfors men kommer inte att

kunna anpassa sidana investeringar si att de blir skattemassigt gynnsamma for Borstjanar-

folket 2013 AB.

221 Forandringar i regelverk

Bolagets mojlighet att investera kan begransas om forindringar 1 lagstiftning och andra re-
gelverk medfor sirskilda krav pa investerare. EU-parlamentet lade under varen 2009 fram
ett direktivforslag om en reglering av alternativa investeringsfonder (AIF), kallat direktivet
om forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFM-direktivet). AIFM-direktivet ir
planerat att vara genomfort i svensk ritt i juli 2013 och inférandet av AIFM-direktivet
kommer generellt sett att innebira en stor f6rindring f6r kapitalférvaltande bolag som
omfattas av AIFM-direktivet, men som idag inte ir foremél f6r nigon finansiell reglering.
I ATFM-direktivet stills exempelvis olika krav pa forvaltningsverksamheten vad giller
rapporteringskrav, kapitaltickningskrav, férvaringsinstitut, ersittningspolicy och oberoende
virdering. AIFM-direktivet kan vidare komma att omfatta bl.a. krav pa notering, vilket

skulle kunna innebira en férsimrad skattesituation for vissa investerare.

De férvaltare som forvaltar AIF-portfoljer vars sammanlagda tillgingar inte 6verstiger ett
troskelvirde om 100 miljoner euro dr emellertid undantagna fran direktivet. I det fall Bérs-
tjanarfolket 2013 AB och dess verksamhet kommer att omfattas av direktivet kan de krav
som AIFM-direktivet uppstiller riskera att leda till 6kade administrativa kostnader f6r
Bolaget vilket slutligen paverkar aktiedgarnas avkastning, att Bolaget dr tvungen att mark-
nadsnotera aktierna eller géra férindringar i den legala strukturen i Borstjinarkoncernen
pa ett sitt som skulle kunna medféra 6kade kostnader eller andra oférdelaktiga konsekven-

ser som exempelvis forsimrad skattesituation f6r Bolaget eller dess aktiedgare.
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3 Ansvariga personer

3.1 Forsakran

Nedanstiende ledaméter i Borstjianarfolket 2013 AB:s styrelse dr ansvariga for den infor-
mation som ges 1 Investeringsmemorandumet och férsikrar att de har vidtagit alla rimliga
torsiktighetsatgirder for att sikerstilla att uppgifterna i Investeringsmemorandumet, savitt
de vet, 6verensstimmer med de faktiska férhallandena och att ingenting dr utelimnat som
skulle kunna péaverka dess innebérd. I den utstrickning information kommer fran tredje
man har sidan information atergivits korrekt och inga uppgifter har utelimnats pé ett

sitt som gor att den édtergivna informationen ir felaktig eller missvisande. Ett civilrittsligt
ansvar kan utkrivas av nedanstiende ledaméter f6r uppgifter i sammanfattningen bara om
sammanfattningen ir vilseledande eller felaktig i férhallande till de andra delarna av Inves-

teringsmemorandumet.

Uppsala, 27 maj 2013

Ao Sk —

Henrik Hallenborg

1
/ vy -

i

Thomas Sandstréom

———
Borstjanarfolket
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4 Strategi och placeringsinriktning

4.1 Bakgrund och motiv

Bland privatpersoner har det de senaste dren noterats en kraftig 6kning av sparande/inves-
teringar 1 andra finansiella produkter dn traditionellt banksparande. Managed Futures ir en
investeringsform som historiskt givit god avkastning men som varit svartillginglig f6r pri-
vatpersoner. Investeringar i trendféljande globala kvantstrategier kan kriva betydande kapi-
tal, kunskap och resurser 1 en utstrickning som de flesta privatpersoner inte har tillgang till.
Historiskt har trendféljande globala kvantstrategier dirfor varit férbehallet investerare med
mojlighet att investera hogre belopp och som har den nédvindiga kunskapen och resur-

se€rna.

Kapitalet till denna industri har ofta kommit frin investerare sisom pensionsfonder, for-
sikringsbolag och mycket f6rmégna privatpersoner. Borstjanarfolket 2013 AB kommer att
investera 1 ett flertal icke korrelerade strategier, foretridesvis skapade av HASAFUMA,
som historiskt gett hog avkastning.

For investerarna betyder detta att risken fordelas pa flera olika handelsmodeller, vilket
innebir att den totala risken blir ligre 4n vid enskilda investeringar. Den aktivt handlade
Portfoljen dr organiserad och arrangerad sa att den framstir som en rent finansiell, langsik-
tig investering for aktiedgarna. Denna produkt méjliggdr investeringar for privatpersoner

med investeringsbelopp ned mot SEK 20 000.

4.1.1 Strategier

Styrelsen kommer inledningsvis att placera Bérstjinarfolket 21013 AB:s kapital i de fem
programmen Gourishankar, La Cucaracha, Borstjanaren Hedgehog, Micro Macro samt
FX Momentum utveckladle och férvaltade av Henrik Hallenborg, vilka presenteras i det
toljande.

Styrelsen har f6r nirvarande inga planer pa att engagera kapitalet 1 andra program. Det kan

dock inte uteslutas att si kommer att ske 1 framtiden om Styrelsen bedomer att en annan

placering synes férdelaktigare f6r Borstjinarfolket 2013 AB:s deligare.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB
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GOURISHANKAR -

systematisk global makro multi-asset absolut avkastning

Allman beskrivning

Placeringsstrategi
Gourishankar dr en global multistrategi framtagen av Hallenborg & Sandstrém Fund
Management AB (HASAFUMA), som syftar till att f5lja bide lingsiktiga och kortsiktiga

trender 1 makroinstrument vilden &ver.

Gourishankars huvudinriktning ir att kombinera olika handelsmodeller i en multistrategi.
Modellen placerar foretridesvis som HASAFUMAs CTA-program: La Cucaracha, Hed-
gehog, Micro Macro och FX Momentum. I dessa program strivar férvaltaren efter att f6lja
trender i olika tidsintervall biade i uppgingar och nedgingar, vilket innebir linga (képta)

savil som korta (blankade) positioner.

Resultatet beror pa forvaltarens formaga att systematiskt kunna identifiera och f6lja kort-
siktiga trender 1 ndgra av virldens mest likvida marknader. Hur dessa ror sig pé lingre sikt

har ingen inverkan pa modellens resultatutveckling.

Gourishankar jobbar endast med strategier som placerar i aktivt handlade marknader, di
likviditet dr en forutsittning for att minska den totala risken. Programmen ér utvalda med
en si lag inbérdes korrelation som mojligt £6r att jimna ut kapitalkurvan: nir en strategi
gar mindre bra finns méjligheten att en annan gar lite bittre och siledes kan sdttningarna i

kapitalkurvan minskas under ogynnsamma perioder.

Risk

En hog avkastning dr direkt relaterad till ett hogt risktagande. Det finns dock idag ingen
allmint accepterad definition av begreppet risk. Ett vanligt métt pé risk i finansiella sam-
manhang ir den sk standardavvikelsen, hur langt frain medelvirdet kapitalkurvan maximalt

r6r sig uppit och nedat. Med detta matt mitt tar Gourishankar en normal risk.
Pa en skala 1-7 uppskattas risknivén till 4.
Nedgéingarna 1 kapitalkurvan dr relaterade till perioder nir samtliga strategier samtidigt

uppvisar en simre avkastning. Under dessa perioder, som kan vara kortare eller lingre,

uppvisar portféljen en negativ kapitalutveckling.
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Korrelation med marknadsindex

Gourishankar ir inte korrelerat med nigot jimforelseindex, vilket innebir att resultatet

inte dr beroende av nagra specifika marknadsférhallanden eller hur marknaderna ror sig pa

lang sikt.

Resultatet ir helt beroende av férvaltarens formaga att dra nytta av kurssvingningarna 1

aktieindex, révaror, valutor och obligationer.

Mal
Malet for Gourishankar dr att uppna en hog riskjusterad avkastning at sina investerare dver

en lingre period. Den si kallade rinta-pa-rinta-effekten, ddr tidigare vinster ligger kvar

och aterinvesteras, hjilper till att ge exceptionellt hog avkastning f6r vinstgivande handels-

modeller.

Testresultat 2005-2012

Historisk utveckling

Handelsmodellen Gourishankar har testats pa historiska data under perioden 2005-2012. 1

snitt steg kapitalkurvan med 44 procent per ar efter fast och prestationsbaserat arvode.

GOURISHANKAR 2005-2012

$28 800

$14 400

$7 200

Tusental

$3 600

$1800

$900

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012

Kapitalkurva Gourishankar 2005-2012. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.
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En férvaltningsavgift pa 2 procent per dr och ett prestationsarvode om 20 procent pa nya

vinster har avriknats testresultatet. Varje affir bestar av ett kop och ett silj, transaktionsav-

giften har i testet uppskattats till $10 per rundtur.

Notera att den starka utvecklingen som erhalls dr relaterad till rinta pa rinta-effekten, dir

kapitalet far ligga kvar och forrinta sig ar efter ar. Observera dock att tidigare testresultat

inte dr nagon garanti f6r framtida resultat.

Ar Kapital $ Vinst/Férlust $ Utveckling %

2012 18,059,099 5,551,426 44

2011 12,507,674 2,826,831 29
2010 9,680,843 774,543 9

2009 8,906,300 151,546 2

2008 8,754,755 5,131,368 142
2007 3,623,387 1,246,811 52

2006 2,376,576 1,022,411 76
2005 1,354,165 354,165 35
Start: 1,000,000

Kapitalutveckling Gourishankar 2005-2012. Testresultat pa historisk data ar for ar efter samtliga avgifter.

Resultat ar for ar

Under testperioden har modellen 8 vinstgivande ar i rad. Bista dret var 2008, ett ar med

extremt hog volatilitet och starka trender 1 de valda marknaderna, med en uppgang pa 142

procent. Simst gick det ar 2009 da portfsljen steg med 2 procent.

Ar J(;cm Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Perar Sedan start
% % % % % % % % % % % % % %
2012 0 8 -1 -13 27 6 1 5 -9 4 7 7 44 1706
2011 -5 13 -6 3 4 0 12 9 -1 -6 -3 29 1151
2010 3 7 -3 -15 3 7 9 -2 -7 -6 9 868
2009 -5 -1 -1 -6 -5 -8 15 5 -8 9 3 2 791
2008 22 14 13 -7 4 6 11 4 3 6 -1 23 142 775
2007 1 2 -3 2 11 -1 -4 9 6 13 52 262
2006 3 11 3 -5 11 9 -1 76 138
2005 -3 -5 1 0 19 6 4 1 35 35

Procentuell utveckling Gourishankar manad for manad. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.

Resultat per manad

Kapitalet kan normalt stiga med 6-7 procent eller minska med 4-5 procent, eller mer, per

manad. I extrema fall kan portfoljen tappa 6ver 10 procent pa bara en méinad.
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Som biist steg testportfoljen med 22 procent i januari 2008. Av 96 méanader var 29 stycken

torluster, vilket innebir ca 30 procent réda manader.

Den storsta nedgingen fran topp till botten uppstod 1 juni 2009, da kapitalet under tre

manader minskat med sammanlagt 23 procent.
Sedan testets start har Gourishankar haft en sittning i kapitalkurvan pa éver 10 procent

fyra ginger, vardera: -23 %, -17 %, -16 % och -13 %. Snittnedgingen fran det att kapitalet
nadde en ny hogre topp till nista botten, lig pa -8 %.
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LA CUCARACHA

— en universell trendfoljande algoritm

Allman beskrivning

Placeringsstrategi

La Cucaracha ir en modell for aktiv kapitalférvaltning framtagen av Hallenborg & Sand-
strom Fund Management AB (HASAFUMA) 1 syfte att profitera pd finansmarknadernas

tendens att trenda starkt.

La Cucarachas huvudinriktning ir att folja lingsiktiga trender i globala makroinstrument:

storre prisrorelser i finansiella instrument som aktieindex, ravaror, valutor och obligationer,
noterade pi de nordamerikanska, asiatiska och europeiska marknaderna. Forvaltaren stri-

var efter att folja trender 1 bade uppgangar och nedgéngar, vilket innebir linga savil som

korta positioner.

Resultatet beror helt pa forvaltarens f6rmaga att systematiskt kunna identifiera och folja
trender 1 nagra av virldens mest likvida marknader. Grunden 1 forvaltningsstrategin dr att
utvixlingen i positionerna 6kar, dvs att modellen placerar mera, nir marknaden ror sig 1 en

stark pristrend, medan positionerna avyttras i trendlésa marknadsklimat.

Ett trendf6ljande system som La Cucaracha fungerar bra i en trendande marknad som rér
sig kraftigt 1 samma riktning under en lingre tid men gir simre under lugna perioder nir

trenden dr svag eller obefintlig.

Marknaderna i modellen La Cucaracha &r utvalda med en sa lig inb6rdes korrelation

som mojligt f6r att diversifiera portfoljen.

La Cucaracha handlar uteslutande med terminer, derivatinstrument som mojliggér en ef-

tektiv handel med aktieindex, ravaror, valutor och obligationer.

Risk

Det finns ingen allmint accepterad definition av begreppet risk. Ett vanligt matt pa risk
1 finansiella sammanhang dr den sk standardavvikelsen, hur lingt frin medelvirdet kapi-
talkurvan maximalt ror sig uppét och nedat. Med detta matt mitt tar La Cucaracha en

normal risk.

Pa en skala 1-7 uppskattas risknivan till 5.
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Nedgéingarna 1 kapitalkurvan dr relaterade till perioder nir de valda marknaderna rér sig
sidledes utan starka rorelser. Strategin har tidigare visat sig fungera bra nir priset ror sig 1

starka pristrender upp eller ned.

En risk med La Cucaracha ir att samtliga handlade marknader samtidigt gar in i en period
av sidledes rorelser. Detta kommer forr eller senare att intriffa, oavsett hur lag inbérdes
korrelation de valda marknaderna har. Under dessa perioder, som kan vara kortare eller

lingre, uppvisar portfljen en negativ kapitalutveckling.

En trendféljande handelsstrategi av La Cucarachas typ har normalt linga perioder med
vikande resultat. Detta dr helt enligt forvintan och nigot som varje investerare miste vara
torberedd pa. Strategins fordel dr att kapitalutvecklingen dr god nir en stark trend inleds

1 ndgon marknad. P4 grund av oundvikliga obalanser mellan tillgang och efterfrigan i de
aktuella marknaderna, brukar starka trender forr eller senare intriffa. Dirmed har strategin

tiden pa sin sida — for den som har kapital och talamod att 6verleva nedgiangsperioderna.

Korrelation med marknadsindex
La Cucaracha ir inte korrelerat med nagot jimforelseindex. Resultatet dr helt beroende av
torvaltarens f6rmaga att dra nytta av kurssvingningarna i aktieindex, ravaror, valutor och

obligationer.

Mal
Malet for La Cucaracha idr att uppna en hog riskjusterad avkastning ét sina investerare 6ver
en lingre period. Den si kallade rinta-pa-rinta-effekten, dir tidigare vinster ligger kvar

och aterinvesteras, hjilper till att ge exceptionellt hogt resultat for vinstgivande handelsmo-

deller.

Testresultat 1980-2012

Historisk utveckling
Algoritmen f6r handelsmodellen La Cucaracha har testats pa historiska data under perio-
den 1980-2012. I snitt steg kapitalkurvan med 28 procent per ar efter fast och prestations-

baserat arvode.
En férvaltningsavgift pa 2 procent per dr och ett prestationsarvode om 20 procent pa nya

vinster har avriknats testresultatet. Varje affir bestar av ett kop och ett silj, transaktionsav-

giften har 1 testet uppskattats till $10 per rundtur.
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Kapitalkurva La Cucaracha 2005-2012. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.

Notera att den starka utvecklingen som erhélls ir relaterad till rinta pa rinta-effekten, dir
kapitalet far ligga kvar och forrinta sig ar efter ar. Observera dock att tidigare testresultat

inte dr ndgon garanti f6r framtida resultat.

Resultat per ar

Under testperioden har modellen visat 30 vinstgivande ar och tre forlustar. Storsta forlust-
aret var 1980 da kapitalet minskade med 23 procent, sedan 2011, di sittningen lag pa 20
procent. Under 1989 {61l kapitalet med fyra procent. (Se tabell.)

Kapitalet kan normalt svinga upp eller ned med 3-4 procent, eller mer, per manad.

Biista dret dr 2008 med en virdedkning pa 143 procent, ett ir med extremt hog volatilitet

och starka trender 1 de valda marknaderna.

Kapitalutvecklingen har hallit en relativt jimn takt med en tiodubbling vart tionde ér ca
(efter samtliga avgifter): 1980 -1989, en 6kning frin 100.000-938.000; 1990-1997, en 6k-
ning frin 938.000 till 9 miljoner; 1998-2006, en 6kning frin 9 miljoner till 93,8 miljoner.
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Ar Kapital Vinst/Férlust $ Utveckling %
2012 338,322,534 33,527,458 11
2011 304,795,076 -76,198,769 -20
2010 380,993,845 63,498,974 20
2009 317,494,871 52,915,812 20
2008 264,579,059 155,698,788 143
2007 108,880,271 15,017,968 16
2006 93,862,303 16,925,989 22
2005 76,936,314 10,611,905 16
2004 66,324,409 14,508,464 28
2003 51,815,945 25,646,275 98
2002 26,169,670 5,883,104 29
2001 20,286,566 966,027 5
2000 19,320,539 2,372,698 14
1999 16,947,841 4,666,797 38
1998 12,281,044 3,183,974 35
1997 9,097,070 1,046,566 13
1996 8,050,504 1,228,043 18
1995 6,822,461 67,549 1
1994 6,754,912 3,739,326 124
1993 3,015,586 731,051 32
1992 2,284,535 604,730 36
1991 1,679,805 95,083 6
1990 1,584,722 647,016 69
1989 937,706 -39,071 -4
1988 976,777 293,716 43
1987 683,061 230,702 51
1986 452,359 167,856 59
1985 284,503 63,958 29
1984 220,545 6,424 3
1983 214,121 40,039 23
1982 174,082 63,202 57
1981 110,880 33,880 44
1980 77,000 -23,000 -23
Start: 100,000

27

Kapitalutveckling La Cucaracha 1980-2012. Testresultat pa historisk data ar for ar efter samtliga avgifter.

I snitt faller kapitalkurvan med 11 procent under perioder med negativt utfall, sk draw-
down-perioder, nir de valda marknaderna inte ror sig 1 starka trender upp eller ned. Under
testperioden férekom det fem génger att sittningen blev 6ver 20 procent, som mest 28

procent.
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HEDGEHOG -
en gullig och taggig investering

Allman beskrivning

Placeringsstrategi

Hedgehog ir en innovativ hedgefondstrategi, skriddarsydd att finga langsiktiga trender i
virldsomfattande likvida marknader, framtagen av Hallenborg & Sandstrém Fund Mana-

gement AB (HASAFUMA).

Hedgehogs huvudinriktning ir att f6lja lingsiktiga trender i globala makroinstrument:
storre prisrorelser 1 finansiella instrument som aktieindex, ravaror, valutor och obligatio-
ner noterade pi de nordamerikanska, asiatiska och europeiska marknaderna. Forvaltaren
strivar efter att folja trender i bade uppgéingar och nedgingar, vilket innebir linga (kopta)

savil som korta (blankade) positioner.

Resultatet beror helt pa forvaltarens f6rmaga att systematiskt kunna identifiera och folja
trender 1 nagra av virldens mest likvida marknader. Grunden 1 forvaltningsstrategin ér att
utvixlingen i positionerna 6kar, dvs att investera mera, nir marknaden ror sig i en stark

pristrend, medan positionerna avyttras i trendlésa marknadsklimat.

Ett trendf6ljande system fungerar bra i en trendande marknad som ror sig kraftigt i samma
riktning under en lingre tid men gir simre under lugna perioder nir trenden ir svag eller

obefintlig.

Marknaderna i modellen Hedgehog dr utvalda med en sa lig inbordes korrelation som

mojligt £6r att diversifiera portfoljen.

Hedgehog handlar uteslutande med terminer, derivatinstrument som mojliggor en effektiv

handel med aktieindex, ravaror, valutor och obligationer.

Risk

Hedgehog strivar efter ett exceptionellt resultat och tar dirmed hogre risk 4n en traditio-
nell virdepappersfond normalt gor, dd en hog avkastning ér direkt relaterad till ett hogt
risktagande.

Det finns idag ingen allmint accepterad definition av begreppet risk. Ett vanligt métt pa

risk i finansiella sammanhang ir den sk standardavvikelsen, hur langt frin medelvirdet

kapitalkurvan maximalt rér sig uppat och nedéat. Med detta métt mitt tar Hedgehog en
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relativt hog risk; vilket dr priset man far betala f6r mojligheten att uppna en hég avkastning
under perioder nir strategin gir bra. Det innebir att investeraren oundvikligen maste rikna

med kortare eller lingre perioder nir kapitalet sjunker betinkligt i virde.
Pa en skala 1-7 uppskattas risknivan till 7.

Nedgéngarna 1 kapitalkurvan dr relaterade till perioder nir de valda marknaderna rér sig
sidledes utan starka rorelser. Strategin har tidigare visat sig fungera bra nir priset ror sig i

starka trender upp eller ned.

En risk med Hedgehog ir att samtliga handlade marknader samtidigt gir in i en period av
sidledes rorelser. Detta kommer f6rr eller senare att intriffa, oavsett hur lig inb6rdes kor-
relation de valda marknaderna har. Under dessa perioder, som kan vara kortare eller lingre,

uppvisar portfoljen en negativ kapitalutveckling.

En trendféljande handelsstrategi av Hedgehogs typ har normalt linga perioder med
vikande resultat. Detta dr helt enligt forvintan och ndgot som varje investerare maste vara
torberedd pa. Strategins fordel ér att kapitalutvecklingen ér god nir en stark trend inleds 1

nagon marknad.

Pa grund av oundvikliga obalanser mellan tillging och efterfrigan i de aktuella markna-
derna, brukar starka trender forr eller senare intriffa. Dirmed har strategin tiden pé sin

sida — f6r den som har kapital och tilamod att 6verleva nedgingsperioderna.

Korrelation med marknadsindex

Hedgehog ir inte korrelerat med nagot jimforelseindex. Resultatet dr helt beroende av
torvaltarens f6rmaga att dra nytta av kurssvingningarna i aktieindex, ravaror, valutor och

obligationer.

Mal

Milet f6r Hedgehog dr att uppné en hog riskjusterad avkastning it sina investerare Gver en
lingre period. Den sa kallade rinta-pi-rinta-effekten, dir tidigare vinster ligger kvar och
aterinvesteras, hjilper till att ge exceptionellt hogt resultat for vinstgivande handelsmodel-

ler.
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Testresultat 1990-2010

Historisk utveckling

Handelsmodellen Hedgehog har testats pa historiska data under perioden 1990-2010. En
investering pa $100 000 steg under denna period till drygt $240 miljoner efter fast och

prestationsbaserat arvode.

BORSTJANAREN HEDGEHOG
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Kapitalkurva Hedgehog 1990-2010. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.

En forvaltningsavgift pa 2 procent per dr och ett prestationsarvode om 20 procent pa nya
vinster har avriknats testresultatet. Varje affir bestar av ett kop och ett silj, transaktionsav-

giften har i testet uppskattats till $10 per rundtur.

Testet uppvisar en virdeskning pa 45 procent per r i snitt sedan 1990. Observera dock att

tidigare testresultat inte 4r nagon garanti for framtida resultat.

Resultat per ar

Sedan ar 2000 har Hedgehog haft tre forlustir, det forsta r 2001, di kapitalet sjonk med
33 procent, sedan 2003 da sittningen blev 40 procent och 2005 f6ll kapitalet med 1 pro-
cent. (Se tabell.)

Biista dret dr 2008 med en virdedkning pa 218 procent, ett r med extremt hog volatilitet

och starka trender 1 de valda marknaderna.
Med en relativt hog riskniva kan en investerare 1 Hedgehog férvinta sig regelbundna djupa

sittningar i kapitalkurvan. En investering kan normalt svinga upp eller ned med 10 pro-

cent, eller mer, per ménad.
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Den storsta nedgingen fran topp till botten uppgick under testperioden till 64 procent.
Sedan testets start har Hedgehog haft en sittning pa 6ver 20 procent minst en giang per

ar. Snittnedgangen fran det att kapitalet nidde en ny hogre topp till nista botten, ligger pa
-12 %.

Ar Kapital $ Vinst/Férlust $ Utveckling %
2010 232,652,785 67,650,810 41
2009 165,001,975 78,613,506 91
2008 86,388,469 59,222,283 218
2007 27,166,185 9,055,395 50
2006 18,110,790 11,711,218 183
2005 6,399,572 -64,642 -1
2004 6,464,215 2,473,959 62
2003 3,990,256 -2,660,171 -40
2002 6,650,427 2,828,342 74
2001 3,822,084 -1,882,519 -33
2000 5,704,603 1,540,659 37
1999 4,163,944 1,925,264 86
1998 2,238,680 1,090,639 95
1997 1,148 041 15,8350 16
1996 989,690 245,562 33
1995 744,128 171,722 30
1994 572,406 70,296 14
1993 502,111 97,183 24
1992 404,928 88,578 28
1991 316,350 31,350 11
1990 285,000 185,000 185
Start: 100,000

Kapitalutveckling Hedgehog 1990-2010. Testresultat pa historisk data ar for ar efter samtliga avgifter.

Avkastning verklig handel 2012-2013

Avkastning sedan start

Programmet Hedgehog anvinds i aktiv handel som startade den 1 maj 2012 och har fram
till februari 2013 avkastat 41 procent efter avgifter.

En insats pa $100.000 har vixt till $141 126 efter samtliga avgifter: courtage, forvaltnings-

avgift och prestationsbonus.
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Resultat fran verklig handel med Hedgehog programmet maj 2012-mars 2013 efter alla avgifter.

Ar Jan | Feb | Mar  Apr Maj Jun | Jul Aug Sep Okt Nov | Dec Perar | Sedan start
% % % % % % % % % % % % % %
2013 -4 -4 19 10 41
2012 -2 -2 0 17 21 1 -5 -2 28 28

Resultat fran verklig handel, manad efter manad, med Hedgehog programmet maj 2012-mars 2013 efter alla
avgifter.

Utveckling per manad 1 maj 2012-20 mars 2013

Sedan start har Hedgehog haft sex férlustmanader, fem med vinst och en neutral manad.
Som mest sjénk portféljen med 4,6 procent i november 2012.

Tidigare resultat dr dock ingen garanti for framtida resultat.
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MICRO MACRO

— mikrotrender i makroinstrument

Allman beskrivning

Placeringsstrategi

Micro Macro ir en handelsmodell framtagen av Hallenborg & Sandstréom Fund Manage-
ment AB (HASAFUMA), som syftar till att f6lja kortsiktiga trender pa likvida marknader

virlden 6ver.

Micro Macros huvudinriktning ér att £6lja mikrotrender i makroinstrument: kortsiktiga

prisrorelser i globala finansiella instrument, sisom aktieindex, ravaror, valutor och obliga-
tioner, pa de nordamerikanska, asiatiska och europeiska marknaderna. Férvaltaren strivar
efter att f6lja kortsiktiga trender 1 bdde uppgéingar och nedgangar, vilket innebir att linga

(kopta) savil som korta (blankade) positioner intas.

Resultatet beror pa foérvaltarens formaga att systematiskt identifiera och folja kortsiktiga
trender 1 nagra av virldens mest likvida marknader. Hur dessa r6r sig pa lingre sikt har

ingen inverkan pa modellens resultatutveckling.

Micro Macro placerar endast i aktivt handlade marknader, da likviditet dr en forutsittning
tor att en trendfoljande modell av denna typ skall kunna appliceras pé kortsiktig handel.
Marknaderna dr utvalda efter aktiviteten i terminen f6r att hilla omkostnader och spill
(skillnaden mellan den énskade nivin 6r kop eller silj och det riktiga avslutet) pa liga

nivaer.

Micro Macro handlar uteslutande med terminer, derivatinstrument som mojliggor en
effektiv handel med aktieindex, révaror, valutor och obligationer. Med de senaste arens
overgang frin open outcry (manuell handel dir avsluten utférs via rop och handsignaler)
till elektronisk handel, har courtagen minskat drastiskt och dirmed skapat mojligheter for
trendf6ljande strategier, som tidigare inte var lonsamma. Kortsiktiga trendféljande model-
ler hade tidigare en stor nackdel med de héga avgifter som terminshandel var férenade

med f6r aktérer som ej befann sig direkt p4 handlargolvet.

Risk

Micro Macro strivar efter ett exceptionellt resultat och tar dirmed hogre risk dn en tradi-
tionell virdepappersfond normalt gor, dd en hog avkastning dr direkt relaterad till ett hogt
risktagande.
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Det finns idag ingen allmint accepterad definition av begreppet risk. Ett vanligt métt pa
risk 1 finansiella sammanhang 4r den sk standardavvikelsen, hur langt frin medelvirdet
kapitalkurvan maximalt rér sig uppat och nedéat. Med detta métt mitt tar Micro Macro en
relativt hog risk; vilket dr priset man far betala f6r méjligheten att uppna en hég avkastning
under perioder nir strategin géir bra. Det innebir att investeraren oundvikligen maste rikna

med kortare eller lingre perioder nir kapitalet sjunker i virde betinkligt.
Pa en skala 1-7 uppskattas risknivan 1 Micro Macro till 5.

Nedgéngarna i kapitalkurvan ir relaterade till perioder nir de valda marknaderna rér sig
sidledes utan starka rorelser. Strategin har tidigare visat sig fungera bra under slagig handel

med starka kortsiktiga trender upp eller ned.

Korrelation med marknadsindex

Micro Macro ir inte korrelerat med négot jimforelseindex, vilket betyder att resultatet
inte dr beroende av négot visst marknadsklimat eller nagon specifik marknads langsiktiga
utveckling. Utvecklingen har inte heller nagon korrelation med volatiliteten, storleken pa

svingningarna upp eller ned.

Resultatet dr beroende av férvaltarens formaga att dra nytta av de kortsiktiga svingning-

arna 1 aktieindex, révaror, valutor och obligationer.

Mal
Malet f6r Micro Macro ér att uppna en hog riskjusterad avkastning ét sina investerare ver
en lingre period. Den si kallade rinta-pa-rinta-effekten, ddr tidigare vinster ligger kvar

och aterinvesteras, bidrar till att ge exceptionellt resultat f6r vinstgivande handelsmodeller.
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Testresultat 2000-2012

Historisk utveckling

Handelsmodellen Micro Macro har testats pa historiska data under perioden 2000-2012.
En investering pa $50 000 steg under denna period till drygt $8 000 000 efter fast och

prestationsbaserat arvode.
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Kapitalkurva Micro Macro 2000-2012. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.

En férvaltningsavgift pa 2 procent per dr och ett prestationsarvode om 20 procent pa nya
vinster har avriknats testresultatet. Varje affir bestar av ett kop och ett silj, transaktionsav-

giften har 1 testet uppskattats till $10 per rundtur.

Aven om kurshistorik finns tillginglig for ett test pa perioden fore ar 2000, 4r det mindre
relevant hur Micro Macro presterat under denna tid, eftersom handeln med terminer dras-
tiskt fordndrats det senaste artiondet. Efter skiftet till elektronisk handel behéver inte en
trend dga rum under handelsplatsens normala 6ppettider, vilket bade minskar antalet gap
mellan de olika handelsdagarna och férindrar ménstret for hur intradaytrenderna utveck-

las.

Dirfér bor mer vikt liggas vid strategins utfall med de senaste drens data, vilka bittre ater-

speglar dagens forhallanden.
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Ar  Kapital $  Vinst/Forlust$  Utveckling %
2012 8,274,438 3,167,663 62
2011 5,106,775 1,807,981 55
2010 3,298,794 399,699 14
2009 2,899,095 -283,131 -9
2008 3,182,226 2,049,329 181
2007 1,132,897 483,072 74
2006 649,825 415,345 177
2005 234,480 112,692 93
2004 121,788 52,297 75
2003 69,490 12,458 22
2002 57,033 -5,482 -9
2001 62,515 15,150 32
2000 47,365 -2,635 -5

Start: 50,000

Kapitalutveckling Micro Macro 2000-2012. Testresultat pa historisk data &r for ar efter samtliga avgifter.

Resultat ar for ar

Sedan ar 2000 har Micro Macro haft tre forlustar, det forsta ar 2000, di kapitalet sjonk
med 5 procent, direfter 2002 och 2009, di sittningen respektive ar blev 9 procent. Bista

aret var 2008 med en virdeckning pd 181 procent, ett ar med extremt hog volatilitet i

marknaderna. Det betyder dock inte att strategin i framtiden kommer att gi bra under hog

volatilitet, testet visar att snabba svingningar upp och ned inte ir korrelerat med resultatet.

Under testperioden uppvisar kapitalet en virdeokning pi 48 procent per ér i snitt efter

samtliga avgifter. Observera dock att tidigare testresultat inte dr nigon garanti for framtida

resultat.
Ar Joan Feb Mar | Apr Maj Jun  Jul Aug Sep Okt Nov Dec Perar Sedan start
% % % % % % % % % % % % % %
2013 14 5 20 19768
2012 -1 10 3 -17 | 40 6 0 5 -14 6 10 9 62 16449
2011 -9 21 -12 8 2 17 17 11 -1 -7 -3 55 10114
2010 4 15 0 -23 12 14 -4 12 -9 -15 7 14 6498
2009 11 -1 0 -9 -7 -17 1 25 10  -16 | 17 3 8 -9 5698
2008 37 10 19 | -12 10 18 6 4 3 -5 19 181 6264
2007 1 5 -1 19 -5 -11 12 8 15 8 74 2166
2006 14 13 21 22 4 8 -8 22 12 -4 6 177 1200
2005 4 -7 20 | -10 | 24 12 -4 18 -7 11 4 93 369
2004 -7 22 8 2 -5 8 -5 12 29 -4 4 75 144
2003 -5 -1 15 11 17 -10 -6 -1 8 6 -14 22 39
2002 | -17 -8 5) 11 -10 1 15 -4 13 | -13 0 -9 14
2001 -7 14 -3 2 3 10 5 -12 15 -1 2 32 25
2000 -2 6 -1 10 | -10 -4 -16 -3 -1 -8 10 19 -5 -6

Procentuell utveckling Micro Macro ménad fér ménad. Testresultat pa historisk data efter samtliga avgifter.
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Resultat per manad

Med en relativt hog risknivé blir en normal sittning i kapitalkurvan relativt kraftig. Kapita-
let kan normalt svinga upp eller ned med 10 procent, eller mer, per ménad. Under testpe-
rioden sjonk kapitalet pd manadsbasis som mest med 17 procent, 1 januari 2002.

Som bist steg testportféljen med 37 procent, i januari 2008. Av 158 manader var 56 forlus-

ter, vilket innebir ca 35 procent férlustménader.

Den storsta nedgingen fran topp till botten uppstod i juni 2009, da kapitalet under tre

manader minskade med sammanlagt 39 procent.
Sedan testets start har Micro Macro haft sittningar, drawdowns, pi 6ver 20 procent sex

ganger, vardera: -36 %, -23 %, -20 %, -39 %, -23 % och -25 %. Snittnedgingen fran det att
kapitalet nidde en ny hégre topp, till nistféljande botten, lag pa -12 %.
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FX MOMENTUM

— en valutaterminsstrategi

Allman beskrivning

Placeringsstrategi

FX Momentum ir en férkortning av FOREX Momentum framtagen av Hallenborg &
Sandstréom Fund Management AB (HASAFUMA). Handelsmodellens huvudinriktning
dr att via den amerikanska terminsmarknaden f6lja kortsiktiga prisforindringar i valuta-
marknaden. Forvaltaren forsoker att kopa hogt for att silja dnnu hogre, eller silja blankt pa
liga nivier, for att dterképa dnnu ligre. Modellen tar siledes bade linga och korta positio-

ner.

Resultatet av FX Momentum ir inte relaterat till nigot jaimférelseindex eller ndgon gene-
rell marknads utveckling. Hur marknaden ror sig: upp, ned eller sidledes, har dirmed ingen
inverkan pa resultatet. Utvecklingen ér helt beroende av férvaltarens f6rmaga att systema-
tiskt kunna identifiera och félja kortsiktiga trender i1 dollarindexet samt de storre valuta-
paren, si kallade majors: euro, japanska yen, brittiska pund, schweizerfranc, kanadensiska

dollar, australiensiska dollar och nyzeelindska dollar.

Risk

FX Momentum strivar efter ett exceptionellt resultat och tar dirmed hogre risk dn en
traditionell virdepappersfond normalt gér, da en hog avkastning dr direkt relaterad till ett
hogt risktagande.

Det finns dock idag ingen allmint accepterad definition av begreppet risk. Ett vanligt matt
pa risk 1 finansiella sammanhang dr den sk standardavvikelsen, hur langt frin medelvirdet
kapitalkurvan maximalt rér sig uppat och nedét. Med detta métt mitt tar FX Momentum
en relativt hog risk; vilket dr priset man far betala for mojligheten att uppna en hog avkast-
ning under perioder nir strategin gir bra. Det innebir att investeraren oundvikligen maste

rikna med kortare eller lingre perioder nir kapitalet sjunker betinkligt i virde.
Pi en skala 1-7 uppskattas risknivén till 6.
Nedgéngarna i1 kapitalkurvan ir relaterade till perioder nir de valda marknaderna rér sig

sidledes utan starka rorelser. Strategin har tidigare visat sig fungera bra under slagig handel

med starka kortsiktiga trender upp eller ned.
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Korrelation med marknadsindex

FX Momentum ir inte korrelerat med nagot jamférelseindex, vilket betyder att resultatet
inte dr beroende av négot visst marknadsklimat eller nagon marknads langsiktiga utveck-
ling. Utvecklingen har inte heller nagon korrelation med volatiliteten, storleken pa sving-

ningarna upp eller ned.

Resultatet dr beroende av férvaltarens formaga att dra nytta av de kortsiktiga svingning-

arna 1 valutamarknaden.

Mal
Malet for FX Momentum dr att uppné en hog riskjusterad avkastning at sina investerare

over en lingre period. Den si kallade rinta-pa-rinta-eftekten, dir tidigare vinster ligger

kvar och éterinvesteras, hjilper till att ge exceptionellt hogt resultat for vinstgivande han-

delsmodeller.

Testresultat 2005-2012

Historisk utveckling

FX MOMENTUM

$160

Tusental

$20

2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012

Kapitalkurva FX Momentum 2005-2012. Testresultat pa historiska data efter samtliga avgifter.

Handelsmodellen FX Momentum har testats pa historiska data under perioden 2005-
2012. En investering pi $20 000 steg under denna period till $340 000 efter fast och

prestationsbaserat arvode.
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En férvaltningsavgift pa 2 procent per dr och ett prestationsarvode om 20 procent pa nya
vinster har avriknats testresultatet. Varje affir bestar av ett kop och ett silj, transaktionsav-

giften har i testet uppskattats till $10 per rundtur.

Aven om data finns tillginglig for ett test pa perioden fore 2005, 4r det mindre relevant
hur FX Momentum presterat under denna tid, eftersom handeln med terminer drastiskt
torindrats det senaste artiondet. Efter skiftet till elektronisk handel behéver inte en trend
dga rum under handelsplatsens normala 6ppettider, vilket bade minskar antalet gap mellan
de olika handelsdagarna och férindrar ménstret f6r hur intradaytrenderna utvecklas. Dirfor

bor mer vikt liggas vid strategins utfall med de senaste drens data, som bittre dterspeglar

dagens forhallanden.

Ar Kapital $ Vinst/Férlust $ Utveckling %
2012 339,227 -9,391 -3
2011 348,618 117,580 51
2010 231,038 12,994 6
2009 218,044 42,856 24
2008 175,188 52,852 43
2007 122,336 49,340 68
2006 72,997 37,829 108
2005 35,168 15,168 76
Start: 20,000

Kapitalutveckling FX Momentum 2005-2012. Testresultat pa historisk data ar for ar efter samtliga avgifter.

Resultat per ar

Sedan ar 2005 har FX Momentum haft ett forlustar, 2012, da kapitalet sjonk med 3 pro-
cent. Bista aret dr 2006 med en virdedkning pa 108 procent.

Testet visar att snabba, volatila svingningar upp och ned inte ir korrelerade med resultatet.
Under testperioden visar modellen en virdeckning pa 43 procent per ér i snitt efter samt-

liga avgifter. Observera dock att tidigare testresultat inte dr ndgon garanti f6r framtida

resultat.
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Ar Joan Feb  Mar Apr Maj Jun | Jul Aug Sep Okt Nov Dec Perar Sedan start
% % % % % % % % % % % % % %
2012 0 8 -22 | -12 2 4 2 8 2 1 5 5 -3 1596
2011 -2 12 1 2 10 2 25 -7 -7 9 -1 3 51 1643
2010 15 -4 -9 | -15 8 9 5 2 2 -10 5 3 6 1055
2009 9 -4 4 -1 -7 -4 12 -8 -13 11 12 15 24 990
2008 -10 | 17 1 -9 8 9 -5 10 -4 15 | -15 | 27 43 776
2007 11 -1 -4 =9 8 21 12 2 9 =il 7 2 68 512
2006 1 -1 9 19 14 16 14 -4 -2 10 -1 2 108 265
2005 -1 7 12 6 -4 12 -3 -1 26 -7 11 4 76 76

Procentuell utveckling FX Momentum ménad fér ménad. Testresultat pa historisk data efter samtliga
avgifter.

Resultat per manad

Med en relativt hog risknivé blir en normal sittning i kapitalkurvan relativt kraftig. Kapita-
let kan normalt svinga upp eller ned med 10 procent, eller mer, per ménad. Under testpe-

rioden sjonk kapitalet pi manadsbasis som mest med 22 procent, 1 mars 2012.

Som bist steg testportféljen med 25 procent juli 2011. Av 96 méanader var 33 stycken for-

luster, vilket innebir ca 34 procent réda manader.

Den storsta nedgingen fran topp till botten uppstod under april 2012, da kapitalet mins-
kade med 32 procent.

Sedan testets start har FX Momentum haft en sittning pa 6ver 10 procent sju ginger,

vardera: -32 %, -13 %, -26 %, -11 %, -15 %, -10 % och -14 %. Snittnedgingen fran det att
kapitalet nidde en ny hogre topp till nista botten ligger pa -9 %.

Avkastning verklig handel 2012-2013

Avkastning sedan start

Programmet FX Momentum anvinds i aktiv handel, som startade den 2 juli 2012 och har
fram till mars 2013 avkastat 39 procent efter avgifter.

En insats pa $20.000 har vixt till $27.852 efter samtliga avgifter: courtage, forvaltningsav-

gift och prestationsbonus.
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FX MOMENTUM

Tusental

juli 2012

september 2012

november 2012

januari 2013

mars 2013

Resultat fran verklig handel med FX Momentum programmet mellan juli 2012-mars 2013.

Ar Jan | Feb Mar | Apr Maj Jun  Jul | Aug Sep Okt Nov | Dec Peréar Sedan start
% % % % % % % % % % % % % %
2013 13 3 2 18 39
2012 3 7 2 1 5 0 18 18

Resultat fran verklig handel, manad fér manad, med FX Momentum programmet juli 2012-mars 2013, efter

alla avgifter.

Utveckling per manad 2 juli 2012-20 februari 2013

Sedan start har FX Momentum haft en manad nir kapitalet sjonk, december 2012, da
utvecklingen blev -0.27 procent.

Som bist gick det i januari 2013, da virdet pa portféljen steg med 12,7 procent.

Resultatet visar en investerares kapitalutveckling, efter att samtliga avgifter dr dragna.
Tidigare resultat dr dock ingen garanti for framtida resultat.
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4.2 Villkor for emissionen

Investeringsmemorandumet innehéller en inbjudan till investerare om teckning i Emis-
sionen och riktar sig till medlemmar pa Bérstjanaren, dock kommer aktierna inte att kunna
tecknas utanfér Sverige om det skulle strida mot lag i den aktuella jurisdiktionen, eller om
detta skulle kriva sirskilda atgirder eller tillstind for att f6lja relevanta regler i den aktuella

jurisdiktionen.

Emissionen avser lagst 600 000 aktier och hogst 6 000 000 aktier till ett pris om SEK
10,00 per aktie. Bruttoemissionslikviden kommer att uppga till ligst SEK 6 000 000 och
hogst SEK 60 000 000. Ligsta belopp en teckning kan avse uppgir till SEK 10 000, mot-
svarande 1 000 aktier. Det finns ingen formell 6vre grins f6r det antal aktier en teckning

kan avse, utdver den totala ramen f6r Emissionen. Kvotvirdet for emitterade aktier ir SEK

0,25.

Enligt bolagsstimmans beslut (vilket aterges i avsnitt 4.8) ska styrelsen ha ritt att neka
tilldelning om Styrelsen har kinnedom om nigot konkret férhallande som gor att Styrel-
sen inte finner tilldelning 6nskvird. Vid 6verteckning ska tilldelning ske enligt Styrelsens
bedémning med beaktande av tidpunkten for investerarens inbetalning av teckningskursen,

antal tecknade aktier samt tidpunkten for nir Teckningsblanketten inkommit.

Ett sirskilt villkor f6r teckning dr att investeraren limnar den fullmakt till Hallenborg &
Sandstrom Fund Management AB som beskrivs i avsnitt 4.3.

En ytterligare forutsittning f6r deltagande 1 Emissionen ir att investeraren senast den 9
juli 2013 till Distributorens klientkonto har inbetalat ett belopp som motsvarar det antal
aktier som investeraren har tecknat sig for, se vidare nedan under kapitel 4.10 avseende

betalning.

Bolaget har vid tidpunkten f6r Investeringsmemorandumet tvd aktiedgare, Morningbrie-
fing Borstjinaren AB och Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB. Bolagsstim-
man har i samband med emissionsbeslutet fattat beslut om att 16sa in samtliga dessa bolags

aktier.

4.3 Forvaltning av aktierna i bolaget pa bolagsstamma

Genom att limna fullmakt till Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB, upp-
drar och instruerar varje investerare Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB att
toretrida denne pé bolagsstimma. Uppdraget att foretrida investeraren pa bolagsstimma
omfattar ritten att i férekommande fall dgarregistrera investeraren infor bolagsstimma,

att ta emot kallelse till bolagsstimma och medverka och résta pa samtliga bolagsstimmor
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i Borstjinarfolket 2013 AB. Varje investerare ska dock sjilv ta emot kallelse till bolags-
stimma. Fullmakten som limnas vid deltagandet 1 Emissionen ir giltig i hogst fem ar frin
utfirdandet. Syftet med fullmakten dr att aktiedgarna inte ska behéva nirvara vid bolags-

stimmor om de inte 6nskar.

4.4 Avkastningstabell

Nedan éterfinns en avkastningstabell som visar hur avkastningen pé en investering avseen-
de 10 000 aktier (investerat belopp SEK 100 000, dvs. SEK 10,00 per aktie) i Bérstjinar-
tolket 2013 AB kan utvecklas under loppet av fem dr. Notera att nedanstiende tabell utgor

bara en exemplifiering, och representerar inte nédvindigtvis Borstjanarfolket 2013 AB:s

faktiska cashflow.

Hypotetisk avkastning efter fem ar

700000

500000

400000
300000
200000
o . I
o]
1 2 3 4 5

Borstjanarfolket 2013 AB — hypotetisk avkastning efter fem ar.

Avkastningstabellen ir beriknad pa multistrategin Gourishankar (se 4.1.1 ovan), som
avkastat 1 genomsnitt 44% per ar. Inga garantier kan ges f6r utvecklingen och dven om ge-
nomsnittet skulle uppnas dr det naturligtvis ytterst osannolikt att utvecklingen blir sa jimn

som genomsnittet 44% varje ar. Historiska resultat dr ingen garanti f6r framtida resultat.

4.5 Anmalan om teckning

Teckning kan ske under perioden frin och med den 31 maj 2013 till och med klockan
16.00 den 5 juli 2013 ("Teckningsperioden”). Teckning ska goras pa sirskild Tecknings-
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blankett ("Teckningsblankett”), se kapitel 13. Teckning ir bindande och Teckningsblanket-
ten ska skickas till:

AVL Revision, Kungsgatan 30 C, 753 21 UPPSALA

Telefon: 018-14 5110 | Fax: 018-69 10 50

Ifylld Teckningsblankett kan ocksa, innan Teckningsperioden har 16pt ut, levereras till:
Borstjanarfolket 2013 AB, Odensgatan 11 A 5tr, 753 14 Uppsala.

Teckningsblanketter som ir felaktiga eller ofullstindiga eller som har kommit in f6r sent
kan komma att limnas utan avseende utan ytterligare kommunikation med investeraren.
Enskilda investerare kan limna in flera Teckningsblanketter, men har ansvar for att klar-
gora att det ror sig om flera Teckningsblanketter, t.ex. genom att Teckningsblanketterna
numreras. Genom att underteckna Teckningsblanketten ger investeraren styrelsens ordf-

rande fullmakt att teckna aktierna f6r dennes rikning.

Styrelsen har enligt bolagsstimmans beslut ritt att efter eget omdéme, avsluta Tecknings-
perioden vid en tidigare tidpunkt om det enligt styrelsens bedémning férefaller osannolikt
att ligsta tillitna teckning kommer att nas, eller att forlinga Teckningsperioden med upp
till 8 veckor.

En eventuell f6rlingning av Teckningsperioden kommer att publiceras pa Borstjidna-

rens webbplats (www.borstjanaren.se) senast klockan 14.00 den 5 juli 2013. En eventuell
torkortning av Teckningsperioden kommer att publiceras pa Bérstjinarens hemsida senast
dagen fore det nya datumet for slutforandet av Teckningsperioden. Teckningsperioden
kommer dock alltid att 16pa i minst 4 veckor. Om lingden péd Teckningsperioden indras

kommer andra relevanta frister att indras pd motsvarande siitt.

4.6 Teckningskurs
Teckningskursen per aktie ir faststilld till SEK 10,00.

4.7 Beslut om Emissionen och tilldelning av aktier

Styrelsen har beslutat genomféra Emissionen. Styrelsen kommer efter Teckningsperiodens
slut att besluta om tilldelning. Beslut om till vilka tilldelning kommer att ske kommer att
fattas utan féregiende information till investerarna. Se stimmobeslut under kapitel 4.8. En

investerares teckning i Emissionen dr ingen garanti for att tilldelning kommer att ske.

Bérstjinarfolket 2013 AB strivar efter att fa tillgang till si mycket kapital som mojligt

inom emissionens ramar, och Styrelsens utgiangspunkt ér att ge tilldelning 1 Emissionen till
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samtliga investerare som tecknat aktier, om inte Styrelsen har kinnedom om nigot konkret

torhallande som gor att Styrelsen inte finner tilldelning 6nskvird.

Maximalt antal investerare 1 ett privat aktiebolag dr 200 personer. Vid eventuell 6verteck-
ning kommer tilldelning att ske enligt Styrelsens bedémning samt med beaktande av
tidpunkten for investerarens inbetalning av teckningskursen, antal tecknade aktier samt

tidpunkten for nir Teckningsblanketten inkommit.

Enligt den vid tidpunkten fé6r memorandumet registrerade bolagsordningen ska aktiekapi-
talet uppga till ligst SEK 50 000 och hégst SEK 200 000. Vid full teckning kommer ak-
tiekapitalet att uppga till SEK 1 500 000. Bolagsstimman har i samband med Emissionen
fattat villkorade beslut om att dndra bolagsordningens kapitalgrinser sa att aktiekapitalet
efter Emissionen kommer att rymmas inom bolagsordningens kapitalgrinser. Motsvarande

villkorade beslut har triffats dven med avseende pé antal aktier.

4.8 Beslut om Emissionen pa bolagsstamma

Nedan foljer ett utdrag ur bolagstimmobeslutet om Emissionen, fattat den 5 maj 2013.

Extra bolagsstimma fb'r Bdrszjéinmﬁlkez‘ 2013 AB, org nr 556930-6292, beslutar hiarmed att
genomfore en split 1:200 samt 6ka bolagets aktiekapital genom nyemission pa foljande villkor:

1) En split 1:200 ska giras varvid aktiens kvotvirde dndras fran 50 kr till 0,25 kr.

2) Aktiekapitalet ska kas till ligst SEK 150 000 och higst SEK 1 500 000 genom en nyemission
av ligst 600 000 och higst 6 000 000 aktier, vardera aktie med ett kvotvirde om SEK 0,25.

3) For varje aktie ska SEK 10,00 betalas. Teckningskursen motsvarar av styrelsen bedomt mark-

nadsvdrde.

4) Med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt har registrerad medlem pdi Borstjinaren riitt
att teckna aktierna under foljande forutsittningar:
- Minsta teckning avser 2 000 aktier.
- Aktietecknare ska pa, genom undertecknande av, teckningssedel ge Hallenborg & Sand-
strom Fund Management AB ritt att foretriada aktierna pa bolagsstimma, i enlighet
med de villkor som framgar av teckningssedeln.
- aktierna ska inte kunna tecknas utanfor Sverige om det skulle strida mot lag 1 den aktu-
ella jurisdiktionen, eller om detta skulle kriva sirskilda dtgirder eller tillstind for att

folja relevanta regler i den aktuella jurisdiktionen.
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5) Styrelsen ska ha ritt att neka tilldelning om Styrelsen har kinnedom om ndgot konkret forhil-
lande som gor att Styrelsen inte finner tilldelning inskvird.

6) Vid Gverteckning ska tilldelning ske enligt Styrelsens bedimning med beaktande av tidpunkten
for investerarens inbetalning av teckningskursen, antal tecknade aktier samt tidpunkten for nar

Teckningsblanketten inkommit.

7) Teckning sker pd separat teckningslista senast den 5 juli 2013. Styrelsen har rétt att avsluta
teckningsperioden vid en tidigare tidpunkt om det enligt styrelsens bedomning forefaller osanno-
likt att ligsta tillitna teckning kommer att nds (dock att teckningstiden ska vara minst 4 veckor),
eller att forlinga Teckningsperioden med upp till 8 veckor.

8) Tecknade aktier ska betalas kontant genom inséitining pa av bolaget anvisat bankkonto senast

den 9 juli 2013. Styrelsen har ritt att forlinga tidpunkten for betalning.

9) De nya aktierna berittigar till utdelning frin det datum da aktierna ér registrerade i den av
AVL Revision forda aktieboken.

10) Emissionslikviden kan komma att anvindas av Bolaget innan kapitalokningen dr registre-

rad hos Bolagsverket.

11) Styrelsens ordforande dr berdittigad att gira de eventuella justeringar som kan visa sig vara

erforderliga i samband med registrering av beslutet.

Genom att underteckna och insinda Teckningsblanketten, avsnitt 12, ger den enskilde

investeraren styrelsens ordférande fullmakt att teckna aktierna pa investerarens vignar.

I samband med beslut om Emissionen har ett beslut om inlgsen av utestiende befintliga
aktier i utbyte mot nyemitterade aktier till samma virde skett. Stiftarnas 1 000 aktier med
ett kvotvirde om 50 kr 16ses in, makuleras och kvittas dirvid mot 5 000 nyemitterade ak-
tier med ett kvotvirde om 0,25 kr och ett marknadsvirde om 10 kr.

Det beslutades ocksé att Morningbriefing Borstjinaren AB skall avveckla sitt dgande i
Bolaget helt, genom att sdsom koncernbidrag 6verfora sin del av de nyemitterade aktierna

till moderbolaget Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB.
Saledes kommer Bolaget omedelbart efter Emissionen att dgas endast av dem som deltagit

i emissionen. Och Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB kommer att ha delta-

git i emissionen till samma villkor som 6vriga investerare.
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4.9 Information om tilldelning

Resultatet av emissionen kommer att publiceras pa Borstjinarens hemsida, www.borstjana-
ren.se, omkring den 12 juli 2013, eller, for det fall att Teckningsperioden férlings, vid ett

senare tillfille.

Alla investerare som har tilldelats aktier i Emissionen kommer att informeras om férdel-
ningen av Borstjinarfolket 2013 AB genom en avrikningsnota som kommer tillhandahil-

las via e-post eller per post.

4.10 Betalning

Betalning av aktierna sker genom att aktuellt belopp dras frain Bérstjinarfolket 2013 AB:s
emissionskonto f6r den enskilde investerarens rikning, baserat pa det antal aktier som varje
investerare tilldelas. Investerare ska inbetala teckningsbeloppet till Bérstjinarfolket 2013
AB:s emissionskonto: 1830 27 37453 i Nordea senast den 9 juli 2013, dock eventuellt ett

senare datum for det fall Teckningsperioden forlings.

Teckning, betalning och tilldelning av aktier kommer att ske utan féregiende information
till investerarna. Beloppet som dras frin Bérstjinarfolket 2013 AB:s emissionskonto kom-
mer motsvara teckningsbeloppet f6r aktierna som tecknas. Se kapitel 4.15 for ytterligare

information om kostnader 1 samband med Emissionen.

For det fall tillrickligt belopp inte finns inbetalt pa Borstjdnarfolket 2013 AB:s emissions-
konto innan den 9 juli 2013, forbehaller sig Styrelsen ritten att avvisa ber6rd teckning.
Skillnaden mellan emissionslikviden efter avdrag for transaktionskostnader och 6kningen
av aktiekapitalet kommer att 6verforas till Borstjinarfolket 2013 AB som 6verkursfond.
Investerare som betalar in medel som inte tecknas i Emissionen kommer skyndsamt att

kontaktas i sirskild ordning i syfte att verkstilla dterbetalning.

4.1 Leverans av aktierna

Registreringen av Emissionen vid Bolagsverket beriknas ske inom tva till fyra veckor efter
styrelsens beslut om tilldelning 1 Emissionen, och f6érvintas till omkring den 15 augusti
2013. Overforing av de tilldelade aktierna till respektive investerare kommer att ske si
snart det dr praktiskt mojligt efter genomférd betalning samt registrering av 6kningen av

aktiekapitalet och aktierna hos Bolagsverket.

Leverans av aktierna till den enskilda investeraren beriknas ske omkring den 15 augusti

2013 eller motsvarande tidigare eller senare datum om Teckningsperioden forkortas eller
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torlings. Aktierna kan inte siljas innan de ir registrerade pa den enskilda investeraren i

Boérstjanarfolket 2013 AB:s aktiebok hos AVL Revision.

Efter registrering hos AVL Revision kommer Borstjinarfolket 2013 AB att skicka avrik-

ningsnota som visar det totala utfallet i Emissionen samt det antal aktier 1 Bérstjanarfolket
2013 AB som har registrerats for mottagarens rikning i aktieboken. Belopp som inbetalats
tor aktieteckning ska kunna disponeras av Borstjinarfolket 2013 AB innan kapitalokning-

en dr registrerad hos Bolagsverket.

4.12  Utspadning
Bolagets tvi aktiedgare, Morningbriefing Borstjanaren AB och Hallenborg & Sandstrém

Fund Management AB kommer att avveckla sitt dgande i Bolaget genom en
inlésen av dess samtliga aktier. Direfter kommer Hallenborg & Sandstrém Fund Mana-
gement AB att teckna aktier till de villkor som giller i emissionen. Saledes kommer inte

nagon egentlig utspadning att ske.

4.13  Tidplan for Emissionen

Nedan redogors f6r den forviintade tidsplanen f6r Emissionen (kan dndras):

Forsta dag i Teckningsperioden: 31 maj 2013

Sista dag i Teckningsperioden: 5 juli 2013

Inbetalning for automatisk belastning av konto: 9 juli 2013
Styrelsens beslut om tilldelning: 11 juli 2013

Registrering av Emissionen i Bolagsverkets register: 15 augusti 2013

414 Intressen vid Emissionen

Borstjianarfolket 2013 AB har anlitat Arrangdren f6r radgivning i samband med Emissio-
nen. Radgivarna, anses ha intresse av Emissionens genomférande di de har ritt till arvode

1 samband med slutférandet av Emissionen och i samband med angiven forvaltning av

Borstjianarfolket 2013 AB.

4.15 Kostnader
4.15.1 Arvode i samband med Emissionen

Borstjianarfolket 2013 AB betalar ett emissionsarvode till Arrangéren, HASAFUMA, i

samband med Emissionen som uppgar till 3 % av inbetalt eget kapital i Emissionen.
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I Emissionsarvodet ingar samtliga kostnader sdsom juridiskt bitride i samband med utar-

betande av Investeringsmemorandumet och genomférandet av Emissionen, vilka bekostas

av HASAFUMA.

4.15.2 Lopande arvoden och avkastningsbaserat arvode

Forvaltningsarvode

For det egna kapital som inbetalas 1 anslutning till Emissionen och som investeras i Bors-
tjanarfolket 2013 AB kommer det tillkomma ett arligt 16pande férvaltningsarvode i Bérs-
tjanarfolket 2013 AB som uppgér till maximalt 2 % (exkl. ev. moms) av aktuellt kapital,
vilket ska betalas till de av Styrelsen valda forvaltarna. Arvodet kommer att dras i de olika
handelprogram som aktiekapitalet kommer att engageras 1, 1 enlighet med de avtal som
kommer att triffas. Foérvaltningsarvodet kommer att beriknas fran och med att det egna
kapitalet dr inbetalt och faktureras Bérstjanarfolket 2013 AB ménadsvis i efterskott varje
ménad med 1/12 av 2% (0,167%).

Forvaltningsarvode ska ticka 16pande forvaltning, 6vervakning och uppf6ljning av Borstji-

narfolket 2013 AB:s aktiekapital.

Avkastningsbaserat arvode

Det utgir ett avkastningsbaserat arvode i Borstjinarfolket 2013 AB.

Om Bérstjinarfolket 2013 AB uppnir arlig ackumulerad avkastning (IRR) f6re skatt, har
respektive forvaltare ritt till ett avkastningsbaserat arvode som totalt motsvarar 20 % av
virdestegringen. Detta arvode kommer att tas ut manadsvis pa nya ackumulerade vinster

med tillimpande av High Watermark-principen.

Rewvisions och bokforingsarvoden
Kostnader f6r revision och avgifter till AVL Revision f6r administration och 16pande bok-

toring uppskattas till ca 50 000 kr per ar under bolagets forvintade livslingd, 5 ér.

4.15.3 Ovriga driftskostnader som inte kan uppskattas beloppsmassigt
i Memorandumet

- Eventuella kostnader till foljd av dndrad lagstiftning.
- Eventuella reskostnader for styrelsen och kostnader f6r legalt bistind m.m.,
framforallt i samband med 4rsstimma under bolagets férvintade livslingd,

5 ar.
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4.15.4 Sammanstallning av kostnader i samband med emissionen och
driftskostnader

Nedan aterfinns en sammanstillning av kostnader vid Emissionen samt avkastningsbaserat

arvode, forvaltningsarvode och 6vriga l6pande kostnader.

Emissionskostnad

Emissionsarvodet (3 %)

Driftskostnader
Estimerad driftskostnad Borstjinarfolkets 2013 AB:s l6pande verksamhet

- Revisions- och administrations- samt bokforingsarvoden: 50.000:-/4r

Forvaltningsarvoden: 2 % pa forvaltat kapital

Avkastningsbaserade arvoden: 20% pé nya vinster (highwatermark-principen

tillimpas)
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5 Information om Borstjinarfolket

6.1 Kortfattad historik

Bolaget registrerades den 30 april 2013 som Bérstjinarfolket 2013 AB med organisations-
nummer 556930-6292. Bolaget har per Memorandumets datum inte genomfort nagra
nyemissioner eller gjort nigra transaktioner, eftersom Bolaget varit vilande. I samband
med nyemissionen som beskrivs 1 detta Memorandum har bolagsstimman beslutat om

en minskning av aktiekapitalet med SEK 50 000 genom indragning av de aktier som per

Memorandumets datum dgs av Morningbriefing Borstjinaren AB och HASAFUMA, se
vidare kapitel 7.1 angdende aktickapitalets utveckling.

5.2 Strategi och malsattning
Borstjinarfolket 2013 AB:s ("BT-folket”) mélsittning ir att bygga upp en portfslj med

hjilp av systematiska globala makrostrategier, huvudsakligen investeringar i terminer (s.k.
managed futures). Portféljen kommer ocksa i begrinsad omfattning att kunna innehalla
direktinvesteringar aktier. Bolagets huvudfokus dr terminer med ravaror, aktierindex, valu-
tor och obligationer som underliggande, men det kan dven komma att genomforas inves-
teringar utanfor dessa tillgdngsslag. Investeringarna ska géras indirekt genom av Styrelsen

utvald extern forvaltare. Inledningsvis planeras anvindande av de strategier framtagna av

HASAFUMA, som presenteras i 4.1.1.

Borstjanarfolket 2013 AB har identifierat managed futures som en attraktiv investerings-
mojlighet under rdidande marknadsférhéllanden. Det antas att det dr mojligt att 6vertrifta

traditionella fonder och aktieinvesteringar.

Managed Futures idr en investeringsform som historiskt givit god avkastning men som varit
svartillginglig for privatpersoner. Investeringar i trendfoljande globala kvantstrategier kan
kriva betydande kapital, kunskap och resurser i en utstrickning som de flesta privatperso-
ner inte har tillging till. Historiskt har trendféljande globala kvantstrategier dirfor varit
torbehallet investerare med mojlighet att investera hogre belopp och som har den nédvin-

diga kunskapen och resurserna.
Kapitalet till denna industri har ofta kommit frin investerare sisom pensionsfonder, for-

sikringsbolag och mycket f6rmégna privatpersoner. Borstjanarfolket 2013 AB kommer att

investera i ett flertal icke korrelerade strategier som historiskt gett hog avkastning.
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For investerarna betyder detta att risken fordelas pé flera olika handelsmodeller, vilket
innebir att den totala risken blir ldgre 4n vid enskilda investeringar. Den aktivt handlade
Portféljen dr organiserad och arrangerad sa att den framstar som en rent finansiell, langsik-
tig investering for aktiedgarna. Denna produkt mojliggor investeringar f6r privatpersoner

med investeringsbelopp ned mot SEK 20 000.

5.2.1 Planerade och genomforda investeringar

Det egna kapital som tillfors Borstjianarfolket 2013 AB i samband med Emissionen pla-
neras att som utgingspunkt investeras i de CTA-program som presenteras i avsnitt 4.1.1
ovan. Dessa nya investeringar kommer att kunna bilda en aktivt handlad portfslj av mana-
ged futures. Borstjianarfolket 2013 AB har vid tidpunkten for Memorandumet inte gjort

nagra Investeringsataganden.

Investering i ett flertal program kan begrinsa negativa risker i forhillande till investeringar
1 enstaka program eftersom investeringen ger en omedelbar diversifiering. Baserat pa det
kapital som tillfors genom denna Emission f6rvintas Borstjinanarfolket 2013 AB kunna

investera i samtliga i kapitel 4.1.1 presenterade strategier.

Livslingden f6r de flesta private equity-fonder dr upp till 10-12 ar, dir forsiljning och
aterbetalning till investerare i regel sker ar 4-5 och framat. Bérstjinarfolket 2013 AB kom-
mer att avvecklas 2018-06-30, da tillgdngarna kontantavriknas och delas ut till befintliga
aktiedgare. Mojlighet till forlingning kommer att erbjudas 1 ndgon form for langsiktiga

investerare.

5.2.2 Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB (HASAFUMA)

HASAFUMA drivs av samma personer som stir bakom webbplatsen Borstjinaren och har
huvudkontor i1 Uppsala samt trading office i Madrid. Webbplatsen Borstjinaren lanserades
dr 2006 av bl. a. Henrik Hallenborg och Thomas Sandstréom som bada ir deligare i bolaget
idag. Ar 2011 grundade de HASAFUMA.

Forvaltare i HASAFUMA ir Henrik Hallenborg, som sedan maj 2012 erbjuder handel i
tvd CTA-program, med goda resultat (se kap 4.1.1). HASAFUMA kommer att anvinda
sina egna ovan redovisade handelsprogram men kan vid behov dven komma att anlita andra

torvaltare och program.

5.2.3 Investeringsmalsattning

Portféljens ekonomiska malsittning dr 44 % 1 genomsnittlig arlig avkastning pa det egna

kapitalet fore skatt (IRR). Malsittningen hirleds frin de historiska testerna av strategierna
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som redovisas 1 4.1.1 ovan. Utbetalningar frin investeringarna kommer ej att ske f6rrin

bolaget upploses 2018-06-30.

Det betonas att Borstjanarfolket 2013 AB:s milsittning fér avkastning inte innebir nigon

garanti for att sidan avkastning kommer att uppnas.

524 Tidshorisont for investering

Planen ir att investera 1 strategier med innehav som l6per under tidsperioder av allt frin

nagra timmar till flera ménader.

5.3 Organisation och styrelse
5.3.1 Bolaget

Bolaget har till foremal for sin verksamhet att, direkt eller indirekt, driva investeringsverk-
samhet, samt att bedriva annan dirmed forenlig verksamhet.

Bolagets registrerade adress ir:

Bérstjinarfolket 2013 AB, Odensgatan 11 A, 753 14 Uppsala.
Telefon: + 46 18 495 71 11 Fax: + 46 18 55 00 70

Borstjanarfolket 2013 AB ir ett svenskt aktiebolag med site i Uppsala vars associations-
form regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets organisationsnummer ir

556930-6292.

5.3.2 Styrelsen

Styrelsen ska 1 enlighet med Bolagets bolagsordning bestéd av ligst 1 och hogst 5 ledaméter
med ldgst 1 och hogst 2 suppleanter. De nuvarande styrelseledaméternas forordnande 1oper
till drsstimman f6r verksamhetsaret 2013-2014. Vid arsstimman férrittas val av styrelsele-
daméter f6r tiden intill slutet av nistfoljande arsstimma. Inga avtal om férmaner, inklusive
totalt avsatta eller upplupna belopp hos emittenten eller hos dess dotterbolag for pensioner
och liknande férméner, till styrelseledaméterna eller verkstillande direktéren efter att upp-
dragen avslutats, forekommer. Bolaget har inga kommittéer f6r revisions- och ersittnings-
fragor. Bolaget tillimpar inte svensk kod f6r bolagsstyrning, da Bolaget inte ir eller avser

att bli ett aktiemarknadsbolag.
Styrelsens ledamoter har under de senaste fem dren varit styrelseledaméter eller haft ledan-

de befattningar i nedan nimnda bolag (se nedan avseende respektive styrelseledamot). Om

Styrelsens ledaméter har haft en position som styrelseledamot eller ledande befattningsha-
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vare pa flera platser inom en koncern ér bara moderbolaget, och dotterbolag som anses som
visentliga eller bedriver en annan verksamhet dn moderbolaget, upptagna i férteckningen.
Borstjanarfolket 2013 AB:s styrelse bestar vid tidpunkten f6r Memorandumet av féljande

ledaméter:

Thomas Sandstrém (ordférande)

Henrik Hallenborg
Nedan foljer en kort beskrivning av styrelseledaméternas bakgrund.

Thomas Sandstrom (f6dd 1955, bostadsadress Uppsala) — ordférande.
Kontaktadress: Morningbriefing Borstjinaren AB
Att. Thomas Sandstrom, Odensgatan 11 A, 753 14 Uppsala

Sandstrém har fil. mag. examen med litteraturvetenskap, svenska och ide- och lirdomshis-
toria samt universitetsstudier 1 matematik, filosofi, fysik och juridik. Han har varit entre-
prendr och egen foretagare 1 marknadsféringsbranschen sedan 1980-talet, och grundade
Morningbriefing Bérstjinaren AB 2006 samt Hallenborg och Sandstrém Fund Manage-
ment AB 2011.

Uppdrag eller ledande befattningar under de senaste fem aren:
Morningbriefing Bérstjinaren AB, verkstillande direktor, dgare;

via forma sweden AB, verkstillande direktor, dgare;

Ord & Bild Gruppen, verkstillande direktor, dgare;

Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB, verkstillande direktér, dgare.

Henrik Hallenborg (f6dd 1975, bostadsadress Madrid)
Kontaktadress: Hallenborg & Sandstréom Fund Management AB
Att: Henrik Hallenborg C/ Rio Duero 43, 28 696 Madrid
Phone: +46 (0)18 495 71 11/ +34 91 86 46 240

Henrik Hallenborg ir ansvarig for HASAFUMAs forvaltning, samt fortlépande forskning
och systemutveckling. Han har handlat terminer professionellt pA CME/Chicago Board of
Trade sedan 2002, och grundade Morningbriefing Borstjinaren AB 2006 samt Hallenborg
och Sandstrém Fund Management AB 2011. Henrik Hallenborg ir registrerad Commo-
dity Trading Advisor (CTA) och Commodity Pool Operator (CPO) hos NFA (National
Futures Association) och dirigenom reglerad av CFTC (Commodity Futures Trading
Commission,USA:s motsvarighet till Finansinspektionen f6r 6vervakning av options- och

terminsmarknaderna).
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Hallenborgs nuvarande uppdrag och ledande befattningar:
Morningbriefing Borstjinaren AB, Content Manager, dgare;
Borstjanarfolket 2013 AB, Styrelsesuppleant,

Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB, Kapitalférvaltare, dgare.

5.3.3 Ledning

Thomas Sandstréom ir verkstillande direktor, bakgrund se ovan.

Henrik Hallenborg dr Styrelesuppleant och vice verkstillande direktér, bakgrund se ovan.

534 Nyckelpersoner

Borstjianarfolket 2013 AB:s framgang ir till viss del beroende av den kompetens och erfa-
renhet som ledaméterna i Bérstjinarfolket 2013 AB:s styrelse och verkstillande direktor
har. Om en eller flera av dessa nyckelpersoner slutar, kan detta medfora forhillanden som

kan paverka Borstjinarfolket 2013 AB:s avkastning negativt.

5.3.5 Ersattning till Styrelsen
Thomas Sandstrém och Henrik Hallenborg ir dgare av férvaltaren HASAFUMA och

uppbir inget styrelsearvode. Det utgér inget arvode till verkstillande direktoren 1 Borstja-
narfolket 2013 AB. Arvodet kan komma att frindras i framtiden.

5.3.6 Aktieinnehav

Savil styrelsesuppleanten som verkstillande direktoren #dger aktier i bolaget.

5.3.7 Vandel, intressekonflikter, m.m.

Ingen 1 Styrelsen eller den verkstillande direktoren har under de senaste fem dren démts

1 bedrigerirelaterade mél. Vidare har ingen i Styrelsen eller den verkstillande direktéren
under de senaste fem édren anklagats av eller alagts sanktioner fran enligt lag eller f6rord-
ning bemyndigande myndigheter eller yrkessammanslutningar, eller av domstol forbjudits
att ingd som medlem i emittentens forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller frin att

ha ledande eller 6vergripande funktioner hos en emittent.
Vidare har ingen av Styrelsens medlemmar under de senaste fem édren innehaft ledande

positioner 1 bolag som har gatt 1 konkurs, satts under tillfillig forvaltning eller tritt i likvi-

dation.
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Det foreligger inga férhéllanden som kan antas leda till intressekonflikter mellan de
nimnda styrelseledaméternas och den verkstillande direktorens uppdrag 1 Borstjanarfol-
ket 2013 AB och deras personliga intressen eller 6vriga forpliktelser. Det noteras dock att
styrelseledaméterna Henrik Hallenborg och Thomas Sandstrom ir dgare av Hallenborg &
Sandstrom Fund Management AB och att Hallenborg & Sandstrom Fund Management
AB via férvaltningsprogrammen kan erhiller arvode frin Bérstjanarfolket 2013 AB.

Det kan uppsta intressekonflikter mellan olika aktiedgare 1 Bérstjanarfolket 2013 AB, till
exempel i férhallande till kapitalindringar (bland annat med hinsyn till kapitalokningar
och kapitalnedsittningar).

Bérstjinarfolket 2013 AB kan inte ansvara f6r den forlust sidana konflikter innebir for
den enskilda aktiedgaren, vilket kan medfora att en investering i Bérstjanarfolket 2013

AB:s aktier kan minska i virde eller bli virdelos.

5.3.8 Avtal av storre betydelse

HASAFUMA ska enligt avtal med Borstjinarfolket 2013 AB ansvara for 16pande forvalt-
ning av Bolaget. Arbetet bestir enligt avtalet i huvudsak av att skota rikenskaper, utarbeta
budgetar, utarbeta kvartalsrapporter, sammanstilla underlag f6r I6pande bokforing, sjilvde-
klarationer och eventuell momsredovisning, rapportera till Styrelsen och #dgarna, halla fyra
styrelsemoten och arsstimma varje dr, ha kontakt med revisor och administratér, Bolags-
verket och andra offentliga register/myndigheter, skota Borstjinarfolket 2013 AB:s utbe-
talningar samt 6vriga administrativa funktioner. Avtalet regleras av svensk lag. Se avsnitt
14 f6r en sammanfattning av Férvaltningsavtalet mellan HASAFUMA och Bérstjdnarfol-
ket 2013 AB.

Borstjianarfolket har dven ett avtal med AVL Revision, f6r administrations- och bokfo-

ringstjdnster.

5.3.9 Andra avtal

Styrelsen och HASAFUMA anses vara nirstdende till Borstjinarfolket 2013 AB. Det
finns inga konflikter i férhallande till de normer som antagits av EU Regulation (EC) No
1606/2002 utover vad som anges i Memorandumet.

Det har vid tidpunkten fér Memorandumet och sedan Bolagets bildande inte genomférts

nagra transaktioner med nirstdende. Se dock avsnitt 14 for en sammanfattning av forvalt-

ningsavtalet med HASAFUMA.
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54 Forvaltning och Arrangor
5.4.1 Syndikering, radgivning och investeringar

HASAFUMA ir anlitad som Arrangér av Emissionen, och bistir med administration
samt juridiska och tekniska konsulttjinster. HASAFUMA bistar Borstjanarfolket 2013

AB i samband med struktureringen och genomférandet av emissionen.

Distributér och ansvarig for att tillhandahalla investeraren avrikningsnota och annan rap-
portering dr Borstjianarfolket 2013 AB. Distributéren kommer ocksa att samordna insam-

ling och betalning av aktier.

Distributéren kommer erhalla arvode for ovan nimnda ataganden rérande samordning av
insamling och betalning av likvid och 6vriga arvoden under Emissionen. Distributéren kan

overlata sina ataganden enligt ovan samt arvoden till andra féretag 1 koncernen.

HASAFUMA ir Arrangér for Emissionen i Borstjanarfolket 2013 AB, innefattande
bland annat arbete med framtagande av Memorandum, etablering av bolagsstuktur och

utarbetande av investeringsmandat samt ovrigt 16pande bistind under Emissionen.

Styrelsen 1 Bérstjanarfolket 2013 AB kan dven kan komma att anlita externa radgivare.
Boérstjanarfolket 2013 AB dr beroende av att radgivare utfor ett tillfredsstillande arbete for

att bidra till att sikra aktiedgarnas intressen.

54.2 Forvaltning

Aktiedgare i Borstjianarfolket 2013 AB kan sedan tidigare ha ingitt, eller kan i samband
med Emissionen ingi, ett kundavtal med HASAFUMA. Nimnda bolag ansvarar, i rela-
tion till sina kunder, f6r l16pande uppféljning och rapportering till aktiedgare.

Incitament bestédr av arvode som inhidmtas i samband med Emissionen och méjlighet till

del av foérvaltningsarvode.

HASAFUMA har enligt forvaltningsavtalet totalansvar for férvaltningen av Borstjinar-
folket 2013 AB, och tillvaratar Bérstjinarfolket 2013 AB:s aktiedigares intressen genom
att utova en aktiv kontrollfunktion, bland annat i styrelsen f6r Bolaget, samt arbetar f6r att
investeringsmandatets mélsittning avseende totalavkastning ska kunna uppnas. HASA-
FUMA kommer ocksa att vara Styrelsens ridgivare i samband med likvidation av Portfol-
jen. Som en del av uppfoljningsarbetet har HASAFUMA ocksa ansvar for den l6pande
rapporteringen till Borstjanarfolket 2013 AB:s dgare. HASAFUMA bedriver verksamhet
inom foérvaltning av managed futures. HASAFUMA har ca 10 miljoner SEK under f6r-

valtning.
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HASAFUMA:s incitament bestér av emissionsarvode och méjlighet till férvaltningsar-
vode och avkastningsbaserat arvode, enligt forvaltningsavtalet, som sammanfattas i avsnitt

15. Ndmnda bolag har ritt att 6verlata sina uppgifter till andra relevanta operatorer.

AVL Revision kommer, enligt ett avtal som kommer att ingds med Borstjidnarfolket 2013
AB, att bitrida Bolaget med bland annat planering i samband med likvidation av Portfsl-
jen. HASAFUMA bistar Borstjianarfolket 2013 AB i samband med investeringar, analyser,
utvirdering, férhandling och genomférande av investeringar, utvirdering av portfoljen av
investeringar, samt genomforande av styrelsens beslut. HASAFUMA bitrider ocksa i sam-
band med rapportering och analyser av Borstjidnarfolket 2013 AB:s utveckling och avkast-
ning till Styrelsen.

AVL Revision, kommer enligt avtal som ska ingés med Bérstjinarfolket 2013 AB att std

tor I6pande administration, for mer information se kapitel 5.3.8.

5.5 Investeringsmandat

Investeringsmandat Borstjanarfolket 2013 AB

Bérstjinarfolket 2013 AB:s ("Bolaget”) milsittning dr att forvalta en portfs]j av finansiella
instrument enligt program framtagna av Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB
("HASAFUMA”). Portfsljen kommer att ha sin fokus pa kort- och medellingsiktig handel
1 terminer pa révaror, valutor, obligationer och index. Investeringarna ska ombesérjas av

externa forvaltare som styrelsen triffar avtal med.

Investerare koper aktier i Borstjanarfolket 2013 AB som i sin tur dger investeringarna i
Porttoljen.

Malsattning med investeringarna

Portfoljens mélsittning dr att uppné 44 % i genomsnittlig arlig avkastning pa det egna ka-
pitalet fore skatt (IRR). Utdelningar frin investeringarna kommer vid Bolagets likvidation
2018-06-30.

Avkastning fore skatt (IRR): 44 % arligt genomsnitt
Risk: HOG

Se 4ven Memorandumets kapitel om risker.

Forvaltning
Styrelsen f6r Borstjanarfolket 2013 AB kommer att inga avtal med HASAFUMA eller

andra operatorer som kommer att inneha aktiva roller som f6rvaltare.
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Finansiering
Utover eget kapital kommer ingen delfinansiering av Portf6ljerna (t.ex. genom lin i bank

eller genom annan finansieringskilla) att vara aktuell.

Valuta

Som utgingspunkt kommer det inte att féretas rintesikring 1 Portfoljen. Styrelsen kom-
mer, nir sa anses som dndamalsenligt, att utvirdera huruvida rinte- och/eller valutasikring

ska foretas.

Inwvesterin gsperi od

Beloppet som ska investeras (eget kapital) beriknas vara firdiginvesterat inom loppet av
4-12 manader efter Bolagets bildande. Portf6ljens l16pande investeringar dr tinkt att rea-
liseras s fort som mojligt. De underliggande investeringarna paverkar i hog grad realisa-
tionsdagen. Styrelsen kommer att fokusera pa investeringar i managed futures. Portf6ljens

livslingd férvintas vara upp till fem ér.

Forvaltning av aktierna

HASAFUMA kommer i enlighet med en sirskild fullmakt, t.ex. med avseende pa motta-
gande av kallelse till bolagsstimma och réstritt pa bolagsstimman, foretrida de investerare

som tecknar aktier 1 Emissionen. Investerarna kommer dock sjilva att kallas till arsstimma.

Vid undertecknade av Teckningsblankett ger investeraren HASAFUMA denna fullmakt.

Andrabhandsforsiljning av aktierna

Aktierna i Borstjinarfolket 2013 AB ir fritt verlitbara. Om investerarna vill siilja sina ak-
tier i Borstjinarfolket 2013 AB innan Portféljen realiserats, kommer Styrelsen, att f6rsoka
bistd vid en sddan férsiljning, mot en avgift pa 3 % av aktiernas virde. Styrelsen kan 6ver-
lita sina dtaganden enligt ovan samt arvoden till andra f6retag i koncernen. HASAFUMA
avser att regelbundet ge ut en virdering av Portf6ljen fyra ginger per ar baserat pa rappor-
ter fran anslutna forvaltare. Forsta rapportering forvintas ske under 4:a kvartalet 2013. Ny
dgare skall ge HASAFUMA motsvarande fullmakt att foretrida denne, som ursprunglig

dgare limnat 1 samband med emissionen.

Senare investerin gar

Eventuella framtida kapitalokningar ska faststillas efter en virdering som féretagits av
Bolagets styrelse baserat pd information erhéllen frin Bolagets ridgivare. Aktierna ér fritt

overlatbara.

Skatz‘efrd gor

Skatten pa realisationsvinst vid f6rsiljning av onoterade aktier och pa utdelning pa onote-

rade aktier dr normalt 25 % f6r privatpersoner.
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Kostnader som belastar Portfoljen

Emissionsarvode

Aktierna i Borstjinarfolket 2013 AB betalar ett emissionsarvode till Arrangoren (HASA-
FUMA) i samband med Emissionen som uppgir till 3 % av inbetalt eget kapital i Emissi-
onen. Arvodet intjinas och forfaller till betalning vid tidpunkten fér inbetalning av kapital

1 samband med Emissionen.

Forvaltningsarvode

For det egna kapital som inbetalas i anslutning till Emissionen kommer det tillkomma ett
arligt lopande forvaltningsarvode i Borstjinarfolket 2013 AB pa 2% (ex. moms) av eget
kapital. Detta forvaltningsarvode dras automatiskt mot faktura i de program i vilka Bérs-
tjanarfolket 2013 AB investerar och tillfaller dirmed HASAFUMA och/eller eventuella
ovriga forvaltare. Forvaltningsarvodet kommer att berdknas frin och med att det egna ka-
pitalet dr inbetalt pa respektive program och belastar Borstjanarfolket 2013 AB manadsvis
med 1/12 av 2% (0,167%) i efterskott den sista dagen varje méanad. Det arliga férvaltnings-
arvodet kommer att utgéra 2% av Borstjanarfolket 2013 AB:s virdejusterade dgarandelar.
Forvaltningsarvodet férdelas mellan engagerade forvaltare enligt forvaltningsavtal som

kommer att ingis.

Avkastningsbaserat arvode

Det utgir ett avkastningsbaserat arvode i Borstjinarfolket 2013 AB enligt foljande.
Forvaltaren av respektive handelsprogram har ritt till en bonus om 20% av virdestegring-
en. Denna resultatbonus beriknas och dras manatligen pa nya vinster med tillimpande av
high watermark-principen. Detta innebir att ingen ny bonus kan dras forrin det aktuella

programmet Svertriffat tidigare bonusgrundande vinstniva (justerad fér avdragen bonus).

Den resultatbaserade férvaltarbonusens storlek uppgér till 20% (tjugo procent) av differen-
sen mellan kontantbehéllningen (New Cash Balance) pi avrikningsdagen (efter avdragen
forvaltningsavgift) och ingingsvirdet (ursprungligen satsat kapital). Erlagd bonus éterbeta-

las ej vid en eventuell senare nedgéing i aktiekapitalet.

Higvattenmirke

Tillimpande av hogvattenmirke (highwater mark), innebir att forvaltarbonus endast far
tas ut pd nya vinster, d.v.s. vinster som overstiger tidigare toppnotering. Aktuellt resultat
jamfors med hogvattenmirket: det hogsta tidigare uppnadda ackumulerade positiva re-
sultatet (justerat for avdragen bonus). Efter uttagen resultatbonus flyttas hogvattenmirket
upp, da det tidigare hogsta justerade bonusgrundande resultatet maste Gvertriffas for att ny

bonus skall utga.
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Rdékneexempel:

Satsat kapital: 1 000 000

Behallning manad 1*: 1 100 000 * Resultat +100 000 => Resultatbonus = 20 000
Hogvattenmirke méanad 1: 100 000 - 20 000 = 80 000.

Behillning manad 2*: 950 000 * Resultat -50 000 => Ingen bonus utgér

Behillning manad 3*: 1 100 000 * Resultat +100 000 => Resultatbonus = 4 000
Ny vinst: 100 000 - hogvattenmirket 80 000 = 20 000

20% av 20 000 = 4 000

Nytt hogvattenmirke: 100 000 - 4 000 = 96 000

Behallning manad 4*: 1 150 000 * Resultat +150 000 => Ny vinst 54 000 => Resultatbonus
=10 800

Nytt hogvattenmirke 150 000 - 10 800 = 139 200

(* Avser behillning efter avdragen férvaltningsavgift.)

Driftskostnader
Utover detta belastas Bérstjinarfolket 2013 AB 16pande med ordinira kostnader med an-

ledning av driften, huvudsakligen relaterat till revisorstjinster och 16pande bokféring.
Yiterligare information

Anmilningsmaterial hills tillgingligt for nedladdning pi webbplatsen Bérstjinaren, samt
hos AVL Revision, Kungsgatan 30 C, Uppsala.
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6 Finansiell information

6.1 Finansiell utveckling i sammandrag

Eftersom bolaget dr relativt nybildat och inte har bedrivit nigon verksamhet finns mycket
begrinsad historisk information. Bolaget har inte avslutat sitt forsta rikenskapsar. Efter-
som bolaget hittills inte bedrivit nagon verksamhet har omsittning och resultat varit noll
under perioden fran den 30 april 2013 till den 31 maj 2013.

6.2 Kommande verksamhet

Framéver kommer intiktssidan innefatta frimst kapitalintikter frin investeringar, medan
kostnadssidan kommer frimst innefatta eventuella avkastningsbaserade arvoden till
HASAFUMA och/eller eventuella 6vriga externa forvaltare. Det kommer att medfora
extra kostnader i samband med investeringsaktiviteter. Tillgingssidan i balansrikningen
kommer framéver bestd huvudsakligen av terminer/aktier, medan skulderna frimst kom-

mer att bestd av eget kapital.

Kostnader f6r Emissionen och investeringarna beskrivs i avsnitt 4.15.

6.3 Redovisningsprinciper

De av Bérstjianarfolket 2013 AB tillimpade redovisnings- och virderingsprinciperna
overensstimmer med arsredovisningslagen (1995:1554), Bokforingsnimndens allminna
rad samt god redovisningssed i Sverige. Det finns inga planer pa att utforma Borstjinar-

tolket 2013 AB:s redovisning i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS).

6.4 Finansiella resurser
6.4.1 Inledning

Nedan foljer en redogérelse f6r Borstjinarfolket 2013 AB:s kapitalresurser och anvind-
ningen av dessa. Generellt sett kommer anvindningen av Borstjidnarfolket 2013 AB:s ka-
pitalresurser 1 framtiden att kunna begrinsas av lagstiftning i det enskilda land dir Borstji-
narfolket 2013 AB direkt eller indirekt investerar samt av avtalsvillkor t.ex. i samband med

engagerande 1 managed futures-program.
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6.4.2 Redogorelse for rorelsekapital

Per den 30 april 2013 uppgick Borstjinarfolket 2013 AB:s egna kapital till TSEK 50.
Borstjanarfolket 2013 AB anser att Bolaget, vid dagen f6r Memorandumets upprittande,
har tillrickligt rorelsekapital f6r de kommande 12 ménaderna, givet Bolagets aktuella kapi-
talbehov. Genom f6restiende Emission kan Bérstjinarfolket 2013 AB komma att tillforas
ytterligare kapital om maximalt MSEK 60 netto emissionslikvid. Framtida investeringar

kommer att finansieras med det kapital som tillférs Bolaget genom Emissionen.

Borstjanarfolket 2013 AB planerar att huvudsakligen investera kapitalet i terminer. Bors-
tjanarfolket 2013 AB:s avkastning kommer att komma frin Portf6ljen. Denna avkastning
utbetalas till Bérstjanarfolket 2013 AB:s dgare nir bolaget likvideras 2018-06-30.

6.4.3 Eget kapital och Skuldsattning

I samband med Emissionen kommer det att utgé ett emissionsarvode som totalt uppgar till

3 % av investerat kapital, se kapitel 4.15.

Vid tidpunkten f6r Memorandumet har Bérstjianarfolket 2013 AB inte nigon utestiende
lingsiktig skuld och det avses inte att utnyttja nagon lanefinansiering i samband med be-

fintliga eller nya investeringar.

6.44 Rante- och valutasakringsstrategi

Borstjanarfolket 2013 AB kommer att bedéma upptagande av rinte- och/eller valutasik-

ring nir detta anses som dndamalsenligt.

6.5 Information om tendenser

Férutom utvecklingen pa kapitalmarknaden som helhet dr den viktigaste tendensen som
paverkar Bolagets affirsutsikter utvecklingen av valutakurser i férhallande till USD. Efter-
som Borstjianarfolket 2013 AB:s totala investeringar i huvudsak kommer att ske utanf6r
Sverige och 1 annan valuta dn SEK, kommer svingningar i valutakurser att paverka virdet
av Borstjinarfolket 2013 AB:s portfslj, resultat och dirmed dven aktiernas virde. Huvud-
delen av de investeringar som ska goras av Borstjidnarfolket 2013 AB forvintas ske i USD.

Férutom vad som anges ovan finns det, sévitt styrelsen kidnner till, inga kinda tendenser,
osikerhetsfaktorer, potentiella fordringar eller andra krav, ataganden eller hindelser som
kan forvintas ha en visentlig inverkan pa Bolagets affirsutsikter, atminstone inte under det

innevarande rikenskapsaret.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB



65

6.6 Rattsliga forfaranden

Borstjanarfolket 2013 AB ir inte och har inte heller varit involverat i nigra rittsliga forfa-
randen, forvaltningsférfaranden, ritteging, skiljeforfarande eller liknande som kan fi eller
som har visentlig inverkan pa Borstjinarfolket 2013 AB:s finansiella stillning eller lon-

samhet.

6.7 Behov av kapital

Bolaget har inte ingatt nagra forpliktelser eller gjort dtaganden eller Investeringsatagan-
den som medfor att Bolaget beh6ver kapital, men didremot behover Bolaget kapital for att
kunna realisera sina planer. Inbetalningar till Bérstjinarfolket 2013 AB planeras att pla-
ceras pa segregerade konton hos clearingféretag, men kan ocksa helt eller delvis placeras 1
virdepapper med begrinsad risk, exempelvis obligationer/certifikat samt obligationsfonder
och penningmarknadsfonder. Bérstjanarfolket 2013 AB ir av uppfattningen att behovet av

ytterligare kapital kommer att tickas av Emissionen.

Over tiden kommer Borstjinarfolket 2013 AB att anpassa sin investeringsstrategi i forhal-
lande till den generella kapitalmarknaden. Under tider dd marknaden erbjuder flera méjliga
goda investeringsmojligheter kommer det sannolikt investeras mer dn under tider med

simre investeringsmojligheter.

6.8 Bolagets kapitaltillgangar
6.8.1 Kortfristiga finansiella tillgangar
Bolagets kapital utgér det kapital som ér investerat i bolaget, Bolagets kapital 4r begrinsat

till detta. Bolaget har en begrinsad mingd skulder. I 6vrigt kan det anses att Bolaget har
tillfredsstillande finansiell stillning vad giller kortsiktig tillgang till kapital.

6.8.2 Langfristiga finansiella tillgangar

Det langsiktiga kapitalet 1 Bolaget bestir endast av eget kapital. Bokfort eget kapital
uppgir vid tiden for Memorandumet till TSEK 50. I samband med Emissionen kommer
Bolaget att tillféras maximalt MSEK 60 000 000 brutto i eget kapital. For att 6ka Bolagets
eget kapital och investeringskapacitet kan Bolaget i framtiden genomf6ra ytterligare Emis-

sioner. Bolaget planerar inte att ta upp lan.
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6.8.3 Begransningar for anvandning av kapital

Det finns inga begrinsningar f6r anvindning av kapital som direkt eller indirekt visentligt

paverkat eller visentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet.

6.9 Pensionsforpliktelser

Borstjanarfolket 2013 AB har inte reserverat kapital f6r tickande av pensionsférpliktelser.

Sadana forpliktelser forvintas inte heller uppsta.

6.10  Vasentliga forandringar

Med undantag f6r vad som har upplysts om i Memorandumet i avsnitt 5.1 och 5.2.1, har
det inte intriffat nigra visentliga férindringar som har paverkat Borstjinarfolket 2013

AB:s finansiella eller affirsmissiga stillning efter den 30 april 2013.

6.11 Revisor

Bolagsordningen anger att Bolaget inte skall ha revisor. Bolagsstimman kan dock enligt
reglerna 1 aktiebolagslagen vilja att 4nda utse revisor. Revisor kommer att utses och tillkidn-

nages snarast mojligt.
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7 Aktiekapital och aktiedgarstruktur

7.1 Aktiekapitalets utveckling

Borstjanarfolket 2013 AB:s aktiekapital uppgar vid dagen for Memorandumet till SEK 50
000,00 fordelat pa 1 000 aktier, varje aktie med ett kvotvirde om SEK 50.

Efter Emissionen kommer Borstjinarfolket 2013 AB:s aktiekapital att vara ligst SEK 150
000 och hogst SEK 1 500 000 fordelat pé ligst 600 000 och hogst 6 000 000 aktier, varje
aktie med ett kvotvirde pa SEK 0,25. Borstjinarfolket 2013 AB har valt ett kvotvirde pai
SEK 0,25 for att kunna ha en mer flexibel kapitalstruktur, samt for att férenkla processen
vid minskning av kapital och ev. utdelning av Borstjinarfolket 2013 AB:s medel till aktied-
garna. Den del av emissionslikviden som inte kommer att utgora aktiekapital eller atga till

tickande av kostnader i samband med Emissionen kommer att tillféras Bolagets verkurs-

fond.

Bérstjinarfolket 2013 AB har ingen aktiedigare som har en dgarandel som ir anmilnings-
pliktig enligt svensk lag, di sidan anmilningsplikt inte dr aktuellt for onoterade aktier.

Nedan foljer en 6versikt av utvecklingen av aktiekapitalet och antal aktier:

Datum Hindelse Aktiekapital ~ Antal aktier =~ Kvotvirde
30 april 2013 Bolaget bildas 50 000 1000 50
Emissionsdatum  Split (1:200), 150 000- 600 000- 0,25

inlésen + emission 1 5000 000 6 000 000

12 Optioner

Bolaget har inte utfirdat kop- eller siljoptioner gillande Bolagets aktier, Styrelsen har inte
heller nagon behoérighet att géra detta.

73 Bolagsordning

Bolagsordningen dr dtergiven nedan.

$1 Firma
Bolagets firma (namn) ir Bérstjinarfolket 2013 AB.

$2 Styrelsens site
Styrelsen har sitt site i Uppsala kommun.
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$3 Verksambet
Féremalet f6r bolagets verksamhet ér investering 1 virdepapper samt didrmed forenlig verk-

samhet.

4 Aktiekapital
Aktiekapitalet ska vara ligst 50000 och hogst 200000 sek.

$5 Antal aktier
Antal aktier ska vara ligst 1000 och hogst 4000.

$6 Styrelse
Styrelsen ska besté av ldgst 1 och hogst 5 ledamoter med ldgst 1 och hogst 2 suppleanter.

$7 Revisorer
Bolaget ska inte ha revisor. Bolagsstimman kan dock enligt reglerna 1 aktiebolagslagen

vilja att dnda utse revisor.

$8 Kallelse

Kallelse sker genom e-post inom den tid som anges i aktiebolagslagen.

$9 Arenden pa drsstamma
Pa drsstimma ska foljande drenden behandlas.
1. Val av ordférande vid stimman
2. Upprittande och godkidnnande av rostlingd
3. Val av en eller tva justeringsmin
4. Provning av om stimman blivit behorigen sammankallad
5. Godkidnnande av dagordning
6. Framliggande av drsredovisningen och, nir det krivs, revisionsberittelsen
7. Beslut om
- faststillande av resultatrikningen och balansrikningen
- dispositioner betriffande aktiebolagets vinst eller forlust enligt den faststillda
balansrikningen
- ansvarsfrihet at styrelseledaméter och verkstillande direktéren
8. Faststillande av arvoden till styrelsen och i vissa fall revisorerna
9. Val till styrelsen och i férekommande fall av revisorer.
10. Annat drende, som ska tas upp pi bolagsstimman enligt aktiebolagslagen (2005:551)

eller bolagsordningen.

$10 Rikenskapsar
Rikenskapsar dr 1 juli - 30 juni.
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$11 Bolagsordningen innehaller foljande forbehall

Tvisters avgérande av skiljemin

Skulle tvist uppkomma mellan bolaget och styrelsen, styrelseledamot, verkstillande direk-
tor, likvidator eller aktiedgare, skall den hinskjutas till avgorande av skiljemin 1 enlighet
med lagen (1999:116) om skiljeforfarande.

74 De erbjudna aktiernas rattigheter

Emissionen avser aktier som ska utfirdas enligt Aktiebolagslagens regler. Borstjidnarfol-
ket 2013 AB:s aktier kommer att bli registrerade pi de enskilda aktiedgarna, vilka f6rs in

i aktieboken, som finns tillinglig pa Bérstjinarfolket 2013 AB samt hos AVL Revision.
Bérstjinarfolket 2013 AB:s aktier idr inte och har inte tidigare varit foremil f6r organiserad
handel och Styrelsen har f6r nirvarande ingen avsikt att lita Borstjinarfolket 2013 AB:s
aktier bli f6remal for en ans6kan om upptagande till handel pd en organiserad marknads-

plats.

De nyemitterade aktierna berittigar till utdelning och 6vriga rittigheter frain och med den

dag aktierna ir registrerade i den av AVL Revision f6rda aktieboken.

Borstjianarfolket 2013 AB har bara ett aktieslag och vid bolagsstimma ger varje aktie i
Borstjanarfolket 2013 AB en rost och varje rostberittigad far rosta for sitt fulla antal aktier
utan begrinsning. Enligt lag och bolagsordning medfor alla aktier lika ritt.

Beslut om eventuell vinstutdelning fattas av bolagsstimman pa forslag fran Styrelsen i en-
lighet med Aktiebolagslagens bestimmelser. Det foreligger inga restriktioner f6r utdelning
eller sirskilda forfaranden for aktiedgare bosatta utanfér Sverige och utbetalning av even-
tuell vinstutdelning dr avsedd att ske pd samma sitt som for aktiedgare bosatta 1 Sverige.

Fordran pa vinstutdelning preskriberas efter tio ar och tillfaller dd Bolaget.

Vid en avveckling av Borstjinarfolket 2013 AB kommer éterstiende medel efter tickande
av Borstjianarfolket 2013 AB:s forpliktelser att delas ut till Borstjinarfolket 2013 AB:s ak-
tiedgare i samband med avvecklingstidpunkten i enlighet med Aktiebolagslagens bestim-

melser. Det saknas sirskilda bestimmelser om inlésen av aktier i bolagets bolagsordning.

Aktiernas rittigheter kan inte dindras utan att folja Aktiebolagslagens regler om detta.
Andring av bolagsordningen kriver enligt Aktiebolagslagens 7 kap. 42 § beslut med tva
tredjedelar av savil de avgivna rosterna som de aktier som ér foretridda vid bolagsstim-

man, om inte krav pa hogre majoritet i vissa sirskilda fall f6ljer av 7 kap. 43-45 §§.
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75 Aktieagarinformation

Borstjanarfolket 2013 AB avser att genom HASAFUMA:s regi regelbundet tillhandahalla
aktiedgarinformation till aktiedigarna (sannolikt under kvartal tva och fyra varje ar) nir en
storre Portfolj har byggts upp. Materialet kommer att innehélla information om bland an-
nat verksamheten, rikenskaper, genomférda investeringar, virdering och liknande. Det bor
noteras att vissa investeringar kan komma att omfattas av sekretess. Bolaget kommer dirfor

inte ha mojlighet att ge detaljerad information om alla de underliggande investeringarna.

I samband med bokslut kommer Bolagets aktiedgare att fa ta del av information om
virdeutvecklingen pé aktierna. Den f6rsta virderingen av Borstjinarfolket 2013 AB be-
riknas ske under andra kvartalet 2014. Bolagets malsittning ér att offentliggéra den forsta
virderingen tidigare om emissionen blir fulltecknad snabbt. Virderingen av det verkliga
virdet pa aktierna innebir att samtliga tillgangar, skulder och andra forpliktelser vigs mot
varandra. Visentliga tillgdngar inkluderar investeringar i terminer och kontanta medel.
Investeringar i terminer bedéms utifrdn den senaste rapporten fran respektive investerings-
program. Om den slutliga rapporten dr mer dn 3 ménader gammal, kommer rapporten att
justeras med det uppskattade virdet av utvecklingen, med beaktande av virdet av andra
finansiella instrument i portfoljen. Alla investeringar som gors efter det att den senaste
rapporten har upprittats, kommer att virderas till anskaffningsvirde. Skulder inkluderar

kortfristiga skulder och obetalda skulder till leverantérer.

Viirdering av aktierna i Borstjanarfolket 2013 AB kommer att goras baserat pa foljande

tformel och forutsittningar:

K = RPV - LS + NAK - G + EH
A
Dir
K = Aktiekurs
RPV = Rapporterad Programportféljs Virde (managed futures pro-
gram), omriknat till SEK
LS = Latent skatt
NAK = Nettororelsekapital inklusive kontanter
G = Langsiktig och kortsiktig skuld
EH = Icke avskrivna emissions- och investeringsarvoden®
A = Antal utstillda aktier

*Historiska emissionskostnader avskrivs pa fem ar for investeringar inom private equity. Nya aktiedgares
teckningskurs berdknas i férhéallande till sin andel av den historiska emissions- och férvérvskostnaden.
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16 Vidareforsaljning av aktierna

Om en aktiedgare vill silja sina aktier i Bolaget innan Borstjdnarfolket 2013 AB avveck-
las, kommer Styrelsen f6rsoka bistd med hjilp av HASAFUMA. Arvode vid en sidan
torsiljning dr, 1 enlighet med kundavtalet, maximalt 3 % av aktiernas virde och ska betalas
av siljaren. Det bor sirskilt noteras att det star aktiedgarna fritt att silja sina aktier utan

Styrelsens bitride. Det finns ingen garanti for att det kommer finnas képare till aktierna.

77 Framtida emissioner

I tilligg till Emissionen som beskrivs 1 detta Memorandum, férvintas det preliminirt

inte att det kommer att genomforas ytterligare emissioner i Bolaget. Bolaget kan dock
komma att genomféra ytterligare emissioner om det kan ske utan nackdel for befintliga
aktiedgare. Emissionskurs i kommande emissioner som genomfors fére den 31 december
2013 ska som utgangspunkt vara SEK 10,00 med ett tilligg eller avdrag i forhillande till
resultatuveckling och ev latent skatt, men Bolaget kommer baserat pa en bedémning av
den generella marknadsutvecklingen, att ta stillning till om samma kurs som 1 Emissionen
enligt detta Memorandum ska anvindas. Emissionskurs i1 eventuella kommande emissioner
ddrefter ska faststillas efter en virdering i samrid med Bolagets ridgivare, vilka beskrivs i

avsnitt 5.4.

7.8 Bolagskategori
Borstjanarfolket 2013 AB ir ett privat aktiebolag. Enligt bestimmelserna i Aktiebolagsla-

gen 7 kap. om dndring av bolagsordningen kan bolagsstimman fatta beslut om att ett pri-
vat aktiebolag skall bli publikt. Styrelsen t6r Borstjdnarfolket 2013 AB har f6r nirvarande
inga planer pa att forsoka fa till stand ett sidant byte av bolagskategori. Det kan dock inte

garanteras att sd inte kommer att ske i framtiden.
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8 Marknadsoversikt

8.1 Inledning
Boérstjanarfolket 2013 AB dr aktivt pd managed futures-marknaden. Bérstjianarfolket 2013

AB:s investeringar har som mil att folja och profitera pd korta savil som linga trenden

bade uppat och nedat pa terminsmarknaderna.

8.2 Den senaste utvecklingen

Marknaden priglas av fortsatt osikerhet med avseende pd den ekonomiska utvecklingen

i bade USA, Europa och Asien, vilket i sin tur kommer att fortsitta paverka aktiviteten
inom managed futures-industrin. Osikerhet utgor en riskfaktor och innebir generellt sett
en mojlighet att gora vinster med kort- och langsiktig diversifierad terminshandel. En
period av fortsatt osikerhet kan varken uteslutas eller garanteras, men detta kan utgéra en

mojlighet.

8.2.1 Urval/Investering

Managed futures-program som Bérstjianarfolket 2013 AB avser att investera i anvinder
mycket kapacitet till att identifiera vilka marknadspositioner de ska engagera sig 1. Det ir
onskvirt att saidana positioner har potential for virdedkning. Viktiga faktorer i det sam-

manhanget dr forvaltarens kompetens och kapacitet samt de valda programmens framgang.

8.2.2 Utveckling/Agande

HASAFUMA arbetar kontinuerligt med utveckling av sina program och anpassar sig
stindigt efter de skiftande marknadstérhallandena. Handeln baseras pa diversifierade sys-

tematiska modeller vilket kan innebira lingsiktiga savil som kortsiktiga investeringar.

8.2.3 Forsaljning/Realisation

Ett managed futures-program kan vara lang- eller kortsiktigt, mer eller mindre aktivt, dvs
inta positioner mer eller mindre ofta och inneha fler eller firre positioner at gingen. Efter
att nagon av exitnivierna for férvaltarens valda strategi har uppnatts — antingen resulte-

rande i en vinst eller en f6rlust — avyttras positionen.
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Investeringsmemorandum 2013-05-29

En investering ett managed futures-program ska ses som en langsiktig placering. Perioden
fran investeringstidpunkt och fram till realisation av investeringen kan stricka sig over flera

ar, vanligen 2-6 ar. Under denna tid har det oftast skett en betydande virdetillvixt.

8.3 Vaxande tillgangsslag
8.3.1 Managed Futures generellt

Managed futures dr ett vixande tillgingsslag som inte dr korrelerat med aktiemarknaden.
Som grupp har CTA:er (Commodity Trading Advisors) som arbetar med managed futures

under de senaste trettio dren visat en bittre avkastning dn S&P 500.

Under de senaste 30 aren har managed futures gatt frin finansmarknadens utmarker till
investeringsvirldens finrum, med mer dn 210 miljarder USD under férvaltning i USA 1

slutet av 2009.

GROWTH OF MANAGED FUTURES
INDUSTRY: ASSETS UNDER MANAGEMENT

Source: BarclayHedge

300

I sjilva verket 6kade faktiskt managed futures tillgingar under férvaltning (Asset Under
Management, AUM) under 2008-2009 — en period da hedgefondernas samlade AUM

sjonk med cirka 30 procent.

Dessutom upplevde managed futures under 2008 ett av sina mest 16nsamma ar det senaste
kvartsseklet, med en avkastning pd mer dn 14 procent, medan aktieportfoljer krympte i
takt med den galopperande globala finanskrisen och S&P 500 tappade nistan 40 procent.
Managed futures gir nu in i sitt fjirde decennium med ett solitt, lingsiktigt track-record av
att erbjuda ett icke-korrelerat investeringsalternativ som kan sinka volatiliteten och f6r-

bittra avkastningen pa en storre placeringsportfol;.
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Managed Futures vs § & P 500
Tabellen nedan visar de fem storsta nedgangsperioderna f6r S&P 500, frin slutet av 1980
till borjan av 2009. Dessa negativa avkastningsperioder jamfors med avkastningen fran

managed futures, som representeras av Barclays CTA managed futures Index

PERIOD S&P 500 MANAGED FUTURES
7-16-1990 to 10-11-1990 -19.20% 9.70%

11-28-1980 to 8-12-1982 -27.10% 38.80%

8-25-1987 to 12-4-1987 -33.50% 9.70%

3-24-2000 to 10-9-2002 -4740% 22.50%

10-9-2007 to 3-9-2009 -565.20% 18.30%

De fem stérsts nedgangsperioderna for S&P 500 [1980-2009]

8.4 Battre avkastning an bdrsen dver tid

Investering 1 managed futures erbjuder investerare mojligheten att uppna bra avkastning

1 forhéllande till risk samt en bra diversifiering 1 férhallande till aktier och traditionella
fonder. Managed futures-program arbetar efter Absolut avkastning och inte efter relativ
avkastning knuten till index. Syftet med incitamentsstrukturen hos férvaltarna dr att de ska
leverera bista mojliga avkastning till aktiedgarna. Managed futures-branschen anvinder sig
vanligtvis av starka incitament for att forsikra sig om att forvaltarna strdvar mot att maxi-

mera investerarnas avkastning.

- 1 e T

—CTA VAMI — S&P 500 vamMI
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VAMI equity growth
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Barclay CTA Index har avkastat mer dn S&P 500 under de senaste 30 édren, och har klarat
finanskriser, sisom 2000-2002 och 2008, exceptionellt bra.

(Kélla: http.//www.managedfuturestodaymag.com/30-years-managed-futures)
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Inom managed futures ér det dock betydande skillnader mellan avkastningen i framgangs-
rika och mindre framgéngsrika forvaltare. Det kan inte garanteras att HASAFUMA eller
ev. andra externa forvaltare lyckas bittre dn borsen 6ver tid eller lyckas generera en positiv

avkastning.
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9 Skattefragor 1 Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skatteregler som aktualiseras med anledning av Erbju-
dandet for fysiska personer och aktiebolag som dr obegrinsat skattskyldiga i Sverige, om
inte annat anges. Sammanfattningen ér baserad pa nu gillande lagstiftning och ér avsedd

endast som generell information. Sammanfattningen behandlar inte:

— situationer di aktier innehas som lagertillgang i niringsverksamhet, eller — de sirskilda
regler som 1 vissa fall kan bli tillimpliga pé aktieinnehav 1 bolag som ir eller har varit fa-

mansforetag.

Sidrskilda skatteregler giller vidare for vissa speciella foretagskategorier. Den skattemissiga
behandlingen av varje enskild aktiedgare beror delvis pa dennes speciella situation. Varje
aktiedgare bor radfraga skatteridgivare om de skattekonsekvenser som Erbjudandet kan
medfora f6r dennes del, inklusive tillimpligheten och effekten av utlindska regler och dub-
belbeskattningsavtal.

Aktierna i Borstjianarfolket 2013 AB ir ej och har ej tidigare varit foremal for organiserad
handel och Styrelsen har f6r nirvarande ingen avsikt att ansoka om upptagande av aktierna
till organiserad handel. Sammanfattningen nedan ér baserad pa antagandet att aktierna

i Borstjianarfolket 2013 AB inte anses vara marknadsnoterade i skattehinseende. Nigon

garanti for att aktierna inte kommer att anses vara marknadsnoterade limnas dock inte.

For fysiska personer som ér obegrinsat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkom-
ster sdsom réntor, utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Utdelningar och
kapitalvinster pa aktier i svenska aktiebolag som inte dr marknadsnoterade tas upp till
fem sjittedelar i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital dr 30 %. Detta
innebir i praktiken att utdelningar och kapitalvinster pi aktier i svenska aktiebolag som
inte dr marknadsnoterade beskattas med 25 % skatt i inkomstslaget kapital. Kapitalforlust
pa aktier som inte dr marknadsnoterade far dras av till fem sjittedelar mot skattepliktiga
kapitalvinster som uppkommer samma ar pa aktier samt mot skattepliktiga kapitalvinster
som uppkommer samma 4r pd marknadsnoterade virdepapper som beskattas som aktier.
Avdrag for kapitalfrlust pa aktier och pid marknadsnoterade virdepapper som beskattas

som aktier ska goras 1 foljande ordning:
1. kapitalforluster som ska dras av i sin helhet,

2. kapitalférluster som ska dras av till fem sjittedelar,

3. kapitalforluster som ska dras av till tvi tredjedelar.

BORSTJANARFOLKET 2013 AB

76



Av kapitalforlust pa icke marknadsnoterade aktier som inte dragits av genom nu nimnda
kvittningsmojlighet medges avdrag i inkomstslaget kapital med fem sjittedelar av 70 % av

forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa inkomst av
tjdnst och niringsverksamhet samt fastighetsskatt. Skattereduktion medges med 30 % av
den del av underskottet som inte 6verstiger 100 000 kronor och med 21 % av det atersta-

ende underskottet. Underskott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ir obegrinsat skattskyldiga i Sverige innehélls preliminir skatt pa

utdelningar med 30 %.

For aktiebolag ir utdelningar och kapitalvinster pa aktier i Borstjidnarfolket 2013 AB
skattefria, under férutsittning att aktierna i Borstjinarfolket 2013 AB anses vara nirings-
betingade. Aktier i ett svenskt aktiebolag som inte dr marknadsnoterade och som utgor
kapitaltillgangar f6r innehavaren anses vara niringsbetingade. Kapitalforluster pa nirings-

betingade aktier dr inte avdragsgilla.

Sdrskilda skatteregler kan vara tillimpliga pa vissa foretagskategorier eller vissa juridiska

personer, exempelvis investeringsfonder och investmentféretag.

Ett handelsbolag (eller kommanditbolag) ir inget eget skattesubjekt. Deligarna i bolaget

beskattas istillet lopande for sin andel av bolagets resultat.

For delidgare som idr aktiebolag kan bestimmelserna om skattefrihet f6r niringsbetingade

innehav normalt sett tillimpas om aktierna #dgs via ett handelsbolag.

Aterbetalning av aktiekapital genom minskning av aktiekapital behandlas som utdelning,

om minskningen genomf6rs utan indragning av aktier.

For aktiedgare som ér begrinsat skattskyldiga 1 Sverige och som erhaller utdelning pa ak-
tier 1 ett svenskt aktiebolag uttas normalt svensk kupongskatt. Kupongskattesatsen ér 30 %.

Skattesatsen #dr dock 1 allmidnhet reducerad genom dubbelbeskattningsavtal.
Aktiedgare som ir begriinsat skattskyldiga i Sverige och som inte bedriver verksamhet frin
fast driftstille 1 Sverige kapitalvinstbeskattas normalt inte 1 Sverige vid avyttring av aktier.

Aktiedgare kan emellertid bli féremal for beskattning i sin hemviststat.

Enligt en sirskild regel kan dock fysiska personer som dr begrinsat skattskyldiga i Sverige
bli foremal for kapitalvinstbeskattning 1 Sverige vid avyttring av aktier, om de vid nagot

BORSTJANARFOLKET 2013 AB



———
Borstjanarfolket

tillfille under det kalenderar da avyttringen sker eller under de foregidende tio kalenderiren
har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats hir. Tillimpligheten av regeln dr dock

1 flera fall begrinsad genom dubbelbeskattningsavtal.

9.1 Beskattning av Bolaget

Ett aktiebolag beskattas per Memorandumets datum med 26,3 % for sitt skattemissiga
resultat. Utdelning pa aktier som anses vara niringsbetingade ir skattefri. Aven aktier i
utlindska bolag som motsvarar ett svenskt aktiebolag kan under vissa forutsittningar vara

niringsbetingade.

Kapitalvinst pd aktier som dr niringsbetingade dr skattefri och kapitalforlust ir ej avdrags-

gill. En emission utlser ingen skatt for ett aktiebolag.

9.2 Lagstiftning och valuta

Borstjanarfolket 2013 AB ir ett svenskt privat aktiebolag underordnat den svenska Aktie-
bolagslagen och 6vrig svensk lagstiftning. Aktierna i Emissionen emitteras i enlighet med

den svenska Aktiebolagslagen. Aktierna stills ut i svenska kronor.

9.3 Ratt till inlosen av aktier

Enligt reglerna i Aktiebolagslagen har en dgare till mer 4n nio tiondelar av aktierna i ett

bolag ritt att av de dvriga aktiedgarna losa in dterstiende aktier.
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10 Ovrig information

10.1 Tillganglig dokumentation

Alla dokument som hinvisas till i Memorandumet finns, under Memorandumets giltig-
hetstid (6 veckor fran offentliggérandet av Memorandumet), tillgiingliga for granskning
hos AVL Revision pa nedanstiende adress: Kungsgatan 30 C, 753 21 Uppsala

Foljande dokument kan granskas pa AVL Revisions kontor under Memorandumets giltig-
hetstid:

- Stiftelseurkund
- Bolagsordning
- Delarsapport i original

- Bolagsstimmobeslut

10.2  Information fran tredje part

Pa vissa stillen 1 Memorandumet finns information dtergiven som kommer fran tredje part.
I sidana fall 4r killan alltid angiven. Denna information ir, savitt Bolaget kinner till, kor-
rekt dtergiven och baserat pa den information som ir atergiven bekriftas att inga uppgifter
har utelimnats pa ett sitt som skulle paverka dess innebérd eller géra den édtergivna infor-

mationen felaktig eller missvisande.

10.3 Reglering av alternativa investeringsfonder

EU-parlamentet lade under viren 2009 fram ett direktivf6rslag om en reglering av alterna-
tiva investeringsfonder (AIF), kallat direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfon-
der (AIFM-direktivet). AIFM-direktivet dr planerat att vara genomfort i svensk ritt i juli
2013. De nya reglerna berér alla som forvaltar fonder i ndgon bemirkelse men som inte ér
virdepappersfonder. De fonder som berérs dr till exempel specialfonder, riskkapitalfonder
och fastighetsfonder och for att fi forvalta sidana fonder kommer det framéver att krivas
ett sirskilt tillstand, ett AIF-férvaltartillstind. Syftet med regleringen dr frimst att skydda
professionella investerare, att eliminera eventuella systemrisker hanférliga till vissa typer av

alternativa investeringar samt 6ka transparensen for investerare och myndigheter.

Inférandet av AIFM-direktivet kommer innebira en stor f6rindring for kapitalférvaltande

bolag som omfattas av AIFM-direktivet, men som idag inte ir féremal for nigon finansiell
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reglering. I AIFM-direktivet uppstills exempelvis olika krav pé forvaltningsverksamheten
vad giller rapporteringskrav, kapitaltickningskrav, forvaringsinstitut, ersittningspolicy och
oberoende virdering. De 6kade kraven enligt AIFM-direktivet kommer med stérsta san-

nolikhet att medfora hogre kostnader f6r de bolag som omfattas av reglerna.

De férvaltare som forvaltar AIF-portfoljer vars sammanlagda tillgingar inte 6verstiger ett
troskelvirde om 100 miljoner euro dr emellertid undantagna fran direktivet. Forutsatt att
inférandet av AIFM-direktivet fortskrider som lagstiftaren har planerat avser styrelsen
endast emittera ett sidant antal aktier som innebir att det totala emissionsbeloppet som
tillférs Bolaget, med beaktande av samtliga 6vriga tillgangar 1 Bérstjanarfolket 2013 AB,
innebir att Borstjanarfolket 2013 AB sammanlagda tillgangar underskrider troskelvirdet
pa 100 miljoner euro. Det innebir att Bolagets styrelse kan komma att avsta fran ytterligare

emissioner som styrelsen dr bemyndigad att besluta om.
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11 Definitioner, ord och uttryck

Distributor Borstjanarfolket 2013 AB
HASAFUMA Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB
AVL AVL Revision

Aktiebolagslagen

Aktiebolagslagen (2005:551)

Arrangor

Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB

Teckningsblankett

Teckningsblankett for teckning av aktier i Emissionen, se kapitel 12.

Teckningsperiod

Frdn och med den 31 maj 2013 till och med den 5 juli 2013, kan even-
tuellt forlangas eller forkortas enligt styrelsens beslut.

Bolaget Borstjanarfolket 2013 AB

Emissionen Emission av lagst 600 000 aktier och hogst 6 000 000 aktier i Borstja-
narfolket 2013 AB, till ett kvotvarde av SEK 0,25 och en teckningskurs
faststallt till SEK 10,00. Styrelsen kommer efter Teckningsperiodens
slut att besluta om tilldelning i Emissionen. De narmare emissionsvill-
koren beskrivs i avsnitt 4.2.

Erbjudandet Erbjudandet enligt detta Memorandum.

EUR Euro

Investeringsatagande

Avtal som forpliktar Styrelsen i Borstjanarfolket 2013 AB att investera
specifikt belopp (eng. term committed capital).

MSEK Miljoner svenska kronor

BT-folket Borstjanarfolket 2013 AB, org.nr. 556930-6292

PE Private equity

Portféljen Summan av alla positioner som Borstjanarfolket 2013 AB kommer att
inneha vid en given tidpunkt.

Memorandumet Foreliggande memorandum daterat den 29 maj 2013

Managed Futures

Diskretionar terminshandel

SEK

Svenska kronor

Styrelsen

Styrelsen i Borstjanarfolket 2013 AB

Tekningsbelopp

Det totala vardet vid teckning i Emissionen avseende varje investe-
rare.

Teckningskurs

Det belopp som ska betalas for varje aktie i Emissionen, faststallt till
SEK 10,00.

TSEK

Tusen svenska kronor

uUsD

Nordamerikanska dollar
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12 Teckningsblankett

Borstyianarfolket 2013 AB Teckningsblankett

For fullstandig information om Emissionen och emissionsvillkor, se Memorandumet (“Memorandumet”) som denna Teckningsblankett &r en del av. Tecknings-
perioden for Emissionen &ger rum fran och med den 31 maj 2013 till och med den 5 juli 2013 kl. 16.00. Korrekt ifylld Teckningsblankett ska fore kI 16.00 den 5
juli 2013 vara mottagen per post eller fax av: Borstjanarfolket 2013 AB, Odensgatan 11 A, 75314 Uppsala - Telefax: +46 18 55 00 70

Det &r inte tillrackligt att Teckningsblanketten &r postad innan fristens utgang. Den som tecknar sig for aktier star risken for eventuell forsening i postgangen.
Det star Arrangdren fritt att acceptera eller forkasta for sent inkommen, ofullstandig eller felaktigt ifylld blankett. Teckningen &r bindande.

Ifylld Teckningsblankett kan ocksa levereras till AVL Revision som éversander denna till Borstjanarfolket 2013 AB innan fristen I6pt ut.
TECKNINGSKURS Teckningskursen per aktie ar SEK 10,00.
MINSTA TECKNING Minsta méjliga teckning &r 2 000 aktier, motsvarande SEK 20 000.

TILLDELNING Styrelsen kommer efter Teckningsperiodens slut att besluta om tilldelning av aktier i Emissionen. Detta kommer att ske utan foregaende
information till investerarna. En investerares anmalan om teckning i Emissionen dr ingen garanti for att tilldelning i Emissionen kommer att ske.

Tilldelning av aktier kommer att genomforas av styrelsen i Borstjanarfolket 2013 AB i samarbete med Arrangdren i enlighet med de av bolagsstdmman beslu-
tade tilldelningskriterierna, vilka ar beskrivna i Memorandumet.

BETALNING AV TILLDELADE AKTIER Betalning av aktierna sker genom att Styrelsen belastar Borstjanarfolket 2013 AB:s emissionskonto: 1830 27 37453

i Nordea for den enskilda investerarens teckningsbelopp baserat pa antal tilldelade aktier. Investeraren ska ha inbetalt teckningsbeloppet till Bérstjanarfolket
2013 AB:s emissionskonto senast den 9 juli 2013. Overforing av de tilldelade aktierna till respektive investerare kommer att ske sa snart det &r praktiskt
mdjligt efter genomford betalning samt registrering av 6kningen av aktiekapitalet och aktierna hos Bolagsverket. For det fall investeraren inte har inbetalt
teckningsbeloppet till Borstjanarfolket 2013 AB, forbehéller sig Arrangdren och styrelsen ratten att avvisa teckningen eller att sélja de tilldelade aktierna pa
investerarens bekostnad och risk. Som ett led i detta kan Bolaget lata en annan investerare kopa de obetalda aktierna utan att det pa férhand ges meddelande
om detta till tecknaren. En sddan investerare kan vélja att uppratthalla kravet pd inbetalningen fran tecknaren eller féreta en vidareférséljning och kréva att en
eventuell forlust fran en sadan forsaljning tacks av tecknaren. P4 for sent inbetalt belopp I6per vid for var tid géllande drojsmalsranta enligt lag.

TECKNING Jag/vi anméler mig/oss for tecknande av féljande antal aktier (jamnt tusental, minimum 2000) I:]

Total investeringssumma (netto) SEK* I:]

*Observera att dven teckningsarvode uppgdende till 3 procent av teckningslikviden skall inbetalas till Borstjéanarfolket 2013 AB:s emissionskonto.

Jag/vi anmdler hdarmed att jag/vi 6nskar teckna de aktier som angetts ovan. Mottagen teckning &r bindande. Vidare ger jag Bolagets styrelseordforande
fullmakt att teckna de aktier som jag/vi tilldelas i Emissionen.

Investeraren ger dessutom Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB fullmakt att foretréda Investeraren (i egenskap av aktiedgare) pa bolagsstamma.
Detta inkluderar ratten att i frekommande fall &garregistrera investerarna infor bolagsstdémma, att ta emot kallelse till bolagsstdémma och till att medverka
och rosta pa samtliga bolagsstammor i Bolaget. Investeraren tar dock sjélv emot kallelse till ordinarie bolagsstdmma. Fullmakten ska gélla fem ar frn utfar-
dandet om investeraren inte meddelar annat.

Ort och datum Underskrift
(Maste vara daterat inom Teckningsperioden.) (N&r Teckningsblanketten undertecknas for annans persons rakning skall skriftlig fullmakt
— for juridisk person: registreringsbevis — bildggas Teckningsblanketten.
Ar investeraren underdrig krévs vardnadshavares underskrift.)

INFORMATION OM INVESTERAREN (VAR GOD TEXTA)

Namn/Firma

Gatuadress eller liknande (for privatpersoner: Bostadsadress)

Postnummer Postort Personnummer (10 siffror)/org. nr.
Telefonnummer dagtid Medborgarskap
E-post Telefax

Bankkonto for utbetalning/ev. dterbetalning
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13 Delarsrapport

Borstjanarfolket 2013 AB
Org.nr 556930-6292

DELARSRAPPORT
2013-04-30 - 2013-05-29
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Borstjanarfolket 2013 AB
Org.nr 556930-6292

Allmin redogorelse

Borstjanarfolket 2013 AB har site i Uppsala lin och ir ett privat bolag bildat i Sverige.
Borstjinarfolket 2013 AB:s mélsittning dr att bygga upp en portfolj med hjilp av systematiska

globala makrostrategier, huvudsakligen investeringar i terminer (s.k. managed futures).

Per den 29 maj 2013 bestar bolagets tillgdng av banktillgodohavande, samt ett
aktiekapital uppgaende till 50.000 kronor.
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Borstjanarfolket 2013 AB
Org.nr 556930-6292

Balansrakning (tkr) Not 2013-05-29

TILLGANGAR

Kassa och bank 50

Summa omsittningstillgangar 50

SUMMA TILLGANGAR 50

EGET KAPTIAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital (1000 aktier) 50
50

Summa eget kapital 50

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 50

Delarsrapport 2013-04-30 - 2013-05-29
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Borstjanarfolket 2013 AB
Org.nr 556930-6292

Resultatrakning (tkr) Not 2013-04-30
-2013-05-29
Nettoomsattning 0
0

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 0
Rorelseresultat 0
Skatt pa arets resultat 0
Arets resultat 0
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Borstjanarfolket 2013 AB
Org.nr 556930-6292

Redovisnings- och virderingsprinciper

Delarsrapporten har upprattats enligt arsredovisningslagen (1955:1554) och
Bokforingsnamndens allmanna rad.

Noter

Not 1 Forandring av eget kapital

Aktie- Overkurs- Arets
Kapital fond Resultat
Belopp vid periodens
ingang 0 0
Bolagsbildning 50
Periodens resultat 0
Belopp vid periodens
utgang 50 0 0

Uppsala den 29 maj 2013

Thomas Sandstrom
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Kassaflodesanalys (tkr) Not 2013-04-30
-2013-05-29

Den lopande verksamheten

Rorelseresultat 0

Kassafléde fran den lopande verksamheten 0

Finansieringsverksamhet

Bolagsbildning, emission 50

Periodens kassaflode 50

Likvida medel vid periodens bérjan 0

Likvida medel vid periodens slut 50
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14 Arrangorsavtal

Bolaget har ingitt ett Arrangorsavtal med Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB
(HASAFUMA) i enlighet med féljande villkor:

Bakgrund:

Bolaget:

Arrangor:

Emissionsbelopp:

Uppgifter:

Team:

Arrangorsarvode:

Bolaget ir ett investeringsbolag som har mandat att investera i
huvudsak indirekt, 1 managed futures-program. Bérstjanarfolket
2013 AB kommer att investera i terminer pi ravaror, valutor, aktie-
index och obligationer foretridesvis via handelsprogram skapade av

HASAFUMA, ett aktiebolag med siite i Sverige.
Bérstjanarfolket 2013 AB
HASAFUMA

Bolaget ska genomfora en Emission pa:

Min MSEK 6,0 Max MSEK 60,0

Arrangdrerna ska utféra och/eller 6vervaka foljande uppgifter f6r
Bolagets rikning:
1. Strukturering:
a. Engagera radgivare
b. Strukturera och definiera emissionstekniska detaljer/
processer
c. Forbereda f6r Emissionen
d. Ta fram memorandum
e. Producera informationsmaterial.
2. Emission
a. Registrera teckningar
b. Kontrollera betalning fran investerare
c. Presentera teckningsregister for styrelsen

d. Hjilpa till med tilldelning av aktier

Arrangdrerna ska tillhandahalla behorig personal och nédvindiga
resurser for genomforandet av uppgifterna 1 det hir avtalet.

Bolaget ska betala ett arrangérsarvode som uppgir till 3,0 % (exkl.
ev. mervirdesskatt) av Brutto Emissionslikvid som himtas in 1
Emissionen. Det ska betalas ut vid Emissionsdatum.

Parterna ir inforstddda med att moms inte ingar i Arrangorernas
arvode (jfr. mervirdesskattelagen dir finansiella tjinster undantas).
Om Arrangérerna pélidggs mervirdesskatt ska Bolaget ersitta kost-
naden for denna.
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Kostnader: Alla kostnader som ir direkt kopplade till utférandet av uppgifterna
tor Arrangérerna ticks av arvodet, inklusive 16ner till anstillda,
arvoden till underleverantorer, hyra, forbrukningsmaterial, resor, etc.

Alla 6vriga kostnader kopplade till sjilva Emissionen i Borstjinar-
folket 2013 AB ska tickas av Borstjinarfolket 2013 AB, inklusive

externa radgivare och konsulter, registreringar, etc

Avtalets loptid: Avtalet l6per ut nir Emissionen dr verkstilld och allt arvode be-
talats, dock lingst till den 31 december 2013. Arrangorerna ska
om Emissionen dndd genomf6rs ha ritt till full ersittning under 6
mdnader efter uppsigningen, som om det vore Arrangérerna som
genomforde Emissionen.

Vid visentlig férsummelse frin en av parterna kan den andra parten
oberoende av loptiden sidga upp avtalet.

Ersattnings- Arrangdrerna ska endast vara ansvarigt f6r Borstjdnarfolket 2013

skyldighet: AB:s ekonomiska forluster om dessa forluster dr en direkt konse-
kvens av grov vardsloshet eller férsumlighet av Arrangérerna eller
nigon av Arrangorernas anstillda eller underleverantorer om detta
sker 1 samband med sjilva emissionsprocessen.

Arrangdrerna kommer inte att ansvara f6r indirekta forluster for
Bérstjinarfolket 2013 AB som ligger utanfér Arrangorernas kon-
troll.

———
Borstjanarfolket
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15 Forvaltningsavtal

Bérstjinarfolket 2013 AB har ingitt ett Investment Management Avtal (IMA) med Hal-
lenborg & Sandstrom Fund Management AB (HASAFUMA) innan Emissionsdatum i
enlighet med f6ljande villkor.

Bakgrund:

Styrelse:

Investment
Manager:

Uppgifter:

Bérstjanarfolket 2013 AB ir ett renodlat investeringsbolag som inte
ska ha négra anstillda utéver VD. Dirfor 6nskar Borstjanarfolket
2013 AB hyra in en manager som ska ansvara fér Bérstjinarfolket
2013 AB:s dagliga verksamhet. Ut6ver detta kommer Borstjinar-
folket 2013 AB kommer att anlita externa férvaltare av termins-
handelsprogram. I den man investeringen i de utvalda programmen
ger positiv avkastning ska Bérstjinarfolket 2013 AB till den eller de
engagerade externa forvaltarna betala avkastningsbaserat arvode. Séa-
dant arvode dras direkt 1 engagerade handelsprogrammen.

I enlighet med gillande lagstiftning kommer Borstjanarfolket 2013
AB att ha en styrelse som bestir av minst tva personer som kommer
att fatta alla stora beslut f6r bolagets rikning. Styrelsen kommer

att ge VD och Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB
mandat/fullmakt att driva Bérstjinarfolket 2013 AB i den dagliga

verksamheten.

Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB eller annan av
National Futures Association registrerad och godkind f6rvaltare.

Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB ska utféra och/
eller 6vervaka foljande uppgifter f6r Borstjanarfolket 2013 AB:s
rikning:
1. Operativt:
a. Framtagande av affirsplaner, implementering,
uppdatering och uppféljning av dessa
b. Investeringar
i. Utvirdering av kép- och siljméjligheter
ii. Medverkan vid engagerande 1 investeringar
iii. Uppfoljning av investeringar
1v. etc
c. Uppfoljning av externa forvaltare
d. Avyttring av positioner
i. Ta fram s.k. Exitstrategi,
ii. Lagga order
ii1. Félja upp order till avslut
1v. etc
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Outsourcing:

Team:

Investment
Management-
arvode:
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2. Finansiell uppfolining
a. Cash management
b. Bokf6ring
c. Arsredovisning
d. Skatterapportering
e. etc
3. Rapportering till:
a. styrelsen
b. aktiedgare
c. offentliga myndigheter
d. etc
4. Viirdering och faststillande av aktiekurser
5. Corpamz‘e management.:
a. Assistera vid emissioner, kapitalnedsittning, etc
b. Anordna och genomféra styrelseméten
c. Kalla till och genomféra bolagsstimmor
d. Medverka 1 samband med utdelningar mm
e. Forvaltning av aktiebocker, fullmakter, etc
t. Likvidera bolag, betala ut pengar, etc
6. Corporate Governance:
a. Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB ska
stilla till forfogande tva personer som ska sitta i Bérstjinar-
folket 2013 AB:s styrelse samt VD.
7. Inwvestor relations
a. Lopande uppfoljning gentemot investerare, bl.a. genom
arsrapport, kvartalsrapporter, 16pande bevakning och uppda-
tering av NAV per aktie i Borstjdnarfolket 2013 AB.

Borstjanarfolket 2013 AB ir inforstitt med att Hallenborg & Sand-
strom Fund Management AB kommer att outsourca vissa uppgifter
inom ramen f6r Investment Management-avtalet till behoriga tred-
jeparter om Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB anser
att uppgifterna kan 16sas pa ett bittre/billigare sitt. Dessa behoriga
tredjeparter kan 1 sa fall motta delar av Managementarvode. Om
viktiga ansvarsomraden, utéver vad som nimnts 1 detta Memoran-
dum, ska outsourcas maste Hallenborg & Sandstrom Fund Mana-
gement AB inhimta godkinnande fran styrelsen for detta.

Hallenborg & Sandstréom Fund Management AB ska alltid tillhan-
dahalla behérig personal och nédvindiga resurser for genomforan-
det av uppgifterna i det hir avtalet.

Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB har via fullmakt
kontroll éver tillsittningen av Styrelsen i Bérstjinarfolket 2013 AB.
Under forutsittning att, och sa linge, denna kontroll forblir intakt,
utgdr inget sirskilt arvode till £6]jd av detta avtal.
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Forvaltnings-
arvode:

Avkastnings-
arvode:

Kostnader:

Fullmakter:

Avtalets 10ptid:
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HASAFUMA kommer istillet att fi méjlighet att ta del av de 16-
pande arliga forvaltningsarvodena och ev. resultatbonusar (se nedan)
som blir f6ljden av de forvaltningsavtal som Borstjanarfolket 2013
AB kommer att ingd med forvaltare av terminshandelsprogram.
Skulle stimman med iterkallande av fullmakt frinta HASAFUMA
kontrollen 6ver Bolaget utgir istillet ett drligt arvode om 7 % av
Brutto Emissionslikvid.

Forvaltningsarvode utgar direkt i de anlitade terminshandelspro-
grammen via sirskilda avtal som kommer att ingas med HASA-
FUMA eller ev. annan forvaltare av managed futures och ir be-
grinsat till maximalt 2 % (exkl. mervirdesskatt) av forvaltat kapital.
Arvodet ska betalas ut minadsvis, i efterskott. Arvode ska betalas
fran Emissionsdatum. Arvodet léper frin och med emissionsdatum
under hela Bérstjinarfolket 2013 AB:s livstid. Arvodet dras direkt
fran Bolagets konton i de engagerade handelsprogrammen. I den
min HASAFUMA engageras som forvaltare av kapital kommer
HASAFUMA att erhalla sadant forvaltningsarvode. Uppgifter som

toljer av IMA kan komma att outsourcas.

Om Bérstjinarfolket 2013 AB uppnir ackumulerad avkastning
(IRR) fore skatt pa investerat eget kapital, har HASAFUMA eller
ev. annan anlitad extern forvaltare, ritt till ett avkastningsbaserat
arvode som totalt motsvarar 20 % av virdestegringen. Avkastnings-
arvodet dras manatligen i efterskott direkt via de engagerade han-
delprogrammen.

Alla kostnader som ir direkt kopplade till utférandet av uppgifterna
tor Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB ticks av ovan
angivna arvoden, inklusive loner till anstillda, hyra, forbruknings-
material, etc.

Alla 6vriga kostnader kopplade till sjilva driften av Borstjidnarfolket
2013 AB ska tickas av Bolaget, inklusive bokf6ring, revisionsarvo-
den, externa styrelsearvoden, virderingar, registreringar, rapporte-
ring, juridiskt stod, konsulter, etc.

Styrelsen kommer att utfirda sirskilda fullmakter/instruktioner till
VD & Hallenborg & Sandstrém Fund Management si att de kan
driva den dagliga verksamheten i Borstjdnarfolket 2013 AB i linje

med vad som ir praxis f6r denna typ av foretag.
Avtalet giller intill dess att Borstjinarfolket 2013 AB avvecklas.

Vid visentlig f6rsummelse frin nagon av parterna kan den andra
parten oberoende av 16ptiden siga upp avtalet med tre méanaders
varsel. Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB ska da

erhalla ersittning under uppsigningsperioden.
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Konfidentialitet:

Ersattnings-
skyldighet:

Tvister:

Overforing:
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Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB har fullstindig
tystnadsplikt vad giller Borstjianarfolket 2013 AB, deras investe-
ringar, investerare, etc. Undantag frin denna tystnadsplikt giller

dock om myndigheter begir information med stod 1 lag.

Hallenborg & Sandstrém Fund Management AB ska endast vara
ansvarigt for Borstjidnarfolket 2013 AB och eller Bérstjinarfolket
2013 AB:s ekonomiska forluster om dessa forluster ér en direkt
konsekvens av grov vardsloshet eller f6rsumlighet hos Hallenborg
& Sandstrom Fund Management AB eller nigon av Hallenborg &
Sandstrém Fund Management AB:s anstillda eller underleverants-
rer. Det maximala ersittningsbeloppet motsvarar det totala beloppet
tor arvode som betalas till Hallenborg & Sandstrém Fund Mana-
gement AB for uppgifterna, men far dock inte 6verstiga 1 miljon
kronor. Hallenborg & Sandstrom Fund Management AB kommer
inte att ansvara for indirekta forluster f6r Borstjinarfolket 2013 AB

som ligger utanfér Hallenborg & Sandstrém Fund Management
AB:s kontroll.

Eventuella tvister ska behandlas i skiljendimnd.

IMA kan 6verforas till andra bolag inom HASAFUMA-koncernen
utan samtycke frin Borstjinarfolket 2013 AB.
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