Manadsrapport — september 2025

I kélvattnet av de senaste marknadsrérelserna uppvisade BMS sin starkaste manad hittills
i ar, med positivt bidrag fran samtliga strategityper.

Lang/kort-aktiestrategierna stod fér det storsta bidraget till avkastningen i septem-
ber, dar alfa kunde hamtas fran flera olika kallor. Inom amerikansk TMT genererades bety-
dande kortalfa, sérskilt inom kommersiella tjanster och telekommunikation. | absoluta tal
var vinsterna stérst inom media & underhallning, kommersiella tjanster samt halvledarsek-
torn. Dessa vinster motverkades delvis av positionering inom konsument- och finansiella
tjanster. Positionering inom den globala halso- och sjukvardssektorn var ocks& mycket 16n-
sam denna manad, dar vinster sarskilt realiserades inom lakemedel, bioteknik och life sci-

ence, med mindre negativa bidrag fran medicinteknisk utrustning.

Handel inom den noterade fastighetssektorn var mindre framgangsrik denna ménad,

Avkastning och nyckeltal”

Brummer

déar forluster framst uppstod fran positionering i mellandsternrelaterade bolag.

BMS systematiska trendstrategier bidrog ocksé starkt till avkastningen under manaden,
dar tydliga marknadstrender skapade ett gynnsamt klimat for trendféljare. Pa utveck-
lade marknader gav positionering inom asiatiska aktieindex sarskilt starka vinster, medan
réantepositioner bidrog svagt negativt. Bidraget fran valutor var dven det positivt. P4 alter-
nativa marknader var vinsterna breda éver tillgangsslag, med undantag for rantebarande
tillgangar som drog ned avkastningen nagot nar man gav tillbaka delar av férra manadens
vinster. Pa den positiva sidan var kreditpositionering mest I6nsam, sarskilt inom high yield,
tillsammans med aktier, valutor och ravaror.

Inom systematisk makro realiserades vinster i aktier och valutor, framst asiatiska bérs-
index och l&ng positionering mot dollarn.

Brummer Multi-StraItegy UpITS Brummer Multi-Strategy UCITS MSCI Worlg SIX
nstitutional Investor NDTR Index Return Index
Avkastning (SEK) (SEK) (lokal valuta) (SEK)
Senaste ménaden, % 2,39 2,38 3,23 0,49
Sedan érets start, % 4,51 4,02 14,58 5,82
De senaste 12 manaderna, % 10,81 10,19 16,79 -0,28
Sedan start, % 30,26 28,15 89,04 49,29
Arlig avkastning sedan start, % 5,56 5,21 13,93 8,55
Riskmatt och dvriga nyckeltal
Standardavvikelse, % 6,13 6,22 13,47 16,86
Sharpekvot 0,61 0,54 0,90 0,40
Korrelation med Brummer Multi-Strategy UCITS Institutional SEK = = -0,19 -0,18
Totalt forvaltat kapital Brummer Multi-Strategy UCITS (MSEK)? 6155
Totalt férvaltat kapital i strategin féregaende ménad (MSEK)® 25 679

Avkastningsbidrag och allokering, %®

Strategityp Méanadens bidrag Bidrag sedan arets start Allokering manadens slut
Lang/kort-aktie 2,31 10,17 78,18
Systematisk makro 0,09 -0,04 1,92
Systematisk trend 0,78 -3,04 19,89

Resultatfordelning per tillgangsklass (brutto), %

Value at Risk® per tillgangsslag och totala portféljen, %
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Ravaror Krediter Aktier Rantor Valutor Ovrigt
Bidrag sedan arets start Bidrag senaste manaden wmm Total wesm Révaror Krediter mmsm Aktier Valutor == Réntor

Manadsavkastning Brummer Multi-Strategy UCITS Institutional SEK, %
. Arets
Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec avkastning
2020 - - - - - - - - - - -0,18 4,09 3,90
2021 -1,39 3,85 -2,17 1,569 -1,05 -1,02 0,09 -1,40 -0,74 1,39 -1,88 -0,63 -3,46
2022 1,15 -0,57 1,80 3,65 -2,32 1,09 -1,54 1,66 3,83 0,29 -1,35 2,12 10,02
2023 0,79 0,29 -2,41 1,05 1,156 -0,80 -0,36 0,15 0,563 -0.27 -2,57 0,98 -1,55
2024 -0,31 -0,07 270 3,11 -0,36 1,83 -1,30 0,21 2,20 -0,16 416 1,97 14,72
2025 0,51 073 -2,67 -1,11 -0,58 2,31 2,32 0,65 2,39 451

1) Redovisade avkastningssiffror och nyckeltal inkluderar proformasiffror baserade pa Brummer Multi-Strategys UCITS Institutional SEK historiska manadsavkastning sedan start. Fér respektive fonds startdatum se sida 2.

2) MSCI, www.mscicom, © 2025 MSCI Inc. Alla rattigheter férbehalls.

3) Fondformégenhet efter insattning och uttag.

4) Foéregaende manads fondférmogenhet efter inséttning och uttag fér hela strategin som &ven inkluderar fonder férvaltade utanfor Irland. Vanligen notera att kapital i BMS produkter som har hégre volatilitetsniva an BMS
Master har justerats for att reflektera forvaltat kapital enligt samma volatilitetsniva.

5) Bruttoavkastning innan avgifter.

6) Value at Risk mats med 1-dags, 99% konfidensintervall. Value at Risk méts med hjélp av en Monte Carlo-modell med 18 m tillbakablick med en halveringstid pa 12 arbetsdagar.
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SAMMANFATTNING

Strategi Multistrategifond med exponering mot en
koncentrerad men valdiversifierad portfolj
med hedgefondstrategierinom Brummer &
Partners

Portfélj- Aktiv allokering mellan lang/kort-aktie,

exponering systematisk trend och systematisk makro

Avkastningsmal Absolutavkastning
Léagre risk an aktiemarknaden

Lag korrelation med aktier och obligationer

Agare Brummer & Partners, en ledande europeisk

kapitalférvaltare

MAL OCH PLACERINGSINRIKTNING

Brummer Multi-Strategys (BMS) portfsljférvaltare manar om
att portféljen ska vara valdiversifierad vid varje given tidpunkt
for att skapa goda forutsattningar att generera avkastning
oavsett marknadsscenario. Investeringsstrategierna ska ha
lag korrelation till varandra och antalet strategier i portféljen
ar typiskt 9-15 stycken. Risk och avkastning ska primart vara
idiosynkratisk (till exempel bolagsspecifik) och inte marknads-
eller faktordriven. BMS portféljforvaltare stravar efter att
begrénsa passivt beta. Riktningsexponering ska primart komma
fran trendféljande strategier.

100 procent av fondernas portféljer kan klassificeras som niva
1 eller 2 i hierarkin for verkligt varde enligt den internationella
redovisningsstandarden IFRS 7.

INVESTERINGSPROCESS

Till grund fér allainvesteringsbeslut ligger flerdimensionell
portfoljanalys liksom analys av den 6vergripande marknads-
miljén. Vilagger ocksa stor vikt vid kvalitativ utvardering av
portfoljen, vilket inkluderar regelbunden och konstruktiv dialog
med investeringsstrategiernas forvaltarteam.

Underliggande férvaltarniva: Strategiberoende

utvardering av kvaliteten i férvaltningsstil, investerings- och
riskhanteringsprocesser baserat palépande 6vervakning och
nara dialog med varje underliggande férvaltare. Bade kvantitativ
och kvalitativ analys gors av varje strategi ur olika infallsvinklar, till
exempel "bottom-up” och "top-down”.

Marknadsmiljéniva: Identifiering och analys av kontextuella
faktorer som kan skapa mot- eller medvind for olika investerings-
strategier, vilket kan paverka allokeringen i olika riktningar.

Multistrateginiva: Kvantitativ och kvalitativ analys av den
overgripande portfoljen i syfte attidentifiera och méta huvud-
saklig riskexponering och riskbidrag. Risker och méjligheter
utvarderas sedan med hansyn till fordefinierade toleransnivaer
och 6vergripande marknadsutsikter. Vi stravar aven efter att vara
en aktivinvesterare genom att 6ka medvetenheten kring risker
och arbetar tillsammans med de underliggande férvaltarna for att
hjalpatill med utvecklingen av respektive forvaltares investering-
sprocesser och ansvarsfullainvesteringar. Taktiska och stegvisa
justeringar av langsiktiga strategiska allokeringar gors for att
uppna forvaltarens mal: att bygga en vélbalanserad portfélj som
kan leverera konkurrenskraftig alfadriven riskjusterad avkastning
6ver tid med begransat vardefall.

VAL AV NYA FORVALTARE

Viutvarderar typiskt sett fler &n 100 strategiférslag arligen,
dockinkluderas endast en eller tvé strategier generellt per ar.
Forslagen fangas huvudsakligen upp via Brummer & Partners
bredainterna och externa globala nétverk, genom headhunters
likval som att forvaltare sjalva tar kontakt med Brummer

& Partners. Férslagen utvarderas i linje med den [6pande
investeringsprocessen som beskrivs ovan.

Sedan starten har vianammat en partnerskapsmodell som

gor det mojligt for talangfulla och oberoende team att férvalta
investeringsstrategier och samtidigt fa operationellt stod, vilket
medfor att fullt fokus kan laggas pa férvaltning och alfa-gene-
rering. Teamen forvaltar sin strategi som ett mandat exklusivt
for BMS, eller genom ett eget fondbolag i vilket Brummer &
Partners ar delagare. Denna partnerskapsmodell har visat sig
attrahera skickliga forvaltarteam som drivs av langsiktighet och
en malsattning att skapa mervarde (alfa) till vara kunder.

STRATEGITYPER

Lang/kort-aktie

Tar langa och korta positioner i aktier som bedéms ha potential
att stiga eller sjunkaivarde. Lang/kort-aktiestrategier kan
varamarknadsneutrala eller ha en viss marknadsexponering,
men det 6vergripande malet ar att skapa diversifiering och att
avkastningen i hdg grad ska varaidiosynkratisk, det vill saga
oberoende av breda marknadsréresler. Investeringsbesluten
kan baseras pa fundamental analys, kvantitativa modeller eller
en kombination av bada.

Brummer

Systematisk makro

Tillampar egenutvecklade algoritmer for att handla ett brett
utbud av likvida tillgangsslag. Modellerna inriktar sig framst pa
fundamentala samband mellan olika sektorer inom samma till-
gangsslag (till exempel férvantningar kring makroekonomiska
variabler, kapitalfléden och omviktningar av portféljer) for att
generera avkastning. Positionstagandet arihog grad drivet av
relativvardering inom respektive sektor.

Systematisk trend

Tillampar algoritmbaserade modeller med olika egenskaper
for att analysera marknader och ta, huvudsakligen, riktnings-
baserade positioner. Strategierna bestar huvudsakligen aven
diversifierad uppséattning trendféljande forvaltningsformer, som
anvander olika matematiska tekniker och historiska bakatblick-
ande perioder for att analysera pristrender och variationer.

VARFOR INVESTERA | BRUMMER

MULTI-STRATEGY UCITS?

¢ Langerfarenhet av multistrategiférvaltning (sedan 2002)

e Effektivinfrastruktur som méjliggor en véldiversifierad och
sofistikerad portfélj med absolutavkastande strategier i
UCITS-format

¢ Likvida underliggande strategier och positioner

¢ Lang historik med konkurrenskratftig riskjusterad avkast-
ning med lag korrelation till aktier, obligationer och andra
hedgefonder

FONDKLASSINFORMATION
Fo6rvaltnings- Resultat-

Klass Valuta Minimiinvestering ISIN Bloomberg Startdatum avgifter relaterade avgifter
Institutional SEK 50 000 000 IEOOBMXZ3H33 BRMSISE 12 november 2020 1,50 % 20,00 %
Investor SEK 100 000 IEOOBMXZ3N92 BRBMUSE 10 december 2020 1,80 % 20,00 %
Institutional Income SEK 50 000 000 IEOOOMGFEPA9 S o 1,50 % 20,00 %

FONDSTRUKTUR KONTAKT

Férvarings- The Bank of New York Mellon SA/NV, Dublin Telefon +46 8 566 214 80

institut Branch E-post info@brummer.se

Revisor KPMG AB Hemsida brummer.se

Fondbolag Carne Global Fund Managers (Ireland) Limited

2nd Floor, Block E, Iveagh Court Harcourt Road,

Dublin 2, Ireland

Teckning/
inlosen

Daglig teckning och inlésen,
2 bankdagars varsel

Signatory of:
] Principles for
L 1] Responsible
L] ] Investment

| den har méanadsrapporten har vi anvéant data fran MSCI, www.msci.com, ©2025 MSCI Inc. Varken MSCI eller ndgon annan part som ar involverade i att samla in, bearbeta eller skapa jamférel-
seindex lamnar nagra uttryckliga eller underférstadda garantier eller utfastelser vad géller sadan data (eller de resultat som uppnas genom anvéndning dérav), och alla sadana parter avsager sig
harmed uttryckligen allt ansvar for tillforlitlighet, riktighet, fullstandighet eller lamplighet for ett visst &ndamal med avseende pa nagon av sadana uppgifter.

Notera att de index som refereras till inte utgér referens for hur férvaltningen av respektive fond ar utformad. Fér forvaltningsstrategi och malsattning med forvaltningen for respektive fond hanvi-
sas till Prospekt och Supplement med tillhérande fondbestdmmelser och faktablad. MSCI, www.msci.com, © 2025 MSCI Inc &r inklusive utdelningar.
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Bilaga Brummer

INVESTERINGSSTRATEGINS HISTORISKA AVKASTNING SEDAN START - AUGUSTI 2025

Brummer Multi-Strategy ABs investeringsstrategi har tillampats i flera BMS-fonder sedan 2002. Siffrorna nedan, relaterade till Brummer Multi-Strategy
och Brummer Multi-Strategy 2xL, presenteras i syfte som referens fér BMS-strategins historiska avkastning.

Lasare av detta dokument bor notera att den historisk avkastning som presenteras nedan har uppnatts aven BMS-fond som inte har tillstand enligt Europa-
parlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 (UCITS-direktivet). Avkastning har darmed uppnatts av en fond med investeringsrestriktioner
som skiljer sig betydligt fran Brummer Multi-Strategy UCITS. Den tidigare avkastningen som presenteras nedan &r ingen garanti fér framtida avkastning
i Brummer Multi-Strategy UCITS eller ndgon annan fond som tillampar BMS-fondernas investeringsstrategi. Siffrorna nedan skall inte uppfattas som en
uppmaning om, eller erbjudande, att teckna andelar in nagon fond som tillampar BMS investeringsstrategi.

Historisk avkastning Brummer Multi-Strategy, %

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Arets avkastning
2002 (apr-dec) - - - 1,17 1,54 2,62 2,03 0,84 275 -0,57 0,18 0,34 11,40
2003 0,59 1,17 -0,07 -0,77 2,08 15 -0,65 0,93 2,21 0,82 0,53 2,04 10,81

2004 1,61 0,5 -0,8 -1,09 -0,39 0,48 -0,46 0,74 0,04 1,24 3,64 1,71 7,37
2005 0,70 1,27 -0,06 1,53 1,61 3,26 0,52 0,22 2,34 -2,42 1,99 1,28 12,83
2006 -0,44 0,47 0,13 0,51 -0,41 -1,08 -0,64 0,06 -0,19 0,67 1,91 2,83 3,83
2007 1,564 -0,42 0,68 2,62 2,97 0,99 0,15 -3,61 2,19 272 -0,13 -0,84 9,03
2008 276 2,94 -0,07 -2,43 1,66 1,38 -0,69 0,94 -0,77 -0,04 1,88 -0,07 772
2009 0,42 1,08 2,81 0,68 1,37 -0,11 0,74 0,64 2,15 -0,46 1,56 0,33 11,76
2010 0,48 0,37 0,55 -0,12 -0,03 -0,93 -0,39 2,46 -0,38 0,48 -1,22 2,29 3,55
2011 0,99 1,15 0,32 1,68 -0,97 -1,44 0,57 -0,28 0,81 0,76 -1,12 0,78 3,15
2012 0,90 1,22 -0,18 0,31 0,96 -1,16 1,69 1.00 -0,13 -0,80 0,40 0,14 4,40
2013 1,56 0,26 0,33 0,41 0,91 -1,52 1,46 1,156 0,93 0,39 1,42 1,74 9,38
2014 0,45 1,47 -1,46 -1,04 1,16 0,22 -0,36 1,03 0,65 -1,92 1,28 1,03 248
2015 1,96 1,89 0,98 -1,98 2,01 -1,05 0,96 -2,63 -0,78 -0,24 1,18 0,16 2,33
2016 -0,65 -1,87 -0,63 -0,39 -0,39 2,28 1,79 -0,23 0,27 -0,04 -1,45 -0,02 -1,29
2017 0,44 0,96 -0,67 0,56 2,12 -0,58 0,57 2,38 -0,44 1,83 0,00 -0,92 6,35
2018 2,60 -2,02 -0,63 0,01 2,11 -0,75 0,25 1,16 0,67 -3,93 -2,13 0,87 -1,96
2019 0,20 0,87 0,79 0,60 0,97 2,10 0,61 0,84 -2,82 -1,36 0,04 0,36 3,17
2020 0,84 -0,31 -2.26 0,01 2,92 1,49 1,08 0,39 0,07 0,17 3,10 4,52 12,52

2021 -0,86 3,15 -1,86 1,58 -0,35 -1,16 -0,14 -1,12 0,47 0,18 -1,78 -0,19 -2,17

2022 0,27 0,12 2,35 273 -1,71 0,69 -0,63 1,74 2,15 0,22 -2,20 1,24 7,05

2023 0,66 0,28 -2,31 1,06 1,03 -0,47 -0,11 0,50 0,91 -0,78 -1,67 0,97 0,00
2024 0,21 -0,35 1,77 1,24 -0,85 0,94 -1,08 0,18 1,34 -0,14 3,15 1,21 7,42

2025 0,54 0,26 -1,66 -1,20 -0,63 1,49 1,50 0,59 0,84

Historisk avkastning Brummer Multi-Strategy 2xL, %"

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Arets avkastning
2002 (apr-dec) - - - 1,81 2,55 4,65 3,51 1,18 4,86 -1,65 -0,12 0,15 18,04
2003 0,71 1,91 -0,62 -1,97 376 2,53 -1,69 1,51 3,98 1,25 0,72 3,62 16,65
2004 2,85 0,67 -1,96 -2,5 =1l,12 0,62 -1,23 1,156 -0,26 2,19 6,89 2,94 10,32
2005 1,16 1,95 -0,58 2,71 2,83 6,03 0,7 0,17 4,29 -5.00 3,74 2,28 21,74
2006 -1,14 0,68 -0,02 0,73 -1,11 -2,44 -1,62 -0,20 -0,75 0,97 3,45 5,21 3,56
2007 2,6 -1,13 0,94 4,82 5,39 1,51 -0,14 -7,55 4,07 4,85 -0,66 -2,05 12,54
2008 5,06 5,33 -0,6 -5,35 2,85 2,29 =il 1,32 -2,11 -0,68 3,22 -0,65 8,76
2009 0,40 1,85 5,27 1,10 2,46 -0,40 1,27 1,11 4,10 -1,07 2,97 0,47 21,15
2010 0,80 0,61 0,95 -0,38 -0,21 -1,99 -0,96 477 -0,91 0,75 -2,64 4,39 5,02
2011 1,69 2,05 0,37 2,87 -2,18 -3,19 0,85 -0,88 1,32 1,19 -2,53 1,25 2,63
2012 1,45 2,12 -0,66 0,32 1,59 -2,59 3,09 1,64 -0,53 -1,89 0,53 -0,01 5,02
2013 2,84 0,28 0,41 0,57 1,54 -3,25 2,69 2,03 1,59 0,52 2,58 3,20 15,88
2014 0,65 6)77) -3,11 -2,34 6.1 0,22 -0,93 1,90 1,09 -3,98 2,45 1,85 2,36
2015 371 3,57 1,77 -4,06 3,95 -2,2 1,80 -5,32 -1,73 -0,60 2,24 0,20 2,84
2016 -1,39 -3,88 -1,19 -0,87 -0,89 4,47 3,41 -0,55 0,46 -0,17 -2,99 -0,14 -3,94
2017 0,78 1,83 -1,42 1,05 4,12 -1,23 1,04 4,63 -0,95 3,56 -0,1 -1,95 11,66
2018 5,14 -4,02 -1,38 -0,07 4,11 -1,55 0,40 2,20 1,23 -7.91 -4,54 1,66 -5,38
2019 0,27 1,69 1,44 1,05 1,80 4,05 1,11 1,58 -5,67 -2,89 -0,01 0,63 4,82
2020 1,68 -0,71 -4,63 -0,11 5,71 2,80 2,04 0,67 0,06 0,24 6,10 8,68 24,05
2021 -1,73 6,26 -3,69 3,03 -0,79 -2,43 -0,37 -2,34 0,85 0,26 -3,65 -0,48 -5,29
2022 0,44 0,16 4,60 5,25 -3,44 1,29 -1,40 3,34 4,04 0,20 -4,63 6)K) 12,17
2023 0,98 0,22 -4,99 1,76 1,61 -1,34 -0,68 0,54 1,35 -2,00 -3,90 1,40 -5,20
2024 -0,91 -1,14 3,02 1,97 -2,13 1,44 -2,48 -0,09 2,26 -0,69 5,64 2,22 9,17
2025 0,49 0,27 -3,24 -2,73 -1,57 2,73 2,71 1,06 -0,48

1) Redovisade avkastningssiffror inkluderar proformasiffror baserade pa Brummer Multi-Strategys historiska manadsavkastning sedan start. Brummer Multi-Strategy 2xL startades 1 september 2008.
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