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Februari 2026 Chelonia Select A

NAV: 140,854433
ISIN: SE0010520965

MONTHLY PERFORMANCE

JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC YEAR
2026  0,85% 1,91% 2,8%
2025  157% 2,37% -1,34% 3,98%  153% 1,04% 102% 0,67% 106% 101% 025% 2,03%  16,2%
2024  084% 6,04% 4,70% -1,44% 4,22% -2,60% 4,67% 2,15% -0,24% 1,99% -0,57% 0,36%  21,6%
2023 -1,21% -4,97% 047% -1,32% -1,66% 0,07% 0,90% -1,83% -2,01% 147% 2,63% 230%  -53%
2022  -3,80% -1,02% 2,48% 3,78%  -1,26% -1,63% -0,69% 0,96% -3,05% -1,27% 0,48% 1,05%  -4,2%
2021  4,03% 1,48% 1,48% 3,92% -0,63% 1,01% 095% 0,15% -0,85% -1,85% 2,28% -2,19%  10,0%
2020  2,67% -2,76% -10,47% 6,02% = 1,11% 0,95% 4,92% 0,28% 042% -429% 1,05% 4,16%  3,0%
2019  -0,54% 051% -2,24% 3,19%  -3,21% 0,87% -0,03% -4,53% -0,79% 1,45%  -1,03% -0,60%  -7,0%
2018  -1,58% 1,54% -0,52% -2,09% 0,21% 0,26% 3,11% 2,65% 1,13% -0,07% 0,58% -3,30%  1,7%

NAV date: 2026-02-27

Chelonia Select A (1% fixed, 20% p.fee above 1M STIBOR+4%pt) Jun24-YTD

Chelonia Market Neutral A (1% fixed, 20% above 3M SSVXL). Dec17- May24

Riskinformation: Historisk avkastning ar ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som investeras i fonden kan bade 6ka

och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Informationen nedan ar avsedd som
marknadskommunikation.

Manadskommentar

Under februari manad steg fondens
andelsvarde med +1,91%. Hittills under aret
summeras avkastningen till +2,77%. De storsta
enskilda positiva  bidragsgivarna  under
manaden kom fran de tre inhemska
langpositionerna i nischbanken  Hoist,
sékerhetskoncernen Securitas samt
byggdetaljisten Byggmax.

Kursen hade fallit med narmare -80% med ett
borsviarde pa knappt SEK 2 miljarder.
Institutionella investerare hade kastat in
handduken. Samma sak for analytikerkaren.
Den frdmsta orsaken var att den tidigare
ledningen var svag och tagit felaktiga finansiella
beslut. Dartill var bolaget svaranalyserat och
drabbad av nyckfylilda regleringar fran
tillsynsmyndigheterna i Europa (las
”To a value investor, investments come in three Finansinspektionen med flera).
varieties: undervalued at one price, fairly valued

at another price and overvalued at still some Det tog otaliga méten med nya ledningen och

price. The goal is to buy the first, avoid the
second and sell the third”.

Citatets upphovsman ar den framgangsrike
amerikanske hedgefondsférvaltaren och
vardeinvesteraren Seth Klarman.

Sa enkelt och kondenserat kan man beskriva
vad forvaltarna av denna fond forsdker gora.
Sedan har vi kryddat investeringsstrategin med
kriterier for marknadsposition, vallgravar,
balansrakning, ledning, kapitalallokering
etcetera.

Nar alla stjarnor star ratt blir investeringen allt
som oftast lyckad. Ett av fondens draglok de
senaste aren ar ett bra exempel. Sedan mitten
av 2023 har aktiekursen for Hoist sexfaldigast.
Vid den har tidpunkten for tre ar sedan
handlades Hoist till en framéatblickande
vinstmutipel pa fyra!

NORDIC ARCHIPELAGO INVESTMENTS AB

styrelserepresentanter innan vi fick armarna
runt bolaget. Potentialen var stor men
fortfarande oséker. Men nedsidan i form av den
davarande varderingen var ett skydd. Det
sistndmnda var viktigast.

Utvaxlingen blev langt battre an vad vi vagat
hoppats pa. Nu ar bérsvardet SEK 11 miljarder.
Institutionella investerare ar ftillbaka. Alla de
storsta  fondkommissionarerna  analyserar
bolaget. Fortroendet har atervant.

Trots den har makaldsa kursutvecklingen tror vi
inte att resan ar 6ver. Potentialen ar forvisso
betydligt mindre men fortfarande varderas Hoist
lagre &n storbankerna och flera andra
nischbanker. Detta trots battre tillvaxt,
marknadsposition, I6énsamhet och likvardig
direktavkastning.

www.archipelago-investments.com
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En relevant jamforelse ar med den nyligen
bdrsnoterade nischbanken Noba, som for dvrigt
fonden har som en Kkortposition. Nobas
verksamhet ar till 70 % konsumentlan med en
genomsnittlig tvasiffrig ockerrénta. Det ar en
sysselsattning som fangat myndigheternas
intresse.

Nyligen beslutade Sveriges riksdag att helt fasa
ut det formanliga ranteavdraget  for
konsumentlan under 2026. Att Noba med lagre
tillvaxt, med mer riskfylld verksamhet och stort
aktiedverhang (Nordic Capital ager 60%) skall
varderas hogre an Hoist forefaller vara en
felvardering.

Men alla investeringar gar inte bra.
Investeringsgurun Warren Buffett namngav sitt
investmentbolag efter en dalig affar for att alltid
paminnas om att inte upprepa fadasen. Kopet
av den fore detta textilfabriken Berkshire
Hathaway var, enligt Buffett, en av hans livs
samsta affarer.

P& samma tema har Chelonia en lite position
kvar i portfélien i elektronikaterforsaljaren
Dustin. Den ar i sarklass fondens samsta affar
och en paminnelse om hur fel det kan ga nar
man gor avkall pa investeringsprinciperna. For
ovrigt anser undertecknad att saval den tidigare
ledningen som styrelsen i Dustin borde
belaggas med livslangt naringsférbud pa grund
av inkompetens. Men det ar en annan historia.

Magnus Angenfelt

NORDIC ARCHIPELAGO INVESTMENTS AB www.archipelago-investments.com
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L TERM PERFORMANCE

Composite :éRie:(?::y HFRX Equity ~HFRX Global ~ HFRX Equity =~ MSCINordic ~ MSCI Europe  MSCI World
Strategy” Hedge Index HedgeIndex  Hedge Fund Market Neutral NDTRindex NDTR index NDTR index

(SEK) (EUR) (USD) (USD) (USD) (Local) (Local) (Local)
2026-Feb 1,91% 0,68% 0,82% 0,44% -0,73% -0,07% 4,26% 0,96%
2026 2,8% 2,8% 3,1% 2,5% -0,6% 3,7% 6,9% 2,1%
2025 16,2% 8,0% 10,1% 7,1% 6,4% 4,9% 20,6% 19,1%
2024 21,6% 6,2% 7,8% 5,3% 7,2% -0,3% 7,8% 21,0%
2023 -5,3% 4,7% 6,9% 3,1% 4,2% 17,6% 14,3% 23,1%
2022 -4,2% -5,2% -3,3% -4,4% 0,0% -8,8% -8,7% -16,3%
2021 10,0% 11,0% 12,7% 3,9% 1,0% 29,1% 22,0% 24,7%
2020 3,0% 2,9% 4,2% 6,6% -3,9% 14,6% -1,9% 13,4%
2019 -7,0% 8,6% 11,1% 9,0% -1,6% 24,1% 24,4% 28,0%
2018 1,7% -12,3% -9,7% -7,0% -3,5% -6,3% -10,8% -8,0%
2017" 2,6% 2,9% 3,9% 3,1% -0,6% 12,0% 11,5% 9,4%
2016 7,9% -1,7% 0,1% 2,5% -5,1% 0,1% 7.2% 9,0%
2015 3,9% -4,5% -3,9% -5,3% 4,8% -3,1% -4,8% -3,1%
2015 Mar - YTD ' 62,5% 22,9% 49,0% 27,9% 7,6% 117,6% 119,2% 192,3%
Total Months 126 126 126 126 126 126 126 126
Up Months (%) 63% 60% 64% 66% 55% 64% 62% 68%
Down Months (%) 37% 40% 36% 34% 45% 36% 38% 32%

2026-02-27. FCG Fonder AB, Hedge Fund Research Inc, MSCI Inc, JP Morgan

Global Government Bond Index

Return is not adjusted for inflation. Net of fees (1% fixed, 20% perf.fee above hurdle rate). Other indices fyi only, not benchmark index.

! periods excluded in performance data; 2017 Jun-Nov (gardening leave), 2015 Jan-Feb (Fund started in March 2015).

2 Magnus Angenfelt, PM: Chelonia Select A 2024 Jun - YTD, Chelonia Market

Neutral A, 2017 Dec - 2024 May. Zmart Alfa B, 2015 Mar - 2017 May.

CONCENTRATION EXPOSURE

Long - Equities Exposure
Largest Long - Single Stock 9,6%
Top 5 38%
Top 10 55%
Total no of stocks (Equities) 38

Source: FCG Fonder AB, NAV 2026-02-27

Short - Equities Exposure
Largest Short - Single Stock -2,4%
Top 5 -10%
Top 10 -16%
Total no of stocks (excl. index) 35

FUND EXPOSURE

Gross Exposure (Equities) 122%

Source: FCG Fonder AB, NAV 2026-02-27

FUND FACTS - SHARE CLASS A

Management Fee 1%
Performance Fee 20%
Subscript. / Redemption Fee No

Hurdle 1M STIBOR + 4%pt.
High-watermark Yes
Subscription / Redemption Monthly
Notice Period 5 (sub.) and 31 (red.) days
Lock-up Period No
Currency SEK
ISIN SE0010520965
Inception 1 december 2017

Source: KIID, Fund Regulation and Information Memo

Net Exposure (Equities) 42%

FUND INFORMATION
Fund Structure AlF
Domicile Sweden
Investment Manager (IM) N. Archipelago Investments AB
Harvest Advokatbyra AB

FCG Fonder AB

FCG Fonder AB

FCG Fonder AB

Compliance (IM)
Fund Administrator
NAV Calculation

Risk Management

Custodian SEB
Prime Broker SEB
Auditor PwC
Regulator Swedish FSA

Fér mer information se fondens faktablad och informationsbroschyr.

NORDIC ARCHIPELAGO INVESTMENTS AB
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KORT OM FONDEN

Chelonia Select ar en aktivt forvaltad fond som forvaltas utifran en long-bias hedgefond-strategi och stravar efter
att skapa avkastning genom att investera i langa och korta positioner i aktier och i andra aktierelaterade instrument,
i obligationer och andra ranterelaterade instrument och i fondandelar. Fondens nettoexponering mot
aktiemarknaden ska vara inom intervallet 20 till 100 procent. Fondens bruttoexponering, matt enligt den s.k.
bruttometoden, far ej éverstiga 300 procent av fondens varde.

Fonden har inga placeringsbegransningar avseende geografiska omraden utan ska som helhet betraktas som en
global fond med fokus pa Norden (sma till stora bolag), Europa och USA. Investeringsprocessen bakom fondens
placeringar bestar av fundamental analys (stock picking — value/garp focus — low turnover) och férvaltarna kommer
att vaga in tematiska och evolutiondra trender samt disruptiva méjligheter och hot i analysen som paverkar bolag
positivt och negativt. Fondens andel av aktiefonder eller andra aktierelaterade instrument respektive réantefonder,
rantebarande vardepapper eller andra ranterelaterade finansiella instrument samt alternativa fonder eller andra
finansiella instrument med alternativ exponering kan variera 6ver tid beroende pa marknadsléage.

Fondens malsattning ar att generera en avkastning som ar hégre an den riskfria rantan plus fyra procentenheter.
Fonden féljer inget index och tillampar STIBOR 30 dagar med tillagg om fyra (4) procentenheter pa arsbasis, for
att berékna och ta ut prestationsbaserad ersattning. Fondens riskniva, matt som arlig standardavvikelse i manatlig
avkastning 6ver en rullande 12-manadersperiod, forvantas vara inom intervallet 8 och 20 procent. Det bor sarskilt
uppmarksammas att risknivan kan komma att 6éver- eller underskridas vid ovanliga marknadsférhallanden eller
extraordinéra handelser.

Kop och forsdljning av fondandelar kan normalt ske manadsvis per den bankdag som anges i
informationsbroschyren. En investering i Chelonia Select férvantas vara forenad med en medelhdg risk, och en
investerare bor ha en placeringshorisont pa minst tre ar.

For mer information se fondens faktablad och informationsbroschyr.

www.archipelago-investments.com/ meny/archipelago-strategies/

ANSVARIG FORVALTARE

Magnus Angenfelt

Mellan 2000 och 2011 var Angenfelt medgrundare, portféljférvaltare, VD och CIO pa hedgefonden Manticore inom
Brummer & Partners. Dessforinnan arbetade han mellan 1998 och 2000 som analytiker pa hedgefonden Zenit samt
med riskkapitalbolaget Zodiak pa Brummer & Partners. Under perioden 1992 till 1998 var han analytiker pa Alfred
Berg Fondkommission. Aren 1986 till 1992 arbetade Angenfelt som journalist och projektledare péa tidningen
Affarsvarlden. 2013 gav han ut boken "Varldens 99 basta investerare”. Senast var Magnus ansvarig forvaltare for
UCITS/hedgefonden Zmart Alfa mellan 2015 och fram till maj 2017, nar han lamnade for att starta AlF/hedgefonden
Chelonia Market Neutral (nettoexpnering om -30 till maximalt +30% mot aktiemarknaden) december 2017 som
namnandrades till Chelonia Select i juni 2024 och andrade fondbestdmmelser bla avseende maximal
nettoexponering till aktiemarknaden inom ett intervall +20 till +100%.

Anders Palmqvist (investment manager CIO och VD) och team av Senior Advisors bistar portfoljforvaltningen
med strategisk radgivning och allmanna rad pa fragestallningar som adresseras av ansvarig forvaltare.

CONTACT INFORMATION

Web www.archipelago-investments.com
Email info@archipelago-investments.com
Telephone +46-8-25 40 60
Visiting Address Skeppargatan 27, Stockholm
Postal Address Box 3100, SE-103 61 Stockholm

NORDIC ARCHIPELAGO INVESTMENTS AB www.archipelago-investments.com
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DISCLAIMER

Informationen som aterges i detta manadsbrev, inkluderat antaganden, uppfattningar, varderingar, etc. ar
framtagen av Magnus Angenfelt, portfoljférvaltare av fonden Chelonia Select och aterger forvaltarens bedémning
vid tidpunkten for publiceringen av detta manadsbrev. Var beddmning kan saledes komma att férandras.
Informationen i detta manadsbrev riktar sig endast till investerare i Chelonia Select (CS). Informationen riktar sig
inte till personer eller foretag i USA eller i ndgot annat land dar offentliggérande av information av detta slag &r
forbjudet eller ratten dartill pa annat satt begrénsad. Informationen i detta manadsbrev ar baserad pa kéllor som vi
pa Nordic Archipelago Investments AB beddémer vara tillforlitliga. Nordic Archipelago Investments AB atar sig dock
inget ansvar for att informationen ar riktig eller fullstdndig. Nordic Archipelago Investments AB inkluderat dess
styrelse, ledning och personal, fransager sig allt ansvar for all skada, inkluderat direkt eller indirekt skada, som kan
folja av anvandandet av informationen i detta manadsbrev.

Informationen i detta manadsbrev tar inte heller hansyn fill just Dina sarskilda behov, ekonomiska férhallanden,
malsattningar eller dylikt. Informationen utgor inte heller en rekommendation eller ett investeringsrad fran Nordic
Archipelago Investments AB sida.

Nordic Archipelago Investments AB vill i detta sammanhang sarskilt framhalla att alla investeringar i finansiella
instrument ar férknippade med risk och en investering i CS kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert
att den som investerar i CS aterfar hela det insatta kapitalet.

Historisk avkastning &r aldrig en garanti for framtida avkastning.

Spridning eller mangfaldigande av detta manadsbrev far inte ske utan Nordic Archipelago Investments AB:s
medgivande. Ansvarig person for detta manadsbrev ar Magnus Angenfelt, férvaltare av Chelonia Select.

NORDIC ARCHIPELAGO INVESTMENTS AB www.archipelago-investments.com



