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Geachte Obligatiehouders,

Hierbij ontvangt u de achtste update met betrekking tot uw investering in swap arbitrage obligaties bij Circle Fund Management BV.
Het vierde kwartaal van 2025 is afgesloten en u kunt u na afloop van elk kwartaal een soortgelijke update verwachten.
Wij beginnen graag met de kerninformatie en vervolgens sluiten we af met nieuws en andere ontwikkelingen.

Omzetontwikkelingen

VERGADERING MET BESTUUR

Elk kwartaal voordat we u de update sturen, vindt er een vergadering
plaats tussen de bestuursleden van Circle Fund Management en

het bestuur van de Stichting Bewaarder Circle Fund. Op 14 januari
jongstleden heeft deze vergadering online plaatsgevonden.

Tijdens deze vergadering zijn de geldstromen van de bewaarder,
Circle Fund Management BV, en de beleggingsrekeningen bij
verschillende brokers gecontroleerd en goedgekeurd. Daarnaast

is er een algemene update gegeven over de werkzaamheden en
beleggingen.

Beleggingsontwikkelingen

VERSTERKING VAN HET BESTUUR

In het afgelopen kwartaal is de Swap Arbitrage-strategie
uitgevoerd conform verwachting, met een onverminderde focus op
zorgvuldige uitvoering, risicobeheersing en operationele stabiliteit.
Naast de dagelijkse aansturing van de strategie hebben wijin deze
periode ook een belangrijke stap gezet in de verdere versterking van
onze governance.

Bert Oosterloo heeft recent besloten zijn rol neer te leggen.
Wij danken Bert voor zijn betrokkenheid en bijdrage in de afgelopen
periode en wensen hem veel succes bij zijn verdere activiteiten.

Om continuiteit te waarborgen en het bestuur verder te versterken,
zijn wij verheugd de benoeming aan te kondigen van Patrice Mesnier
als nieuw bestuurslid, naast Rens van Oostrum.

CIJFERS IN HET KORT

Winst uit voorgaande kwartalen £1.356.953,84

Inkomsten Swaparbitrage oktober 2025 € 64.584,94
Inkomsten Swaparbitrage november 2025 € 247.609,34

Inkomsten Swaparbitrage december 2025 € 585.971,45 +

Winst gegenereerd tot en met Q4 2025 € 2.255.119,57

Totale renteverplichting Q4 2025 € 366.843,75 -

Positief verschil € 1.888.275,82

Uit de samenvatting van de cijfers blijkt dat het target voor Q4 met
swap arbitrage ruimschoots is behaald. We verwachten dat deze
trend zich gedurende het jaar zal voortzetten. EIk kwartaal zullen
we op deze manier inzichtelijk maken hoe we ervoor staan.

INTRODUCTIE PATRICE MESNIER

Patrice Mesnier is een ervaren investment- en governance-
professional met een brede achtergrond in gestructureerde
beleggingsproducten, fondsstructuren en internationale
investeringsvehikels. Hij heeft in de afgelopen jaren diverse
bestuurs- en adviesrollen vervuld bij beleggingsstructuren in onder
meer Nederland, Luxemburg en het Verenigd Koninkrijk.

Patrice beschikt over ruime ervaring op het gebied van toezicht,
governance en strategische structurering, met een sterke focus op
transparantie, belangenbescherming van beleggers en duurzame
langetermijnoplossingen. Zijn ervaring in het samenwerken met
gereguleerde vermogensbeheerders, trustees en professionele
dienstverleners vormt een waardevolle aanvulling op het bestuur.

Met de toetreding van Patrice Mesnier tot het bestuur, naast

Rens van Oostrum, is de governance rondom de Swap Arbitrage-
strategie verder versterkt. Wij zijn ervan overtuigd dat deze stap
bijdraagt aan continuiteit, onafhankelijk toezicht en een solide basis
voor de verdere ontwikkeling van de strategie.

Als u vragen heeft of meer toelichting wenst op deze update, horen we graag van u.

Met vriendelijke groet,

Panayiotis Christodoulou
CEO Circle Fund Management BV
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