Finserve Nordic AB

Exelity

Manadskommentar - november 2025

November var utan tvekan en tuff manad for svenska smabolag — men nar vi lyfter blicken ser vi att Exelity fortsatter
att leverera. Trots ett surt borsklimat dar OMX Small Cap backade -2,8 % och First North foll -5,3 % &r vi hittills i &r
upp hela +11,8 %.

Det innebar att vi inte bara slar utan klart dvertraffar samtliga relevanta index under 2025:
| OViX Stockholm PI: +71%

| OVvX Small Cap PI: +9,8 %

[ FirstNorth All-Share: -6,4 %

Viligger darmed pa god vag mot annu ett ar med tvasiffrig avkastning och vart Idangsiktiga mal om minst 10 % per ar
(2024: +26 %, 2023: +27 %). Sedan undertecknade tog éver forvaltningen hosten 2023 summerar fonden starka
+62 % - en utveckling som ar hela 30-70 procentenheter battre an jamforelseindex. Det ar vi stolta Gver.

November avslutades svagt pa -6,0 %, dar aktieportfélien paverkades av det breda smabolagsraset och ett par
enskilda besvikelser (framst Surgical Science -60 % efter forlorat kontrakt, men aven Paxman som fick lagre
ersattningsnivaer an vantat).

Samtidigt levererade transaktionsbenet +0,5 %, vi signerade en ny garanti och har nu fyra garantidtaganden pa totalt
275 MSEK.

Laneportfélien fortsatter att vara stabil, dar vi nu har elva 1&n ute till ett varde av ca 72 MSEK (ca 28 % av fonden)
med god riskjusterad ranta. Utvecklingen under november tyngdes primart av aktiebenet, men paverkades aven
negativt av dkade reserveringar (-0,4% paverkan pa NAV), svaga garantiutfall (-1,3%), och fallande optionsvarden
(-0,4%). Det innebar att vi nu har en attraktiv ingang infor 2026.

Viser ocksa flera ljuspunkter i portféljen: Zinzino steg +43 % och Nordrest +10 % pa starka rapporter.
Sammanfattningsvis

November var en stokig manad i ett stokigt smabolagsklimat, men Exelity star starkare &n nadgonsin. Vi &r upp nara 12
% hittills i ar, slar bade smabolags och storbolagsindex och har en strategi som bevisligen fungerar i bade upp- och
nedgang. Det ar precis i tider som dessa som aktiv férvaltning, kombinationen av aktier, garantier och 1&n samt en
nykter riskhantering gor storst skillnad. Vi ser med tillférsikt fram emot avslutningen pa 2025 och ett nytt starkt ar
2026

November 2025

Marlon Varnik har en bred
erfarenhet inom finanssektorn,
. med borjan pd SEB, foljt av
roller som Hedge Fund Analyst
vid AXA Investment Managersi
London.

Har sedan dess haft positioner
som Equity Analyst hos Erik
Penser Bank och Pareto
Securities AB. Sedan januari
2022 tills nu har han tjanstgjort som Senior Analyst
pa Nordea Markets, Corporates & Institutions, dar
han var en del av Tech-teamet.

Marlon har sarskild expertis inom smabolagsaktier,
flygplansfinansiering och projektledning inom
analytiska verktyg.

Viktiga hojdpunkter

I Fonden ger unik exponering mot finansiella
transaktioner som annars ar otillgangliga for icke-
professionella investerare.

I Den beprévade allokeringsstrategin har slagit

marknaden &ver tid och har haft hogst
Overavkastning i svaga marknader

There is a substantial risk of loss in trading commodity futures, options and off-exchange foreign currency products. Past performance is not indicative of future results.
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2022 2023 2024 2025
m— Fxelity
Manatlig utveckling (%)
Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Ar
2025 377 2,49 0,52 3,01 3,08 418 372 0,70 -2,54 -1,00 -6,12 1,89
2024 1,25 3,72 2,23 0,74 5,27 0,39 352 -1,02 0,96 36 0,29 2,65 25,56
2023 36 0,63 1,36 0,07 2,09 2,01 1,76 0,46 -1,60 -0,52 8,25 6,53 26,54
2022 -782 -3,01 -2,54 -11,44 -704 -798 1,74 2,94 -6,46 1,23 0,53 -0,74 -34,68
2021 -166 2,54 0,84

Investing in mutual funds always involves a risk. The value of your investment can go up and down depending on factors affecting the market including interest rates. Historical returns are not an indicator of future returns.
Investors may lose parts or the entire amount invested. For more information on risks, read more in the funds' KIID and prospectus.

There is a substantial risk of loss in trading commodity futures, options and off-exchange foreign currency products. Past performance is not indicative of future results.



