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Fonder:

Brummer Multi-Strategy, Brummer Multi-Strategy Euro, Brummer Multi-
Strategy NOK och Brummer Multi-Strategy Utdelande &r matarfonder som
investerar i mottagarfonden Brummer Multi-Strategy Master, vilken
investerar i strategier forvaltade av forvaltningsbolag inom Brummer &
Partners. Brummer Multi-Strategy 2xL erbjuder en strategiférdelning lik-
nande Brummer Multi-Strategy men med hogre exponering.

Valuta:

Brummer Multi-Strategy Master, Brummer Multi-Strategy Utdelande och
Brummer Multi-Strategy 2xL: svenska kronor.

Brummer Multi-Strategy: svenska kronor (andelsklass A) och amerikanska
dollar (andelsklass B).

Brummer Multi-Strategy Euro: euro.

Brummer Multi-Strategy NOK: norska kronor.

FORVALTNINGSMAL

Startdatum:

Brummer Multi-Strategy Master: 1 april 2013
Brummer Multi-Strategy: 1 april 2002

Brummer Multi-Strategy Euro: 1 oktober 2002
Brummer Multi-Strategy NOK: 1 juni 2015
Brummer Multi-Strategy Utdelande: 1 maj 2013
Brummer Multi-Strategy 2xL: 1 september 2008

Forvaltningsansvariga: Patrik Brummer och Kerim Celebi

Avkastningsmal: Absolut avkastning
Risk (standardavvikelse): Lagre 4n aktiemarknadens risk

AVGIFTER OCH TECKNING

Korrelation: Lag med aktier och obligationer

Fast och prestationsbaserad avgift: O procent.

Brummer Multi-Strategy Master och Brummer Multi-Strategy 2xL erlagger
normalt fast och prestationsbaserad avgift for de underliggande strategier-
na om 1 procent per ar respektive 20 procent av den del av totalavkast-
ningen for respektive strategi som dverstiger avkastningstréskeln. Avgifter-
na kan variera beroende pa typ av strategi och hévstang mot strategins
grundniva. Brummer Multi-Strategy 2xL investerar delvis i fonder dar expo-
neringen ar dubbelt s& hog jamfért med Brummer Multi-Strategy Master
och erlagger darvid normalt en fast avgift om 2 procent per ar.

Tecknings- och inlésenavgifter: O procent
Teckning/inlésen av andelar: Manadsvis?

Minimiinvestering vid forsta teckningstillfallet:

Brummer Multi-Strategy (andelsklass A) och Brummer Multi-Strategy 2xL:
100 000 kronor, darefter minst 10 000 kronor per teckningstillfalle.

Brummer Multi-Strategy Euro: 10 000 euro, dérefter minst 2 000 euro per
teckningstillfalle.

Vid investering i ovanstaende fonder via Brummer & Partners depé och
investeringssparkonto galler 10 000 kronors och 1000 EUR minimiinveste-
ring.

Brummer Multi-Strategy (andelsklass B): 10 000 amerikanska dollar, déref-
ter minst 1 000 amerikanska dollar per teckningstillfélle.

Brummer Multi-Strategy Utdelande: 100 000 kronor, dérefter minst 20 000
kronor per teckningstillfalle.

Brummer Multi-Strategy NOK: 100 000 norska kronor, darefter minst
20 000 norska kronor per teckningstillfélle.

Las gérna mer pa brummer.se.

INFORMATION OM BRUMMER MULTI-STRATEGY-FONDERNA

Yitterligare information om Brummer Multi-Strategy-fonderna aterfinns i
fondernas faktablad, informationsbroschyrer samt rapporter.

All information &r kostnadsfri och kan bestallas hos B & P Fund Services
AB (se brummer.se eller skicka e-post till info@brummer.se).
Informationen finns p& bade svenska och engelska.

TILLSYN

Tillstandsgivande myndighet: Finansinspektionen. Forvaltaren erholl
tillstand att utéva fondverksamhet den 8 oktober 2010 och
omauktoriserades i enlighet med lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder den 29 april 2015.

FORVALTARE

Forvaringsinstitut: Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ),
A S12, 106 40 Stockholm

Revisorer: KPMG AB, huvudansvarig revisor Marten Asplund,
Box 382, 101 27 Stockholm

Brummer Multi-Strategy AB
Organisationsnummer: 556704-9167

Fonder under férvaltning: Brummer Multi-Strategy Master,
Brummer Multi-Strategy, Brummer Multi-Strategy Euro,

Brummer Multi-Strategy NOK, Brummer Multi-Strategy Utdelande,
Brummer Multi-Strategy 2xL och Aurora

Agare: Brummer & Partners AB (100 procent)
Aktiekapital: 1 500 000 kronor

Adress: Norrmalmstorg 14, Box 7030, 103 86 Stockholm
Telefon: +46 8 566 214 80

E-post: info@brummer.se

Webbplats: brummer.se

1) For definition av begrepp och nyckeltal, se ordlistan p4 sidan 69.

Kontakt: Investor Relations
Verkstidllande direktdr: Markus Wiklund

Styrelse: Johanna Ahlgren (ordférande), Joakim Schaaf, Henrik Paulsson,
Markus Wiklund och Peter Thelin

Chief Compliance Officer: Joakim Schaaf, B & P Fund Services AB
Klagomalsansvarig: Victoria Rosenvinge, B & P Fund Services AB
Oberoende riskkontrollansvarig: Alexander Argiriou,

B & P Fund Services AB

2) Blankett och information om handelsdagar kan bestéllas hos férvaltaren eller hamtas pa brummer.se.
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VIKTIG INFORMATION

Brummer Multi-Strategy Master, Brummer Multi-Strategy, Brummer Multi-Strategy Euro, Brummer Multi-Strategy NOK, Brummer Multi-Strategy
Utdelande och Brummer Multi-Strategy 2xL &r specialfonder enligt lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Detta mate-
rial utgor inte investeringsradgivning. En investerare som dvervager att investera i nagon av fonderna bor forst noggrant lasa fondens faktablad,
teckningsdokumentation och informationsbroschyr innehallande fondbestammelserna. Dessa dokument finns tillgangliga pa fondens hemsida
www.brummer.se.

Att placera i fonder innebar en risk. Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonder kan bade
Oka och minska i varde och det ar inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Avkastningssiffror i detta material &r inte justerade for
inflation.

Brummer Multi-Strategy Master, Brummer Multi-Strategy, Brummer Multi-Strategy Euro, Brummer Multi-Strategy NOK, Brummer Multi-Strategy
Utdelande och Brummer Multi-Strategy 2xL (tillsammans "fonderna”) &r inte s& kallade UCITS-fonder. Andelarna i fonderna har inte registrerats och
kommer inte att registreras i enlighet med vardepapperslagstiftning i USA, Kanada, Japan, Australien eller Nya Zeeland eller i nagot annat land och
far inte séljas eller erbjudas till férsaljning till eller inom USA, Kanada, Japan, Australien eller Nya Zeeland eller i sddana lander dar sadant erbjudande
eller forsaljning skulle strida mot géllande lagar eller regler. Utlandsk lag kan innebéra att en investering inte far géras av investerare utanfor Sverige.
Brummer Multi-Strategy AB har inget som helst ansvar for att kontrollera att en investering fran utlandet sker i enlighet med sadant lands lag. Det
aligger envar att tillse att sadan investering sker i enlighet med gallande lag eller andra regleringar, saval i Sverige som utomlands. En investering i
fonderna bor betraktas som en langsiktig investering. Tvist rérande fonderna eller information om fonderna ska avgéras enligt svensk lag och av svensk
domstol exklusivt. Brummer Multi-Strategy AB tillhandahéller inte sadan finansiell radgivning som avses i lagen (2003:862) om finansiell radgivning
till konsumenter eller sadan investeringsradgivning som avses i lagen (2004:46) om vardepappersfonder. Forvaltaren har inte tillstand enligt 3 kap
2 § andra stycket 4 lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder att lamna investeringsrad.

Observera att data i tabeller och grafer i denna rapport avser Brummer Multi-Strategy (andelsklass A) i SEK, om inte annat anges. For information
om andra andelsklasser, vénligen kontakta oss.

I den har rapporten har vi anvant data fran MSCI, www.msci.com © 2024 MSCI Inc. SIX, www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd. och JP Morgan,
www.jpmorgan.com © 2024 JPMorgan Chase & Co. Notera att de index som refereras till inte utgér referens for hur forvaltningen av respektive fond
ar utformad. For forvaltningsstrategi och malsattning med férvaltningen fér respektive fond hanvisas till aktuell informationsbroschyr med tillhérande
fondbestammelser och fondfaktablad. Varken MSCI, eller ndgon annan part som &r involverade i att samla in, bearbeta eller skapa jamférelseindex
lamnar nagra uttryckliga eller underférstadda garantier eller utfastelser vad géller sadan data (eller de resultat som uppnas genom anvandning darav),
och alla sddana parter avsager sig harmed uttryckligen allt ansvar for tillforlitlighet, riktighet, fullstandighet eller lamplighet for ett visst &ndamal med
avseende pa nagon av sadana uppgifter. MSCI, www.msci.com © 2024 MSClI Inc. SIX, www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd och JP Morgan,
www.jpmorgan.com © 2024 JPMorgan Chase & Co. &r inklusive utdelningar.
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PORTFOLJFORVALTARNA OCH VD HAR ORDET

ﬁ Portfoljtorvaltarna och VD har ordet

AVKASTNING OCH KORT
SAMMANFATTNING AV ARET

Brummer Multi-Strategy-fonderna har som mal att
dver tid generera positiv avkastning oberoende av
den generella marknadsutvecklingen till lagre risk
an aktiemarknadens. Brummer Multi-Strategy, vars
risk &r mycket lagre an aktiemarknadens, hade under
aret en avkastning pa 7,4 procent.

Brummer Multi-Strategy 2xL, vars mal &r att ha
dubbelt s& hég risk som Brummer Multi-Strategy men
fortfarande betydligt lagre risk &an aktiemarknadens,
levererade en avkastning pa 9,2 procent.

For en jamforelse av de béda fondernas avkastningar
ar for ar, se diagram 2. Brummer Multi-Strategys
genomsnittliga arsavkastning sedan fondens start
ar 5,7 procent, eller 4,2 procent dver riskfri ranta.

For Brummer Multi-Strategy 2xL, som tidigare
finansierade sin 6kade riskniva enbart med hjalp av
bankléan, har ett omfattande arbete gjorts under aret
for att reducera finansieringskostnaden, utan att géra
avkall pé& risknivan. Detta arbete kom i mél under
slutet av &ret och innebér att behovet av banklan
minskat med ungefar halften. Genom denna minsk-
ning samt en foérvantan om att de korta upplénings-
rantorna under 2025 kommer att vara betydligt lagre
&n under 2024 kan vi infér nasta ar se fram emot
en betydligt lagre finansieringskostnad fér Brummer
Multi-Strategy 2xL &n under det gangna aret.

Organisatoriskt har forvaltaren som tidigare med-
delats under fjolaret forstarkt sin organisation for
att hitta nya och lampliga investeringsstrategier att
addera till multi-strategiportfoljen. Under det gangna
aret har arbetet med att identifiera nya strategier och
forvaltningsteam varit intensivt och framgéangsrikt,
vilket lett till att antalet oberoende strategier i port-
folien nu Okat fran fjolarets &tta till tio. Ytterligare
ett antal investeringsstrategier har identifierats och
forvantas adderas till portféljen under det férsta
halvaret 2025. Méalséattningen med arbetet ar att
dver tid ha 10-15 investeringsstrategier i portféljen.
Férvaltningsorganisationen har under aret forstéarkts
med en ny medarbetare med huvudsakligen operativa
arbetsuppgifter.

AVKASTNINGSBIDRAG

Brummer Multi-Strategys (BMS) underliggande
portfdlj utgér en véldiversifierad korg av olika
investeringsstrategier som alla arbetar oberoende
av varandra med malet att ver tid generera kon-
kurrenskraftig riskjusterad absolut avkastning.
Strategityperna som under aret ingatt i portfoljen
kan klassificeras som: lang/kort-aktie, systematisk
makro samt trendféljande strategier.

De olika strategiernas bidrag till BMS avkastning ges
av respektive strategis avkastning multiplicerat med
den procentuella allokeringen fran BMS. | diagram 3
framgar férdelningen av avkastningsbidragen frén de
olika strategityperna under aret. BMS avkastning kan
under aret i stort férklaras av ett mycket stort positivt
bidrag fran lang/kort-aktiestrategierna, medan de
systematiskt trendféljande strategierna och i mindre
grad makrostrategierna gav ett negativt bidrag.

De olika lang/kort-aktiestrategierna i portféljen &r
huvudsakligen inriktade och fokuserade pé en viss
sektor och har aven delvis olika geografiskt fokus.
Under aret var det framst inom teknikrelaterade
aktier pa den amerikanska marknaden som mycket
goda resultat genererades, genom starkt alfabidrag
béade palang- och kortsidan, men &ven finans- samt
hélso- och sjukvardssektorerna gav positiva bidrag
till fonden. Fran industrisektorerna kom daremot ett
marginellt negativt bidrag.

De trendféljande strategierna hade ett motigt ar utan
tydliga ih&llande trender pa de flesta av de manga
marknader som strategierna tar langa eller korta
positioner i, vilket resulterade i negativ avkastning
och féljaktligen ett negativt bidrag till BMS.

De systematiska makrostrategierna tar positioner
pé& samma typer av marknader som de trendféljande
strategierna, men huvudsakligen relativvardesinriktat.
Strategierna pa utvecklande marknader gav under
aret ett positivt bidrag inom i stort sett alla tillg&ngs-
slag, men det vandes till ett totalt sett negativt bidrag
dé& alternativa marknader adderades.

Inom de olika tillgangsslagen stod ravaror och ener-
girelaterade positioner fér de storsta vinsterna, foljt
av rantor, medan valutor stod fér det stérsta negativa
bidraget. Aktier lamnade ett bidrag néra noll.

Ingaende
Strategityper

Per den 31 december 2024 ingar foljande typer
av strategier i Brummer Multi-Strategy Master:

1. Lang/kort-aktie tar ldnga och korta positioner i
aktier som sannolikt kommer att stiga respektive
sjunka i varde. Lang/kort-aktiestrategier kan
vara baserade pa fundamentala och kvantitativa
metoder som syftar till att identifiera investe-
ringar som sannolikt kommer att stiga respektive
sjunka i varde baserat pa ett antal faktorer.

2. Systematisk makro tillampar egenutvecklade
algoritmer for att handla ett brett utbud av likvida
tillgangsklasser. Modellerna inriktar sig framst pa
fundamentala samband mellan marknader inom
samma tillgangsslag (till exempel férvantningar
kring makroekonomiska variabler, kapitalfldden
och omviktningar av portféljer) for att generera
avkastning.

3. Systematisk trend tillampar algoritmbaserade
modeller med olika egenskaper for att analysera
marknader och ta, huvudsakligen, riktnings-
baserade positioner. En diversifierad uppsatt-
ning av trendféljande férvaltningsformer, som
exempelvis anvander olika matematiska tekniker
och bakéatblickande perioder for att analysera
pristrender och variationer, utgér huvuddelen
av strategierna.
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1. Manads- och arsavkastning 2024, %

Brummer Brummer Brummer Brummer Brummer JP Morgan
Multi- Brummer Multi- Multi- Multi- Multi- Global MSCI
Strategy Multi- Strategy Strategy Strategy Strategy SIX Return MSCI World  Government Europe
Master Strateg Euro NOK Utdelande 2xL Index NDTR Index Bond Index NDTR Index
(SEK) (SEK (EUR) (NOK) (SEK) (SEK) (SEK) (lokal valuta)® (lokal valuta) (lokal valuta)®
Januari -0,21 -0,21 -0,23 -0,15 -0,21 -0,91 -1,68 1,79 -0,65 1,30
Februari -0,35 —0,35 0,37 —0;31 —-0,35 -1,14 384 4,61 -0,91 2,35
Mars 1,77 1,77 1,74 1,82 1,77 3,02 5,65 3,36 0,71 4,42
April 1,24 1,24 1,21 1,27 1,24 1,97 026 -321 -194 -074
Maj -0,86 -0,85 -0,86 -0,79 -0,85 -2,13 383 4,07 0,60 3,05
Juni 094 0,94 0,97 1,00 0,94 1,44 -1,63 2,32 0,68 -1,38
Juli -1,03 -1,03 -1,00 -0,96 -1,03 -2,48 2,83 1,25 1,76 1,00
Augusti 0,18 0,18 021 0,22 0,18 -0,09 -0,03 1,87 1,11 1,28
September 1,34 1,34 1,38 1,44 1,34 2,26 1,34 1,60 0,86 -0,68
Oktober -0,14 -0,14 -0,14 -0,01 -0,14 -0,69 -4,04 -0,92 -1,68 —2,83
November 3,15 8,15 3,10 3,19 3,15 5,64 -0,65 488 0,95 0,49
December 1,21 1,21 1,28 1,40 1,21 2,22 Silile -1,92 -1,27 -0,63
AR 2024 7,41 742 T47 8,35 742 9,17 8,65 21,03 0,15 775

2. BMS och BMS 2xL:s avkastning ar for ar*
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*  Proforma-historik for BMS 2xL_ anvands under perioden 1 april 2002 till 31 augusti 2008.

4. Genomsnittskorrelation for de strategier som
BMS investerar i
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5. Vardeutveckling for BMS relativt ett riskjusterat globalt
aktieindex*
Index = 100 per 31 mars 2002
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Index har riskjusterats genom att kombinera index med en riskfri placering pa sadant satt att den
totala risken (standardavvikelsen) motsvarar BMS:s risk.
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6. BMS allokering infor respektive manad 2024, %

Lang/kort-aktie

Systematisk trend Systematisk makro

Januari 61,59 24,68 13,73
Februari 59,20 24,93 15,87
Mars 61,14 24,50 14,36
April 59,36 25,76 14,88
Maj 61,93 25,20 12,87
Juni 64,15 256,45 10,40
Juli 68,76 20,86 10,38
Augusti 68,86 22,43 8,71
September 70,28 21,29 8,43
Oktober 70,49 21,38 8,13
November 71,82 20,42 776
December 72,20 22,10 570
FORVALTNINGSARBETET KONKURRENSKRAFTIG RISKIUSTERAD AVKASTNING

BMS portfoljférvaltare stravar hela tiden efter att férbattra fondens formaga att
generera konkurrenskraftig riskjusterad avkastning som éver tid ar oberoende
av marknadsutvecklingen. Detta sker genom aktiva férvaltarbeslut om vilka
strategier BMS ska investera i och hur risken ska férdelas mellan investe-
ringarna. Férvaltningsarbetet bygger pa att forsta analys-, investerings- och
riskhanteringsprocesserna for de strategier som BMS investerar i samt att
forsta de marknadsforutsattningar som rader fér de olika investeringsstrategi-
erna. Férvaltarna tar sedan aktiva investeringsbeslut for att BMS ska ha goda
férutsattningar att skapa avkastning givet olika marknadsscenarier.

Jamfért med en likaviktad portfélj har férvaltarna under det gangna halvaret haft
en tydlig overvikt i allokeringen mot lang/kort-aktiestrategierna och en tydlig
undervikt i allokeringen mot de systematiska makrostrategierna. Vid ingangen
till aret hade portfélien en liten 6vervikt mot de trendféljande strategierna, vilken
minskades ganska omgéaende for att i slutet av perioden vara neutral. Under
aret har fyra nya strategier introducerats medan tva har utgatt ur portféljen.
Utéver dessa introducerades tva nya strategier mot slutet av aret som férvaltas
centralt av Forvaltaren i syfte att forbattra portféljkonstruktionen och BMS
forutsattningar for att kunna skapa avkastning i alla typer av marknadsklimat.
Den ena strategin fokuserar initialt pa att ytterligare tillvarata den fundamentala
analys som sker hos férvaltarteamen inom lang/kort-aktiestrategierna sa att
den tillgodogors portfoljen i sin helhet pa basta satt. Den andra strategin syftar
primart till att centralt skydda portfoljen mot odnskade marknads-, faktor- och
handelserelaterade risker. Fér de manadsvisa allokeringarna® till respektive
strategityp, se tabell 6.

Forvaltarteamet arbetar hela tiden intensivt med att identifiera nya strategier
till portféljen for att ytterligare férbattra BMS. Under det gangna aret har ett
antal diskussioner forts med portfoljférvaltare och BMS férvéantas inkludera
ytterligare en till tva nya strategier till portféljen under det forsta halvaret 2025.

BMS har i 6ver 20 ar varit ett likvitt placeringsalternativ med fokus pa absolut
avkastning och darmed lag korrelation dver tid till de traditionella tillgangsslagen
aktier och obligationer. BMS, som ar fonden med lagst risk, har sedan starten
den 1 april 2002 haft en risk, matt som arlig standardavvikelse, pa 4,6 procent.
Tillsammans med den genomsnittliga &rsavkastningen pa 5,7 procent ger det en
sharpekvot (riskjusterat avkastningsmatt) pa 1,0. Motsvarande siffror for BMS
2xL, ar en standardavvikelse pé& 9,0 procent, en genomsnittlig arsavkastning pa
79 procent samt en sharpekvot pa 0,7. Den riskjusterade avkastningen i BMS
har dessutom uppnatts med mycket Iag korrelation med bade den globala aktie-
och obligationsmarknaden (0,1 respektive 0,0), vilket &r ett kvitto pa resultatet
av forvaltarnas fokus pa absolut avkastning. Under perioder kan BMS ha viss
korrelation med olika marknader, saval positiv som negativ, vilken huvudsakligen
kommer fr&n mer handelsdrivna strategityper i portféljen som trendféljande
strategier. Langsiktigt forsoker dock forvaltarteamet varna om lag korrelation.

DET SAMLADE RISKTAGANDET

Portfoljférvaltarna for de investeringsstrategier som ingéar i BMS anvander sig
i stor utstrackning av férvaltningsstrategier som éver tid inte samvarierar med
marknadernas utveckling. Det &r darfor omojligt att forutspa strategiernas
framtida avkastning. Nagra av BMS portfoljférvaltares framsta uppgifter ar
darfor att identifiera nya strategier som kan inkluderas i BMS samt identifiera
eventuella strukturella problem i de befintliga strategierna och komma med
forslag pa potentiella I16sningar av dessa. Mélet med detta arbete &r att alla
strategier ska leverera en konkurrenskraftig riskjusterad avkastning som éver
tid ar oberoende av marknadernas utveckling.

Risken i BMS é&r ett resultat av den samlade risken i multi-strategiportféljen
med hansyn tagen till diversifieringseffekter. Ett satt att &skadliggdra det aktiva
risktagandet i BMS ar att titta pa fondens Value-at-Risk. Det ar ett sannolik-
hetsbaserat statistiskt matt som sammanfattar marknadsrisken i en portfélj av

1) Allokering per strategityp anges som andel av totalt allokerat kapital och summerar till 100 procent. BMS kan anvanda héavstang, ha en viss kassa eller allokera till strategier med hégre malvolatilitet &n i sin grundversi-
on, i vilket fall det allokerade kapitalet normaliseras till motsvarande allokerat kapital f6r grundversionen. Det totala allokerade kapital kan darfor variera 6ver tid och kan 6ver- eller understiga fondens NAV.
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7. Value-at-Risk
(ex ante)
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tillgangar och beréknas med hjélp av historiska data. Mattet gér i de flesta fall
det méjligt att jamfora risknivan mellan olika typer av investeringsstrategier.
Value-at-Risk estimerar férlustrisken, givet en viss tidshorisont och sannolik-
het?, och ger &ven en indikation pa férvantade fluktuationen (volatiliteten)
i resultatet. Givet en konfidensniva pa 95 procent kan férlustrisken, som
Value-at-Risk-méttet forséker estimera, beskrivas pa féljande satt: & dagar av
100 forvantas den aktuella portfélien ge en férlust som ar stérre an det som
Value-at-Risk-méttet anger.

En Value-at-Risk pa 0,4 procent for BMS kan alltsa tolkas som att fonden 95
dagar av 100 forvantas ha ett resultat som &r battre an —0,4 procent och den
forvantade risknivan i fonden matt som arlig standardavvikelse ligger pa runt
4 procent?

Nivan pa Value-at-Risk styrs huvudsakligen av risktagandet i de strategier
som BMS investerar i samt hur portféljférvaltarna valjer att allokera kapitalet
till de olika strategierna, men aven av marknadens volatilitet och korrelationen
mellan olika tillgangar. | diagram 7 framgar hur BMS risktagande, métt som
Value-at-Risk (ex ante)?, har varierat under de senaste tolv manaderna. BMS
Value-at-Risk har under de senaste sex manaderna i snitt legat nara det
historiska genomsnittet (cirka 0,4 procent) och varierat mellan 0,3 och 0,6
procent. Hogst niva naddes under det andra kvartalet och sista kvartalet i ar.
Den generellt sett Iaga risken ar framst ett resultat av den goda diversifieringen
i BMS och fokuset pa absolut avkastning (marknadsneutralitet) éver tid som
portféljforvaltarna varnar om.

MARKNADSEXPONERING

En del av det samlade risktagandet i BMS kommer fran ren marknadsexponering
(beta). Betat ar ett resultat av den direkta exponering som strategierna som
BMS investerar i har valt att ha mot en viss marknad, men aven av den indirekta
exponering som uppstar pa grund av att utvecklingen péa olika marknader i viss

8. BMS marknadsexponering mot index for aktie-, rante-,
ravaru- och valutamarknaden (USD)

1,00
0% J,.JV\,‘
0,60

0,40 LS ’hnv.!\\ Ir‘/ l\
0,20 W\/; Vr,rf" : ‘q%v‘¥ﬂ i S
000 Wf@w‘;g;. };Té 3
Iy MM
0,20 \r \ / V

ALl

\
v

jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

2024
====S&P Global Dev. Sov. Bond Index

-0,40

-0,60

-0.80

-1,00

== S&P Commodity Index e==MSCI World Index USD Index

utstrackning kan samvariera. For en hedgefond utgér alltid ett positivt eller
negativt ex ante-beta ett aktivt férvaltningsbeslut och en uttalad uppfattning
om forvaltarnas tro pa eller en modells forvantan om en viss marknadsutveck-
ling. Ett satt att askadliggdra denna del av risken &r att studera BMS beta mot
olika marknader.

| diagram 8 visas fondens dagligt uppmatta marknadskanslighet (ex-post) mot
index matt med en fyrfaktormodell for aktie-, rante-, ravaru- och valutamarknaden
(USD) under det senaste aret. Marknadsexponeringen (betat) anger hur mycket
fondens resultat tenderar att rora sig, givet férandringar i den marknadsvariabel
man studerar. Férenklat innebar till exempel ett beta pa 0,2 mot aktiemark-
naden en férvantan om att en uppgéang pa 1 procent pa aktiemarknaden ska
innebara att fonden gar upp 0,2 procent. BMS beta mot de flesta marknaderna
har hallit sig pa lag niva, vilket innebar en forvantan om att fonden paverkas
litet av generella marknadsrorelser, vare sig de &r upp eller ned. Som framgar
av grafen hade fonden dock ett klart negativt beta mot statsrantemarknaden
under férsta halvaret vilket under andra halvaret férandrades till ett positivt
beta. Detta &r huvudsakligen ett resultat av de trendféljande strategiernas
positionering under aret.

2) Value-at-Risk méats har med en dags tidshorisont och med sannolikheten 5 procent, det vill saga en dag av tjugo.

3) Givet att portféliens avkastning antas vara normalférdelad och med 252 bankdagar pa ett ar.

4) Nar riskmatt som exempelvis Value-at-Risk eller marknadsbeta beréknas kan det géras pa tva fundamentalt olika sétt, namligen ex ante eller ex post. Ex ante-riskmatt &r framatblickande och férsoker besvara fragan:
"Givet den portfdljsammansattning vi har just nu, vilken ar den uppskattade risken?” Ex post-riskmatt ar tillbakablickande och férséker besvara fragan: "Vilken risk har fonden haft historiskt, givet det som faktiskt intraf-

fat?".
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6)

proforma-historik fér BMS 2xL anvéands under perioden 1 april 2002 till 31 augusti 2008.

FREKVENSFORDELNING SEDAN
START

Diagram 9 visar hur BMS méanadsavkastning fordelar
sig over olika avkastningsintervall sedan starten.
Under perioden april 2002 till och med december
2024 har BMS till exempel redovisat en positiv
manadsavkastning pa mellan 0,5 och 1 procent vid
49 tillfallen. Andelen positiva manader uppgar till

65 procent. Avkastningsprofilen aterspeglar BMS
forvaltningsmal. Fonden stravar efter att skapa
en konkurrenskraftig avkastning éver tiden med
smé svangningar i resultatet. Malet ar att fondens
avkastningsprofil ska vara asymmetrisk, det vill sdga
att fonden ska visa fler manader med vinst &n med
férlust och i snitt stérre vinster &n forluster.

9. BMS manadsavkastning fordelat 6ver olika avkastningsintervall sedan starten
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POSITIVA DIVERSIFIERINGS-
EFFEKTER

BMS karaktarsdrag, hég riskjusterad avkastning
och lag korrelation med marknaden 6ver tiden, har
hittills gjort BMS-fonderna till utméarkta val som
komplement i en traditionell portfélj, vilket framgar
av diagram 10. Det illustrerar hur en investering i
BMS 2xL paverkat avkastning och risk i en portfélj
som i 6vrigt ar investerad i aktier och obligationer.?

10. BMS 2xL diversifieringseffekter

Annualiserad avkastning
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Graferna pavisar de positiva effekter som uppnas i
portféljen nar en del av portféljen allokeras till BMS
2xL. Detta géller savél avkastningen, som ékar, men
positiva effekter erhalls &ven vad galler risken, som
béde i termer av standardavvikelse och stérsta acku-
mulerade vardefall sjunker, samt att den riskjusterade
avkastningen i termer av sharpekvot 6kar nar en stor
del av portfoljen allokeras till BMS 2xL.
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x-axeln visar BMS 2xL:s andel av portféljen

I den traditionella portfélien &r 60 procent investerad i aktieindex och resterande 40 procent i obligationsindex (varav halften i Sverige och hélften i
vérldsindex) och vikterna i dessa index justeras proportionellt nar BMS 2xL:s andel i portfélien 6kar. BMS 2xL har valts att inga i portfélien av BMS-fonderna
da standardavvikelsen for fonden ar narmare den som géller fér den traditionella portféljen. Data sedan start 2002 har anvénts i analysen, vilket innebar att
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FORVALTNINGSPOLICY

Sedan dver 20 ar har malet for BMS varit att leverera
positiv och konkurrenskraftig riskjusterad avkastning
i de flesta marknadsscenarier med lag korrelation
6ver tid med traditionella tillgangsslag som aktier
och obligationer. Multistrategiportfoljen innehaller
darfor ett stort antal diversifierande strategier, i vilka
huvudparten av risken ar helt marknadsoberoende
(idiosynkratisk risk). De mer handelsorienterade stra-
tegierna i portféljen, som till exempel trendféljande
strategier, soker avkastning genom att positionera
sig péa ett sadant satt att vinster skapas vid trender
i marknaden, saval upp som ned. Langsiktigt varnar
dock BMS portféljférvaltare om lag korrelation med
marknaden for att kunna prestera val i flertalet
marknadsscenarier, leverera en stabil avkastning
och for att minska risken for ett kraftigt vardefall.
Allokering mellan de olika strategierna i portféljen
sker darfér dynamiskt och BMS férvaltningsteam
forsoker vid var tid skapa en optimal sammansatt-
ning av strategier och forvaltare som forvaltar de
olika strategierna i portféljen.

Forvaltningsorganisationen arbetar aktivt med att
analysera strategierna i portfoljen, dar huvudfokus
ar att forsta och utvardera analys-, investerings- och
riskhanteringsprocesserna i forvaltningen. Férutom
kvalitativa avvagningar anvénds en kvantitativ analys-
modell som standigt utvecklas. BMS férvaltnings-
team utnyttjar i hdg grad ett egenutvecklat riskmoni-
toreringssystem anpassat for multistrategiférvaltning,
vilket utvecklats under manga ar och som gradvis

11. ANALYSPROCESS

INDATA OVERVAKNINGS-
PROCESS

Full transparens Overvakning
pa positionsniva + Kontinuerlig

PORTFOLJFORVALTARNA OCH VD HAR ORDET

vidareutvecklas. En schematisk sammanfattning av
detta arbete finns i figur 11.

Nya strategier som BMS investerar i utgér vanligen
till en borjan en liten del av portfolien, men deras
andel 6kar successivt givet att férvaltningen uppfyller
férvantningarna.

Utvardering av nya strategier

BMS férvaltningsorganisation arbetar kontinuerligt
med att identifiera nya strategier for att gora for-
valtningen mer effektiv. Utgangspunkten fér detta
arbete ar att ytterligare forbattra den riskjusterade
avkastningen i BMS och sakerstalla att forvalt-
ningen sker med inriktning mot absolut avkastning.
Utvarderingskriterierna ar desamma for de befintliga
strategierna i portfélien som for de nya forvaltartea-
men. BMS organisation presenterar lampliga kan-
didater for Brummer & Partners styrelse for beslut.

Grundférutsattningarna for att BMS ska kunna
investera i en ny strategi ar att den forvantas oka
BMS riskjusterade avkastning samt att Brummer
& Partners blir delagare i férvaltningsbolaget.
Genom Brummer & Partners investering i relevant
forvaltningsbolag starks det gemensamma intres-
set mellan Brummer & Partners, BMS och évriga
fondandelsagare i strategin.

Utvarderingsprocessen fram till investering beskrivs
narmare i figur 12.

UTVARDERINGS- SUPPORT-
PROCESS PROCESS
Kvantitativ analys Support

= Analys med hjalp av = Fora fram och diskutera

= Alla positioner och
affarer matas in i ett
centralt system

Risk

* Marknadsrisk:
VaR, Expected Shortfall,
exponeringar, ex ante-
betan, stresstester

* Likviditetsrisk

= Kreditrisk

= Havstangsrisk

* ESG-stresstester
- Brentolja
— Energiterminer

P&L

= Daglig vérdering

= P&L-estimat i realtid
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6vervakning av risk och
avkastning i egen-
utvecklade system

= ESG-screening

* Marknadsrisk
— Enligt uttryckta mal
— Svansrisker
- Korrelation med

riskfaktorer

Oberoende risk-

kontroll av BFS

* Finansiell och operationell
risk samt process for
verksamhetskontinuitet

= Limitdvervakning

* Efterlevnad av
SBAl-standarder

* Efterlevnad av ESG- och
Rl-policy

= NAV-kontroll (prissétta
instrument och kontrollera
redovisningen)

egenutvecklade verktyg
= Nyckeltal
= Korrelationer
= Marginalbidrag
= Multifaktorregressioner
= Alfa/Beta
* Riskhantering

Kvalitativ analys

= Forvaltningsstil och
strategi

= Fokus pa absolut
avkastning

= Organisation och team

= Investeringsprocess,
portfoljkonstruktion,
riskhantering och
infrastruktur

= Likviditet och kapacitet

= Samarbete och delade
intressen

= ESG-kriterier

potentiella forbattringar

= Potentiella okanda
exponeringar mot
riskfaktorer

= Ny/existerande talang

= System/processer/
tredjepartsleverantorer/
motparter

= Hallbarhet
~ RlI-policy
- ESG-data
— Foretagsdialog

Strukturella problem

= Potentiella strukturella
problem som identifieras
antingen i évervaknings-
eller uvarderings-
processen diskuteras
med portféljférvaltarna

= Foresla eventuell I6sning
och folj upp
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12. PROCESS FOR ATT INKLUDERA NYA STRATEGIER | BMS

IDENTIFIERINGS-

PROCESS

Utgangspunkt

= Opportunistisk

= Forbattra befintlig
portfolj

= Strukturella marknads-
forutsattningar

Intern screening
= B&P:s globala natverk

= Referenser fran
portfoljforvaltare

= Hedgefonddatabas

= Spontana ansékningar
till BMS

Extern screening

= Headhunters

= Rekommendationer fran
internationella

URVALSPROCESS

Kvantitativ metodik

= Avkastningsanalys med
fokus pa avkastningens
kvalitet och forvantade
varaktighet

= Analys av marginal-
bidrag avseende viktiga
portfoliegenskaper

= Screening av investerings-
universum mot BMS:s
ESG-kriterier

Kvalitativ metodik

= Systematisk
egenutvecklad
utvarderingsmetodik

* Fokus pa utveckling av
team/strategi,
konkurrenskraft,
forskningskvalitet/
produktivitet, avkastning
och riskhantering

= Utvérdering av
anpassning till BMS:s
Rl-policy inkl. framjade

investmentbanker E&S-egenskaper

= Externt natverk * Pre mortem

Styrelsebeslut

INTEGRATIONS-
PROCESS
Operationella aspekter

= Utveckling av
infrastruktur

* Resursfordelning

* Uppséttning av handels-
och positionslimiter inkl.
ESG-kriterier

* Tester infér handel
= Val av tjansteleverantor
* Marknadsforing

= Hallbarhetsrelaterade
policyer och forfaranden

* ESG-relaterade data
Juridiska aspekter

* Regulatoriska
ansokningar

* Partnerskaps-
6verenskommelse

* Tjansteleverantorer

BMS
RISKALLOKERING

Genomshittlig tid: 6 till 12 manader

AKTIVITETSGRAD

Brummer Multi-Strategy-fonderna &r absolut-
avkastande fonder. Fonderna strévar efter att 6ver
tiden generera positiv avkastning, som férvantas ha
lag korrelation med avkastningen fran de traditionella
tillgangsslagen aktier och obligationer. Malet &r att
fondernas riskjusterade avkastning ska vara konkur-
renskraftig jamfért med traditionella tillgangsslag.
Da fonderna inte har som mélsattning att gé battre
an ett specifikt jamférelseindex ar det inte lampligt
att jamfora fondernas utveckling i férhéllande till
utvecklingen av ett specifikt jamforelseindex for att
beddma aktivitetsgraden i férvaltningen av fonderna.
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ANSVARSFULLA INVESTERINGAR UR
EN MULTISTRATEGIFORVALTARES
PERSPEKTIV

Brummer Multi-Strategy-fonderna allokerar till
investeringsstrategier som forvaltas av olika inves-
teringsteam inom Brummergruppen. Genom att
allokera till olika investeringsstrategier som investe-
rar i en mangd olika tillgangsklasser och finansiella
instrument, och p&4 en mangd olika marknader,
konstruerar vi en "allvadersportfélj” som syftar till
att generera langsiktigt héllbar alfa 6ver tid obero-
ende av hur de finansiella marknaderna utvecklas.
Eftersom vi enbart allokerar till investeringsteam
inom Brummergruppen har vi ocks& en méjlighet att
néarmare samarbeta for att kontinuerligt utveckla och
forbattra vart arbete med ansvarsfulla investeringar
utifrdn ett multi-strategiperspektiv. Darigenom
strévar vi efter att generera langsiktigt hallbar alfa
i dubbel bemarkelse.

Oavsett om man forvaltar multi-strategifonder
som allokerar till olika investeringsstrategier eller
investerar direkt i olika finansiella instrument som
exempelvis aktier och optioner, s& bor riskhantering
vara inprantat i DNA:t. Att beakta risker som kan
komma att ha en materiell paverkan pé ettinnehavs
avkastning ar lika viktigt oavsett om risken klassas
som en likviditetsrisk eller en héallbarhetsrisk, och en
forutsattning for att vi ska kunna fatta vélinformerade
investeringsbeslut och generera avkastning pé ett
ansvarsfullt satt.

Responsible investment committee

Den strategiska riktningen pa Brummer &
Partners och Forvaltarens héllbarhetsarbete satts i
Responsible investment committee (kommittén for
ansvarsfulla investeringar, "RI-kommittén”) dar ocksa
prioriteringar diskuteras och beslutas.

Brummers héllbarhetsteam arbetar sedan tillsam-
mans med Forvaltaren och alla investeringsteam i
gruppen for attimplementera det som RI-kommittén
beslutat men ocksa for att ta fram idéer och férslag
pa ytterligare forbattringsatgérder eller aktiviteter
for RI-kommittén att ta stéllning till. Att utveckla
héllbarhetsarbetet ar en iterativ process och sker i
samarbete med gruppens investeringsteam for att
sakerstalla att det vi gor &r meningsfullt och relevant.

Policyer for ansvarsfulla investeringar
Ett satt pa vilket vi forsoker sakerstélla att vart
hallbarhetsarbete ar relevant och att vi samarbetar
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C/0O Hallbarhetsinformation

pé prioriterade omraden ar genom utformandet av
Forvaltarens och investeringsstrategiernas policyer
for ansvarsfulla investeringar. Férvaltarens och
investeringsstrategiernas policyer innehaller vissa
gemensamma kriterier, exempelvis géllande hallbar-
hetsrisker som Forvaltaren vill undvika, men de ar
ocksa anpassade efter varje investeringsstrategis
inriktning och de tillgdngsklasser som handlas.

Forvaltarens policy for ansvarsfulla investeringar
beskriver bland annat hur férvaltaren tar hénsyn
till héllbarhetsrisker och mojligheter i analys och
investeringsbeslut, liksom hur eventuellt materiellt
negativa konsekvenser av forvaltarens investerings-
beslut pa vissa hallbarhetsfaktorer beaktas. Policyn
anger dven de miljdméassiga och sociala faktorer
som férvaltaren avser att framja och hur arbetet med
att framja dessa bedrivs. Policyn innehaller ocksa
vissa investeringsrestriktioner som ar gemensamma
for alla investeringsstrategier i gruppen eftersom
exponering mot de aktiviteter och verksamheter som
listas dar ar forknippade med héllbarhetsrelaterade
risker som Forvaltaren 6nskar undvika.

Sustainability working group

Sustainability working group (SWG), med
representanter fran Forvaltaren och Risk- och
Hallbarhetsteamen, utvarderar investeringsteamens
och investeringsstrategiernas héllbarhetsarbete
och sammanstaller beddmningen i ESG-matrisen.
Matrisen innehéller bade kvantitativa och kvalitativa
indikatorer och ar ett av beslutsunderlagen nar
Forvaltaren fattar sina allokeringsbeslut.

Branschsamverkan

Brummer & Partners var ar 2007 en av ini-
tiativtagarna till Standards Board for Alternative
Investments, SBAI, som tar fram praxis, guider och
verktyg géllande bolagsstyrning, affarsetik, port-
féljvardering, informationsgivning, samt ansvarsfull
kapitalforvaltning (hallbarhet) fér hedgefonder och
andra alternativa investeringsstrategier. Brummer
& Partners ar sedan ar 2016 ocksa signatarer
till FN:s principer for ansvarsfulla investeringar
(PRI), och har en representant i PRI:s Hedge Fund
Advisory Committee. PRI &r ett FN-st6tt initiativ dar
kapitalagare och kapitalforvaltare samarbetar for att
6ka kunskapen om ESG-faktorer (bade ur ett risk/
avkastningsperspektiv och finansbranschens bety-
delse f6r en mer hallbar framtid) och tillampningen
av dessai analys och investeringsbeslut. Brummer &
Partners ar aven medlemmar i AIMA, the Alternative
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Investment Management Association, som syftar till
att sprida kunskap och expertis samt ta fram praxis
genom att exempelvis publicera guider, organisera
arbetsgrupper, anordna konferenser och semina-
rier, samt féra branschens talan nar nya regelverk
implementeras etcetera.

Forvaltaren bidrar till ovan ndmna organisationer
genom att exempelvis delta i arbetsgrupper, medfor-
fatta tekniska guider samt tala pa& konferenser dar
var expertis och erfarenhet kommer andra till nytta,
samt i fragor som &r relevanta och av intresse for
oss, exempelvis ta fram praxis for hur nya regelverk
ska tillampas. Under &ret har vi bland annat deltagit
i PRI:s konsultation avseende PRI:s évergripande
strategi och fokusomraden framéver samt till att
utforma PRI:s nya rapporteringsramverk. Vi har
ocksa bidragit med konstruktiva forslag till PRI:s
ledning genom vért deltagande i PRIl:is Hedge
Fund Advisory Committee. Vi har &ven diskuterat
vilka hallbarhetsindikatorer som skulle kunna vara
relevanta for derivatkontrakt pa ravaror, inklusive
vilka méjligheter det finns att berdkna dessa, i en
av SBAls arbetsgrupper. Till skillnad fran exem-
pelvis aktier och obligationer ar det en utmaning
att koppla ravarukontrakt till specifika producenter
av olika ravaror.

AR 2024

Nya investeringsrestriktioner

Forvaltaren beslutade vid arsskiftet 2023-2024
att justera sin policy for ansvarsfulla investeringar
genom att utdka investeringsrestriktionerna for att
ocksé inkludera lang exponering mot bolag som
genererar mer an fem procent av sina intakter fran
produktion av:

= oljafran oljesand,

= olja och/eller naturgas genom arktisk borrning,
= pornografi,

= tobak, eller

= cannabis (avsett for icke medicinskt bruk)

Kort exponering &r dock tillatet.

Utover att orsaka héga utslépp av vaxthusgaser
riskerar bolag som &r involverade i oljesand och
arktisk borrning &ven att orsaka skador pa natur
och biologisk mangfald eftersom verksamheten ofta
bedrivs i miljioméassigt kansliga omréden.

Tobak, pornografi och cannabis (for icke-medicinskt
bruk) ar forknippade med hallbarhetsrisker som
Férvaltaren dnskar undvika samtidigt som de riskerar
att ha en negativ paverkan p& manniskors halsa och
vélbefinnande.

Investeringsrestriktionslistorna uppdateras kvar-

talsvis i samband med att investeringsstrategiernas

portfoljer granskas. Granskningen omfattar bade

investeringsrestriktioner och andra hallbarhetsris-

ker/méjligheter som relaterar till de miljdméassiga

och sociala faktorer som Brummer Multi-Strategy

avser att framja. Mer information finns i bilaga

"Hallbarhetsrelaterade upplysningar" pa sida 56

samt pa brummer.se.

Nya investeringsstrategier
Under éret har vi ocksa vélkomnat tre nya for-

valtarteam som forvaltar tre olika investerings-

strategier, i form av s& kallade "poddar” pa risk-

mandat fran Brummer Multi-Strategy-fonderna.

Hallbarhetsteamet har utvérderat investerings-

strategierna ur ett ESG-perspektiv och har, tillsam-

mans med forvaltarteamen, tagit fram policyer for

ansvarsfulla investeringar och verktyg for ESG

integration inklusive investeringsrestriktionslistor

och aktivt &garskap.

For mer information om vart hallbarhetsarbete

under ar 2024, se bilaga "Hallbarhetsrelaterade

upplysningar". Pa var hemsida finns ocksa hallbar-

hetsrapporten som publiceras lite senare under aret.

Forra &rets rapport hittar ni har.

Signatory of:

=PRI

SIGNATORY

Principles for
Responsible
Investment
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PORTFOLJFORVALTARNA OCH VD HAR ORDET

" Avkastning och risk

NYCKELTAL” SEDAN RESPEKTIVE FONDS START?

JP Morgan MSCI
Brummer Brummer Brummer Brummer Brummer Global Europe
Multi- Brummer Multi- Multi- Multi- Multi- MSCI World Government NDTR
Strategy Multi- Strategy Strategy Strategy Strategy NDTR Index Bond Index Index
Master Strateg Euro NOK Utdelande 2xL SIX Return (lokal (lokal (lokal
(SEK) (SEK‘g (EUR) (NOK) (SEK) (SEK) Index (SEK) valuta)? valuta) valuta)?

AVKASTNING, %
2024 741 742 747 8,35 742 9,17 8,65 21,03 0,15 775
2023 -0,01 0,00 -0,1 0,21 0,00 -5,20 19,19 23,12 424 14,30
2022 704 705 6,25 796 705 12,17 =2277 -16,04 -13,01 -8,64
2021 -2,17 2,17 -256 -188 -217 -529 39,34 24,17 954 2261
2020 12,52 12,52 12,23 1327 12,52 24,05 14,83 13,48 5,56 221
2019 3,17 3,17 078 466 3,17 482 34,97 0734 6,05 2375
2018 -1,96 -1,96 -1,84 -0,67 -1,96 -5,38 -4,41 -738 1,02 -10,69
2017 6,36 6,35 6,96 8,00 6,35 11,66 9,47 18,48 1,32 13,06
2016 -1,28 -1,29 —1,18 0,26 -1,29 -394 9,65 9,00 294 723
2015 2,33 2,33 2,63 -1,512 2,31 2,84 10,40 2,08 1,28 491
2014 2,48 2,48 2,00 = 2,47 2,36 15,81 9,81 8,51 4,66
2013 706? 9,38 8,28 = 6,682 15,88 2795 28,87 -0,48 21,55
2012 - 4,40 2,72 = = 5,02 16,49 15,71 4,16 15,61
2011 - 3,15 1,89 = = 2,63 -13,61 -5,49 6,34 -9,34
2010 - 3,55 3,38 - - 5,02 26,70 10,01 4,18 6,83
2009 - 1,76 12,83 - = 21,15 52,51 25,73 0,66 2770
2008 - 772 8,60 - = -0,30? -39,05 -38,69 9,30 -38,91
2007 - 9,03 10,11 - - - -2,60 4,69 3,91 6,04
2006 - 3,83 4,68 = - - 28,06 15,65 0,81 19,056
2005 - 12,83 13,36 = - - 36,32 15,77 3,67 24,93
2004 - 737 6,60 = = - 20,75 1,32 4,992 1204
2003 - 10,81 9,90 - - - 34,156 2491 2,19 19,78
2002 - 11,402 -0,582 - = - -34,14 -24,94 8,99 -30,61
Tota avkecting 50,89 25041 204,35 4458 50,33 142,01 7197 42578 8396 21080
AN 356 566 513 392 355 556 998 756 071 5,11
Genomsnittlig arsavkastning 482 483 452 543 483 6,41 984 1201 -1,35 6,19

de senaste fem aren, %

1) For definition av nyckeltal, se ordlistan pa sidan 69.

2) Brummer Multi-Strategy: 1 april 2002, Brummer Multi-Strategy Euro: 1 oktober 2002, Brummer Multi-Strategy 2xL: 1 september 2008, Brummer Multi-Strategy Master: 1 april 2013, Brummer Multi-Strategy Utde-
lande: 1 maj 2013 och Brummer Multi-Strategy NOK: 1 juni 2015. Nyckeltalen fér jamforelseindexen ar framtagna per Brummer Multi-Strategys startdatum 1 april 2002.

3)  SIX www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd. MSCI, mscicom © 2024 MSCI Inc. och JP Morgan, www,jpmorgan.com © 2024 JPMorgan Chase & Co. Alla rattigheter férbehalls.
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JP Morgan MSCI
Brummer Brummer Brummer Brummer Brummer Global Europe
Multi- Brummer Multi- Multi- Multi- Multi- MSCI World Government NDTR
Strategy Multi- Strategy Strategy Strategy Strategy NDTR Index Bond Index Index
Master Strateg Euro NOK Utdelande 2xL  SIX Return (lokal (lokal (lokal
(SEK) (SEK (EUR) (NOK) (SEK) (SEK) Index (SEK) valuta)? valuta) valuta)?
AVKASTNINGSANALYS"?
Basta manad, % 4,52 452 4,49 455 452 8,68 21,72 1,97 3,09 13,94
Samsta manad, % -3,93 -3,93 -4,02 -3,80 -3,93 -791 =1777 -16,37 -3,17 -14.24
Genomsnittlig manads-
avkastning, % 0,29 0,46 0,42 0,32 0,29 0,45 0,80 0,61 0,22 0,42
Andel positiva manader, % 61,70 65,20 64,79 60,87 61,43 60,20 61,17 64,47 59,34 59,71
Stérsta ackumulerade
vardefall, % -6,13 -6,13 -6,05 -574 -6,15 -13,44 -51,73 -50,77 -1713 -50,20
Aterhamtning av storsta
ackumulerade vardefall,
antal manader 15! 15 8 7 15 15 27 51 Minst 15 57
Langsta tid till ny hogsta kurs,
antal manader 29 29 24 19 29 29 47 67 Minst 54 78
RISKMATT OCH OVRIGA
NYCKELTAL
Standardawvikelse, % 479 457 4,58 490 4,80 881 17,83 14,18 3,68 14,55
Downside risk, % 2,99 2,66 2,67 3,06 3,00 5,67 11,92 10,05 2,45 10,38
Sharpekvot 0,65 0,96 092 0,62 0,64 0,65 0,49 0,42 0,31 0,28
Korrelation mellan
Brummer Multi-Strategy (SEK)
och angivet index - - - - - - 0,07 0,10 0,03 o,n
RISKMATT OCH OVRIGA NYCKELTAL" DE SENASTE TVA AREN
Brummer Brummer Brummer Brummer Brummer JP Morgan MSCI
Multi- Brummer Multi- Multi- Multi- Multi- MSCI World Global Europe
Strategy Multi- Strategy Strategy Strategy Strateg SIX Return NDTR Index Government NDTR Index
Master Strateg Euro NOK Utdelande 2xL Index (lokal  Bond Index (lokal
(SEK) (SEKg (EUR) (NOK) (SEK) (SEK) (SEK) valuta)® (lokal valuta) valuta)?®
Genomsnittlig
arsavkastning, % 3,63 3,64 3,60 4,19 3,64 1,73 13,73 22,04 2,17 10,96
Standardavvikelse, % 4,10 4,10 41 4,19 4,10 8,13 13,11 11,11 523 9,34
Downside risk, % 292 2,92 2,90 3,02 2,92 6,14 6,25 5,40 3,99 4,99
Sharpekvot 0,02 0,03 0,09 0,03 0,03 -0,22 0,78 1,61 -0,59 0,83
Korrelation mellan Brummer
Multi-Strategy (SEK) och
angivet index - - - - - - -0,10 -0,17 -0,23 -0,12

1) For definition av nyckeltal, se ordlistan pa sidan 69.

2) Brummer Multi-Strategy: 1 april 2002, Brummer Multi-Strategy Euro: 1 oktober 2002, Brummer Multi-Strategy 2xL: 1 september 2008, Brummer Multi-Strategy Master: 1 april 2013, Brummer Multi-Strategy Utdelan-
de: 1 maj 2013 och Brummer Multi-Strategy NOK: 1 juni 2015. Nyckeltalen for jamférelseindexen ar framtagna per Brummer Multi-Strategys startdatum 1 april 2002.

3) SIX www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd. MSCI, mscicom © 2024 MSCI Inc. och JP Morgan, www,jpmorgan.com © 2024 JPMorgan Chase & Co. Alla réttigheter forbehalls.
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Verksamhetsberattelse

BMS Master

PERIODENS RESULTAT

Brummer Multi-Strategy Master redovisar en avkastning pa 741
procent for 2024. Under samma period avkastade ett globalt aktie-
index (MSCI World) 21,03 procent och ett svenskt aktieindex (SIX
return index) avkastade 8,65 procent.”

En nérmare redogoérelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy Masters
fondférmégenhet till 13 417 miljoner kronor, vilket &r en minskning
med 7 608 miljoner kronor sedan den 31 december 2023. En del
av minskningen harrér fran inlosen i fonderna, vilken investerats i
andra Brummer Multi-Strategifonder med hemvist utanfor Sverige.

Under 2024 var andelsutgivningen 479 miljoner kronor, medan inldsen
uppgick till 9 180 miljoner kronor. Hartill kommer éarets resultat pa
1 093 miljoner kronor.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024

Exemplet nedan askadliggér kostnadsbelastningen i Brummer Multi-
Strategy Master under kalenderaret 2024. Kalkylen avser en andels-
&gare som &gt andelar i fonden sedan start, med ett marknadsvarde
om 10 000 kronor per 31 december 2023, och som behéllit dessa
andelar under hela 2024.

Belopp i kronor

Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeforandring fore kostnader 2024 742
Kostnader

Fast arvode”

Prestationsbaserat arvode

Ovriga kostnader” -1

Vardeforandring efter kostnader 741
Marknadsvarde per 2024-12-31 10 741

*  Det utgér inget fast eller prestationsbaserat arvode till forvaltaren for forvaltningen av
Brummer Multi-Strategy Master. Mer information om fondens kostnader finns att lasa
under rubriken "Fondens kostnader".

** QOvriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

FONDENS KOSTNADER

Férvaltaren erhaller inget fast eller prestationsbaserat arvode for
forvaltningen av fonden. Daremot betalar Brummer Multi-Strategy
Master fast och prestationsbaserat arvode i de underliggande
strategierna.

Arlig avgift? for 2024 uppgar till 1,30 procent beréknat pa de
fasta arvoden och kostnader som belastat Brummer Multi-Strategy
Masters fondinvesteringar i férhallande till arets genomsnittliga
fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserad avgift for
2024 uppgér till 1,77 procent.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

De flesta riskerna i Brummer Multi-Strategy Master hanfér sig till
innehav i de olika hedgefonder som fonden investerar i. Dessa
innehav &r forknippade med marknads-, kredit- och likviditetsrisker,
operativa risker samt hallbarhetsrisker som dessa fonder sjélva
hanterar och som Brummer Multi-Strategy Masters forvaltare
inte kan paverka. Marknadsrisker i dessa fonder kan till exempel
komma fran exponeringar mot aktie-, rvaru-, rante- eller valuta-
marknaderna. Den valutaexponering som uppstar genom att
fonden placerar en stor del av fondférmégenheten i hedgefonder
med utlandsk valuta tas I6pande bort genom att fonden valuta-
sakrar dessa innehav. Valutasakringen sker med valutaterminer
och valutaswappar och reducerar denna valutarisk till nara noll. Vid
positivt marknadsvarde pé valutasakringarna uppstar motpartsrisk.

Per balansdagen hade Brummer Multi-Strategy Master utestdende
valutaterminer och valutaswappar till ett vérde av —4,70 procent av
fondférmogenheten. Saval kredit- som likviditetsriskerna beddms per
balansdagen vara sma.

HAVSTANG

Fonden far anvanda derivatinstrument (till exempel valutaterminer)
for att effektivisera forvaltningen i syfte att minska kostnader och
risker i forvaltningen samt uppta lan, vilka bagge kan paverka
fondens hévstang. Fonden har under perioden anvant derivat for
att regelbundet valutasakra innehav i fonder i annan basvaluta &n
fondens. Tillfalliga lan har under perioden anvénts for att kunna
utnyttja realiserade framtida kassafléden s& att fonden kunnat
uppratthélla sin efterstravade exponering eller fér att hantera
fondens likviditet. L&n har &ven under perioder anvants for att
bryggfinansiera nya fondinvesteringar.

Om endast fondens derivatinnehav beaktas har fondens havstang,
matt som bruttoexponering av derivatinnehaven, varierat mellan
110 och 334 procent under aret med en genomsnittlig exponering
p& 186 procent. Per balansdagen utgjorde den 185 procent.

Matt med den sé& kallade atagandemetoden, enligt vilken derivat
i syfte att minska riskerna inte ska raknas med, har havstangen

1) MSCI, www.msci.com © 2024 MSCI Inc. och SIX, www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd. Alla rattigheter férbehalls.
2) Avrlig avgift ar fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar fér fonderna samt informations-

broschyrer.
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under aret varierat mellan 86 och105 procent, med en genom-
snittlig exponering om 95 procent. Per balansdagen var den
102 procent.

Fondens totala havstang matt med bruttometoden har varierat
mellan 198 och 435 procent och i genomsnitt utgjort 281
procent av fondférmégenheten. Per balansdagen utgjorde den
287 procent.

FONDBESTAMMELSER
Inga forandringar av fondens fondbestammelser har skett under
perioden.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vésentliga handelser har intréffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vésentliga handelser har intréffat efter periodens utgang.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR

Den 9 januari 2024 godkande Finansinspektionen Johanna
Ahlgren, Henrik Paulsson och Markus Wiklund som nya styrelse-
ledamoter samt befintliga styrelseledamoten Joakim Schaaf som
styrelsens ordférande i Brummer Multi-Strategy AB.

Efter verksamhetsérets slut avgick Joakim Schaaf den 30 januari
2025 som styrelsens ordférande men kvarstar som ledamot. Ny
styrelseordférande blev vid samma tidpunkt den tidigare ledamoten
Johanna Ahlgren.

Julia Elfstrém anstélldes den 1 januari 2024 inom multistrategi-
verksamheten som Operations Specialist. Julia kommer ndrmast
fran en roll inom Investor Relations pa B & P Fund Services AB,
ett bolag inom Brummer & Partners-koncernen, och dessférin-
nan Swedbank.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

Forvaltaren har under 2024 betalat ut 35,18 miljoner kronor i
sammanlagd ersattning till sina totalt 18 anstallda. Av dessa hanfor
sig 23,96 miljoner kronor till férvaltarens verkstéllande ledning
och sadana anstéllda som vésentligen paverkar riskprofilen for
fonderna. Den sammanlagda ersattningen férdelar sig pa 18,756
miljoner kronor i fast erséttning samt 16,43 miljoner kronor i
rorlig ersattning.

Forvaltaren tillampar fast och rorlig ersattning till sina anstallda.
Mélet ar att skapa incitament for en langsiktig absolut avkastning i
linje med fondens riskprofil och att motverka for stort risktagande.
Ersattningen baseras pa fondens riskjusterade avkastning och
individens bidrag till denna. Erséattningen faststalls i enlighet med
bolagets vid var tid gallande ersattningspolicy och ersattningar
som utbetalats under perioden har varit forenliga med férvaltarens
erséattningspolicy. Inga vasentliga &ndringar av ersattningspolicyn
har gjorts under aret.

OVRIGT

Per 31 december 2024 hade Brummer Multi-Strategy Master
stallt sakerheter till ett varde om 6 143 miljoner kronor vilket
motsvarar 45,79 procent av fondférmégenheten.

Fondens omsattningshastighet ar 0,44 ganger f6r 2024 och har
berdknats genom att summan av képta finansiella instrument under
perioden dividerats med den genomsnittliga fondférmégenheten
under perioden.

Brummer Multi-Strategy Master investerar enbart i fondandelar och
aktierelaterade finansiella instrument som forvaltas av dotter- och
intressebolag till Brummer & Partners AB samt valutasakrar dessa
innehav. Dessutom kan fonden investera i statsskuldvéxlar som en
del av férvaltningen av fondens kassa. Det finns inga svarvarderade
tillgangar i Brummer Multi-Strategy Master. Eventuell forekomst
av svarvarderade tillgangar i de underliggande fonderna redovisas
i respektive arsberéttelse i enlighet med SBAI-standard.

Forvaltaren gor [dpande aktiva férandringar avseende vilka strate-
gier som ska inga i multistrategiportfoljen och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portféljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmdgenheten enligt hierarkin for verkligt
varde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella
redovisningsstandarden IFRS 7% beddmer vi att 4 procent, 96
procent respektive O procent av bruttofondformdgenheten tillhor
nivaerna 1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kraver bland annat att varderingen av ett finansiellt instrument klassificeras baserat pa kéllan fér data som anvéands vid vérderingen. Klassificeringen avser dock endast inne-
hav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och 6vriga fordringar och skulder
utgér ej finansiella instrument och ingar darfér normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 fér att hela bruttofondférmogenheten ska vara

med. Klassificeringen anvander foljande tre nivaer:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgangar eller skulder som féretaget har tillgang till vid véarderingstidpunkten.
Niva 2: Andra indata &n de noterade priser som ingar i Niva 1, vilka ar direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-

Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Intédkter och véardeforandring
Vardeférandring pa penningmarknadsinstrument - 3
Vardeforandring pa fondandelar 1318 601 459 720
Rénteintakter 32 432 57 745
Valutakursvinster och -forluster netto 1 -256 837 -524 983
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 1094 196 -7 5156
Kostnader
Réntekostnader -1090 -3275
Ovriga kostnader 2 -41 -44
SUMMA KOSTNADER -1131 -3 319
ARETS RESULTAT 1093 065 -10 834
NOT 1 VALUTAKURSVINSTER OCH -FORLUSTER NETTO

| valutakursvinster och -forluster netto ingér vardeférandring pa valutaderivat samt

valutakursférandringar pa fondandelar, évriga tillgangar och skulder.
NOT 2 OVRIGA KOSTNADER

Bankkostnader =fi =12

Transaktionsavgifter -30 -32

Summa 6vriga kostnader -41 -44
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BALANSRAKNING
Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 70 352 2221214
Fondandelar 13 620 979 18 144 515
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 13 691 331 20 365 729
Bankmedel och 6vriga likvida medel 449 777 1702 646
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 3 2725 3235
Ovriga tillgangar 4 55 351 1021 188
SUMMA TILLGANGAR 14 199 184 23 092 798
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 701 330 630 457
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 701 330 630 457
Ovriga skulder 5 80380 1437 020
SUMMA SKULDER 781710 2 067 477
TOTAL FONDFORMOGENHET 13 417 474 21025 321
POSTER INOM LINJEN
Ovriga stéllda sékerheter
Fondandelar samt bankmedel 6 143 212 5901 910
Procent av fondférmégenhet 45,79 28,07
NOT 3 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Réntor 417 997
Ovrigt 2308 2238
Summa forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2725 32356
NOT 4  OVRIGA TILLGANGAR
Fondlikvidfordringar 55 346 1021182
Ovrigt 5 6
Summa 6vriga tillgangar 55 3561 1021 188
NOT5 OVRIGA SKULDER
Skuld matarfond 80380 1437 020
Summa 6vriga skulder 80380 1437 020
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Marknadsvarde  Procent av fond-
Finansiella instrument Kategori Land © Antal (tkr) férmégenhet
Andelar i fonder?
Aurora, Class SEK (SEK) 7 SE 1522776 1717 236 12,81
Brummer Multi-Manager Fund Ltd,, Class A (USD) 7 KY 169 404 1901 836 14,17
Florin Court Capital Fund, BMS Shares (USD) 7 KY 618 751 1070 540 798
Katamaran Fund Ltd., BMS Shares NNI (USD) 7 KY 145 650 1653 185 12,32
Kersley Financials Fund Ltd, BMS Shares (USD) 7 KY 137 243 2014 172 15,01
Lynx SEK (Bermuda) Ltd, Class C (SEK) 7 BM 906 522 1091 334 8,13
Lynx Systematic Macro Fund (Bermuda) Ltd,, Class D1 (USD) 7 BM 73 2492 872 624 6,50
Manticore Fund (Cayman) Ltd.,, Class A-1 SL Shares NNI (USD) 7 KY 63833 3300 053 24,60
Belopp Marknadsvarde  Procent av fond-
Valutarelaterade instrument Kategori  Valuta (tusental) (tkr) formdgenhet
FX-Outright
USD/SEK 7 usb 67 813 -1044 -0,01
USD/SEK 7 usb 561 656 69 995 0,62
USD/SEK 7 usb -28 847 357 0,00
USD/SEK 7 USD -1589 666 -700 286 -5,22
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 12 990 001 96,81
OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO 427 473 3,19
TOTAL FONDFORMOGENHET 13 417 474 100,00
Marknadsvérde  Procent av fond-
Kategorier (tkr) férmégenhet
1. Overlatbara vardepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES. - -
2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES. - -
3. Overlatbara vardepapper som ar féremal fér regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten. - -
4, Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten. - -
5. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES. - -
6. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid nagon
annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten. - -
7. Ovriga finansiella instrument. 12 990 001 96,81

1) Avser det land dar fonden &r registrerad. Foljande férkortningar har anvéants: BM Bermuda, KY Cayman Islands, SE Sverige.
92) | tabellen Klassificeras andelar i utlandsbaserade fondliknande investeringsobjekt, vilka normalt ar éverlatbara vardepapper, som fondandelar.
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20

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligt lagen (2013:561) om férvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt féljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s& ar tillampligt.

Vardering av finansiella instrument

Enligt fondbestammelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instrument
som ingar i fonden vérderas till marknadsvérde. Vid marknads-
vérderingen anvénds olika védrderingsmetoder beroende pa vilket
finansiellt instrument som avses och pa vilken marknad instrumentet
handlas. Fér fondandelar samt deldgarrétter i utlandska fondliknande
investeringsobjekt anvénds av férvaltaren eller av dess utldndska
motsvarighet senaste redovisade andelsvérde respektive vérde
pa deldgarrétten. For att bestdmma vérdet pa marknadsnoterade
instrument anvénds i normalfallet senaste betalkurs. For att
bestdmma vérdet pa icke marknadsnoterade instrument anvédnds
i normalfallet ett genomsnitt av senaste kip- och séljkurs. Om
ovan ndmnda vérderingsmetoder enligt férvaltarens bedémning &r
missvisande, faststélls vardet pa annan objektiv grund. Med objektiv
grund avses da anvdndandet av allmént vedertagen vérderingsmodell
(exempelvis Black & Scholes fér vanliga optioner) eller vérdering
tillhandahallen av tredje man.”

OVRIG INFORMATION
Forandring av fondférmogenhet

Vardering sker i enlighet med en av férvaltarens styrelse antagen
varderingspolicy. Ej marknadsnoterade (OTC) instrument &r till
exempel valutainstrument. Vardering av icke-standardiserade
instrument baseras pé etablerade varderingsmodeller eller pris-
noteringar av externa parter. Varderingen ar gjord den 31 december
2024 till stangningskurser.

Forvaltaren har gett B & P Fund Services AB (BFS) i uppdrag att
skéta fondens I6pande vardering och faststéllande av andelsvarde.
Forvaltaren har dven utsett Citco Fund Services (Ireland) Limited
(Citco) till fondens externa varderare. Citco ingér i Citco Group,
en av varldens stérsta aktorer inom hedgefondadministration.
Outsourcingavtalet med Citco innebar att de praktiskt genomfér
varderingen av fondens tillgangar for att sakerstélla att andelsagarna
erhaller en oberoende tredjepartsvardering av fondformogenheten.
Citco gér en oberoende vérdering av fondens samtliga tillgangar
och skulder. Inom ramen fér varderingsprocessen hamtar Citco in
priser fran bland annat BFS, som en av flera priskéllor.

Ingaende fond- . Total fond-
Belopp i tkr formogenhet Andelsutgivning Andelsinlésen Arets resultat formogenhet
2013-12-31 0 41 599 906 -2 216 309 2 577 020 41960 617
2014-12-31 41 960 617 10 264 320 -4 456 310 1140 848 48909 475
20156-12-31 48909 475 12 000 211 -6 451 337 1003 041 55 461 390
2016-12-31 55 461 390 4635 020 -16 695 420 -748 986 42 652 004
2017-12-31 42 652 004 3548 005 -7 287 185 2 444 957 41 357 781
2018-12-31 41 357 781 5833 700 -5208 794 -918 235 41 064 452
2019-12-31 41 064 452 2636 315 -11 583 126 1246 545 33364 186
2020-12-31 33364 186 1834505 -6 547 850 3546 729 32 197 570
2021-12-31 32 197 570 6818 595 -6 704 966 -814 312 31496 887
2022-12-31 31496 887 2930 370 -2 873 425 2187 818 33 741 650
2023-12-31 33741 650 493 165 -13 198 660 -10834 21 025 321
2024-12-31 21 025 321 479 230 -9 180 142 1093 065 13 417 474
Andelsvarde
Fondférmégenhet Antal utelépande Andelsvarde Avkastning
(tkr) andelar (kr) (%)
2013-12-31 41960 617 39 193 214,73 1 070,61 706"
2014-12-31 48909 475 44 580 224,01 109711 2,48
2015-12-31 55 461 390 49 399 408,60 112271 2,33
2016-12-31 42 652 004 38484 572,71 110829 -1,28
2017-12-31 41 357 781 35 088 254,96 1178,68 6,35
2018-12-31 41 064 452 35 534 255,26 1 165,63 -1,96
2019-12-31 33364 186 27 983 78793 1192,27 3,17
2020-12-31 32 197 570 23999 638,06 1.341,59 12,62
2021-12-31 31496 887 23997 510,93 131261 -2,17
2022-12-31 33 741 650 24 015 906,37 140497 704
2023-12-31 21 025 321 14 966 281,63 1404,85 -0,01
2024-12-31 13 417 474 8892 34266 1 508,88 74

1) Avser perioden 1 april till 31 december 2013.
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Verksamhetsberattelse

BMS

PERIODENS RESULTAT

Brummer Multi-Strategy (andelsklass A) redovisar en avkastning pa
7,42 procent for 2024. Under samma period avkastade ett globalt
aktieindex (MSCI World) 21,03 procent och ett svenskt aktieindex
(SIX Return Index) avkastade 8,55 procent.”

Brummer Multi-Strategy (andelsklass B) redovisar en avkastning
pa 6,69 procent for 2024.2

En nérmare redogorelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategys
fondférmogenhet till 11 334 miljoner kronor. Detta &r en minskning
med 6 702 miljoner kronor sedan den 31 december 2023, En del
av minskningen harror fran inlésen i fonderna, vilken investerats i
andra Brummer Multi-Strategifonder med hemvist utanfoér Sverige.

Under 2024 var andelsutgivningen 870 miljoner kronor, medan
inlésen uppgick till 8 525 miljoner kronor. Hartill kommer arets
resultat p&4 952 miljoner kronor.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024

Exemplet nedan askadliggér kostnadsbelastningen i Brummer Multi-
Strategy under kalenderaret 2024. Kalkylen avser en andelségare
som &gt andelar i fonden sedan start, med ett marknadsvarde om
10 000 kronor per 31 december 2023, och som behéllit dessa
andelar under hela 2024,

Brummer Multi-Strategy Andelsklass A (SEK) Belopp i kronor

Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeforandring fore kostnader 2024 742
Kostnader

Fast arvode” 0

Prestationsbaserat arvode

Ovriga kostnader ™ 0
Vardeforandring efter kostnader 742
Marknadsvérde per 2024-12-31 10 742

*

Det utgar inget fast eller prestationsbaserat arvode till férvaltaren for forvaltningen av
Brummer Multi-Strategy. Mer information om fondens kostnader finns att lasa under
rubriken "Fondens kostnader".

Ovriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

Brummer Multi-Strategy Andelsklass B (USD) Belopp i dollar
Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeférandring fore kostnader 2024 669
Kostnader

Fast arvode”

Prestationsbaserat arvode

Ovriga kostnader ™
Vardeforandring efter kostnader 669
Marknadsvarde per 2024-12-31 10 669

Det utgar inget fast eller prestationsbaserat arvode till férvaltaren for férvaltningen av
Brummer Multi-Strategy. Mer information om fondens kostnader finns att lasa under
rubriken "Fondens kostnader".

Ovriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.
Avser perioden augusti — september 2024.

*

4

FONDENS KOSTNADER

Forvaltaren erhaller inget fast eller prestationsbaserat arvode for
forvaltningen av fonden. Daremot betalar Brummer Multi-Strategy
Master fast och prestationsbaserat arvode i de underliggande
strategierna.

Arlig avgift? for 2024 uppgar till 1,30 procent beraknat pa de
fasta arvoden och kostnader som belastat Brummer Multi-Strategy
Masters fondinvesteringar i forhallande till arets genomsnittliga
fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserad avgift fér 2024
uppgar till 1,77 procent.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

De flesta risker som uppstar harrér fran Brummer Multi-Strategy
Masters innehav i de olika hedgefonder som fonden investerar
i. Dessa innehav ar forknippade med marknads-, kredit- och lik-
viditetsrisker, operativa risker samt héllbarhetsrisker som dessa
fonder sjélva hanterar och som Brummer Multi-Strategy Masters
forvaltare inte kan paverka. Marknadsrisker i dessa fonder kan
till exempel komma fran exponeringar mot aktie-, rdvaru-, rante-
eller valutamarknaderna. Eftersom fonden placerar i stort sett
hela fondférmdgenheten i Brummer Multi-Strategy Master, som
ges ut i svenska kronor, uppstar valutaexponering fér andelsklass
som inte ar denominerad i svenska kronor. Denna valutaexpo-
nering tas lépande bort genom att fonden gor valutasakringar.
Valutasékringen sker med valutaterminer och valutaswappar, vilka
reducerar valutarisken till nara noll. Vid positivt marknadsvérde pa
valutasékringarna uppstar motpartsrisk.

1) MSCI, www.msci.com © 2024 MSCI Inc. och SIX, www.six-group.com © 2024 SIX Group Ltd. Alla réttigheter forbehalls.
2) Brummer Multi-Strategy (andelsklass B) &r denominerad i USD och startade 1 augusti 2024.
3) Arlig avgift ar fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar fér fonderna samt informations-

broschyrer.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024
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Per balansdagen hade fonden utestaende valutaterminer och
valutaswappar till ett varde av 0,12 procent av fondférmégenheten.
Saval kredit- som likviditetsriskerna beddéms per balansdagen
vara smé.

HAVSTANG

Fonden far anvanda derivatinstrument (till exempel valutaterminer)
for att effektivisera forvaltningen i syfte att minska kostnader och
risker i forvaltningen samt uppta lan, vilka bagge kan paverka
fondens havstang. Fonden har under perioden anvant derivat for
att regelbundet valutasékra den valutaexponering som uppstar for
andelsklass som inte &r denominerad i svenska kronor. Tillfalliga lan
kan vid enstaka tillfallen under perioden ha anvants for att kunna
utnyttja realiserade framtida kassafloden s& att fonden kunnat
uppréatthalla sin efterstravade exponering eller for att hantera
fondens likviditet.

Om endast fondens derivatinnehav beaktas har fondens havstang,
métt som bruttoexponering av derivatinnehaven, varierat mellan O
och 15 procent under halvaret med en genomsnittlig exponering
pa 3 procent. Per balansdagen var den 10 procent.

Fondens totala hévstang méatt med bruttometoden, det vill séga
bruttoexponering fran savél derivat som fondinvesteringar, har
varierat mellan 100 och 115 procent under perioden och i genom-
snitt utgjort 103 procent av fondférmdgenheten. Per balansdagen
var den 110 procent.

Matt med den s& kallade &tagandemetoden, enligt vilken
derivat i syfte att minska riskerna inte ska réknas med, har hév-
stdngen under aret aldrig awvikit signifikant fran 100 procent av
fondférmégenheten.

FONDBESTAMMELSER

Forvaltaren har, efter andringar i fondens fondbestdmmelser,
infort tva andelsklasser i fonden, andelsklass A och andelsklass B.
Andelsklass A ar denominerad i svenska kronor och lamnar ingen
utdelning. Minsta belopp fér nyteckning ar 100 000 SEK och dér-
efter 10 000 SEK. Andelsklass B ar denominerad i amerikanska
dollar och Iamnar ingen utdelning. Minsta belopp fér nyteckning ar 10
000 USD och darefter 1 000 USD. Andelsklass B ar valutasékrad.

| syfte att kunna skydda vardet pa underliggande tillgangar i fonden
sé& har fondbestammelserna dven éndrats sa att fonden har méjlighet
attinvestera i derivatinstrument. Fonden far enbart anvanda sig av
noterade derivatinstrument eller onoterade derivatinstrument (s.k.
OTC-derivat) med valutakurser eller valutor som underliggande
tilgangar. Andringarna har godkants av Finansinspektionen och
de nya fondbestammelserna géller fran och med den 16 maj 2024.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vasentliga héndelser har intraffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vasentliga héandelser har intraffat efter periodens utgang.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
For information om organisatoriska férandringar hénvisas till
Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberattelse, sidan 15.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

For information om ersattningar som betalats ut av forvaltaren
hanvisas till Brummer Multi-Strategy Masters verksamhets-
berattelse, sidan 15.

OVRIGT

Fondens omsattningshastighet ar 0,03 ganger for 2024 och har
berdknats genom att summan av képta finansiella instrument under
perioden dividerats med den genomsnittliga fondformégenheten
under perioden.

Brummer Multi-Strategy investerar enbart i andelar i Brummer
Multi-Strategy Master samt valutasékrar den valutaexponering som
uppstar for andelsklass som inte &r denominerad i svenska kronor.
Brummer Multi-Strategy Master investerar enbart i fondandelar
och aktierelaterade finansiella instrument som férvaltas av dotter-
och intressebolag till Brummer & Partners AB samt valutasékrar
dessa innehav. Dessutom kan Brummer Multi-Strategy Master
investera i statsskuldvaxlar som en del av forvaltningen av fondens
kassa. Det finns inga svarvéarderade tillgangar i Brummer Multi-
Strategy Master. Eventuell forekomst av svarvarderade tillgangar
i de underliggande fonderna redovisas i dessas arsberattelser i
enlighet med SBAIl-standard.

Férvaltaren gor [opande aktiva férandringar avseende vilka strate-
gier som ska ingé i multistrategiportféljen och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portfoljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmdgenheten enligt hierarkin for verkligt
véarde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella redovis-
ningsstandarden IFRS 79 bedémer vi att 3 procent, 97 procent
respektive O procent av bruttofondférmogenheten tillhér nivaerna
1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kréver bland annat att véarderingen av ett finansiellt instrument klassificeras baserat pa kéllan fér data som anvéands vid varderingen. Klassificeringen avser dock endast inne-
hav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och évriga fordringar och skulder
utgor ej finansiella instrument och ingar darfér normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 fér att hela bruttofondformégenheten ska vara

med. Klassificeringen anvander féljande tre nivaer:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgangar eller skulder som foretaget har tillgang till vid varderingstidpunkten.
Niva 2: Andra indata an de noterade priser som ingar i Niva 1, vilka &r direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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Réakenskaper

—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-

Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Intédkter och vérdefdrandring
Vardeforandring pa fondandelar 934 737 3275
Rénteintakter 2605 1904
Valutakursvinster och -férluster netto 1 14 848 -
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 952 190 5179
Kostnader
Ovriga kostnader 2 -9 -8
SUMMA KOSTNADER =9 -8
ARETS RESULTAT 952 181 5171
NOT 1 VALUTAKURSVINSTER OCH -FORLUSTER NETTO

| valutakursvinster och -forluster netto ingar vardeférandring pa valutaderivat samt

valutakursforandringar pa fondandelar, 6vriga tillgangar och skulder.
NOT 2 OVRIGA KOSTNADER

Transaktionsavgifter —9 -8

Summa 6vriga kostnader -9 -8
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BALANSRAKNING

Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar

Fondandelar 11 324 579 18 034 422
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 19 293 -
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 11 343 872 18 034 422
Bankmedel och 6vriga likvida medel 104 058 36 706
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 3 7 -
Ovriga tillgangar 4 57 998 1111 201
SUMMA TILLGANGAR 11 505 935 19 182 329
Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvérde 5987 -
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 5987 -
Ovriga skulder 5 165 818 1145 940
SUMMA SKULDER 171 805 11456 940
TOTAL FONDFORMOGENHET 11 334 130 18 036 389

NOT 3 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Réntor 7 _

Summa férutbetalda kostnader och upplupna intakter 7 -

NOT 4 OVRIGA TILLGANGAR

Fordran mottagarfond 57 850 1111 200
Ovrigt 148 1
Summa 6vriga tillgangar 57998 1111 201

NOT 5 OVRIGA SKULDER
Skuld avseende inlosen 165 818 1145 940
Summa 6vriga skulder 165 818 1145 940
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FONDFORMOGENHET PER 31 DECEMBER 2024

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY

Marknadsvarde  Procent av fond-

Finansiella instrument Kategori Land " Antal (tkr) féormdégenhet
Andelar i fonder
Brummer Multi-Strategy Master SE 7 505 290 11 324 579 99,92

Belopp  Marknadsvdrde Procent av fond-

Valutarelaterade instrument Kategori Valuta (tusental) (tkr) formégenhet
FX-Outright

USD/SEK usb 1330 -43 0,00
USD/SEK usb 65 027 19 293 0,17
USD/SEK usSD -32 929 -5944 -0,05
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 11 337 885 100,03
OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO 3755 -0,03
TOTAL FONDFORMOGENHET 11 334 130 100,00

Kategorier

Marknadsvarde  Procent av fond-
(tkr) férmégenhet

utanfor EES

. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande

marknad utanfor EES

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad

och dppen for allmanheten

4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal fér regelbunden handel vid nagon annan marknad som ar

reglerad och 6ppen for allménheten

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad

marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES

6. Overlatbara vardepapper som inom ett r fran emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid nagon

annan marknad som &r reglerad och &ppen for allmanheten

7. Ovriga finansiella instrument

11 337 885 100,03

1) Avser det land dér fonden &r registrerad. Foljande férkortningar har anvénts: SE Sverige.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligt lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt féljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s& ar tillampligt.

Vérdering av finansiella instrument

Enligt fondbestammelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instrument
som ingér i fonden vérderas till marknadsvérde. For fondandelar
anvéands av férvaltaren senaste redovisade andelsvérde. For att
bestdmma vérdet pa marknadsnoterade instrument anvands i
normalfallet senaste betalkurs. For att bestimma vérdet pa icke
marknadsnoterade instrument anvénds i normalfallet ett genomsnitt

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024

av senaste kop- och séljkurs. Om ovan ndmnda vérderingsmetoder
enligt férvaltarens bedémning &r missvisande, faststélls vardet pa
annan objektiv grund. Med objektiv grund avses da anvdndandet av
allmént vedertagen vérderingsmodell (exempelvis Black & Scholes
fér vanliga optioner) eller vérdering tillhandahéllen av tredje man.”

Vardering sker i enlighet med en av férvaltarens styrelse antagen
varderingspolicy. Férvaltaren har gett B & P Fund Services i
uppdrag att skéta fondens I6pande vardering och faststallande
av andelsvarde. Varderingen ar gjord den 31 december 2024 till
stangningskurser.
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OVRIG INFORMATION
Forandring av fondférmdgenhet

Ingaende fond- Andels-  Aterinvesterad Andels- Arets Total fond-
Belopp i tkr formogenhet utgivning utdelning " inlésen Utdelning " resultat formoégenhet
2002-12-31 0 1062 340 B -27 148 - 63 589 1098 781
2003-12-31 1098 781 1441379 974 -489 445 -1149 177 782 2228 322
2004-12-31 2228 322 1663 660 44 606 -753 506 -54 000 211 599 3340 581
2005-12-31 3340581 5183 924 31266 -503 431 -36 000 667 762 8684 082
2006-12-31 8684 082 3103 229 50 473 -3013 851 -56 000 364 318 9 132 251
2007-12-31 9 132 251 1484 954 115 853 -2718733 -130 000 772 632 8 656 957
2008-12-31 8 656 957 2 413 376 105 262 -2 447730 -124 000 688 573 9292 438
2009-12-31 9292 438 9 174 3568 11 297 -881 324 -132 000 1331109 18 895 878
2010-12-31 18 895 878 10 707 427 162 092 -2 836 671 -172 000 879 637 27 626 363
2011-12-31 27 626 363 4748 241 249 861 -3 7717563 -284 000 871 423 29 440 135
2012-12-31 29 440 135 3428818 385675 -3964 717 -439 000 1305 439 30 166 350
2013-12-31 30 166 350 9 186 733 - -3432925 - 3046 593 38 956 751
2014-12-31 38956 751 10 718 143 - -5 427 858 - 1060 041 45307 077
2015-12-31 45307 077 12 277 093 - -7 133393 - 898 714 51 349 491
2016-12-31 51 349 491 4702 339 - -16 126 700 - -686 485 39 238 645
2017-12-31 39 238 645 3571968 - -7 064 882 - 2 247 662 37993 393
2018-12-31 37993 393 5127 178 - -5 584 629 - -816 686 36 719 266
2019-12-31 36 719 266 2965 276 - -11 113 184 - 1107 827 29 679 175
2020-12-31 29 679 175 1630 991 - -5345810 - 3210222 29 174 578
2021-12-31 29 174 578 5 166 627 - -6 770 429 - -703 114 26 857 662
2022-12-31 26 857 662 2 806 650 - -2962 243 - 1851 867 28 553 936
2023-12-31 28 56563 936 800 154 - -11 322872 - 5171 18 036 389
2024-12-31 18 036 389 870 442 - -8524 882 - 952 181 11 334 130

1) Sedan verksamhetsaret 2012 lamnar Brummer Multi-Strategy inte langre nagon utdelning.
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Andelsvarde
Andelsklass A (SEK)

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY

Fondférmdgenhet Antal utelépande Andelsvérde Utdelning per andel Avkastning
(tkr) andelar (k)" (kr) (%)

2002-12-31 1098 781 986 319,06 1.114,02 - 11,402
2003-12-31 2228 322 1807 029,61 123314 1,16 10,81
2004-12-31 3340581 2584 631,62 129248 29,88 737
2005-12-31 8684 082 6019 544,31 1 442,65 13,93 12,83
2006-12-31 9 132 251 6 131 300,96 1489,45 9,30 383
2007-12-31 8 656 957 5406 773,71 1601,13 21,20 9,03
2008-12-31 9292 438 5 463 834,36 1700,72 22,93 772
2009-12-31 18 895 878 10 084 038,56 187384 24,16 1,76
2010-12-31 27 626 363 14 367 913,38 192278 1706 365
2011-12-31 29 440 135 14 996 880,33 1963,08 19,77 3,15
2012-12-31 30 156 3560 14 934 304,96 2 019,27 29,27 4,40
2013-12-31 38 956 751 17 638 817,13 220868 - 9,38
2014-12-31 45 307 077 20 018 180,73 2 263,30 - 2,48
2015-12-31 51 349 491 22 170 626,04 2 316,10 - 2,33
2016-12-31 39 238 645 17 162 220,43 2 286,34 - -1,29
2017-12-31 37 993 393 16 626 426,85 2 431,61 - 6,35
2018-12-31 36 719 256 16 402 829,62 238393 - -1,96
2019-12-31 29 679 175 12 067 145,45 2 459,50 - 3,17
2020-12-31 29 174 578 10 541 713,12 2 76754 - 12,62
2021-12-31 26 857 662 9919 619,10 270753 - -2,17
2022-12-31 28 553 936 9 851 950,654 2898,30 - 705
2023-12-31 18 036 389 6223 170,17 2 898,26 - 0,00
2024-12-31 10966 711 352248094 311335 - 742
Andelsvarde
Andelsklass B (USD)

Fondférmoégenhet Antal utel6pande Andelsvarde Utdelning per andel Avkastning

(tkr) andelar (usd) (usd) (usd)

2024-12-31 33193 311 105,18 106,69 - 6,69

1) Vid aterinvestering av utdelning 6kar antalet utelépande andelar. Darmed ar en jamforelse mellan férandringen i andelsvardet enligt ovan och redovisad avkastning inte relevant.
2) Avser perioden 1 april till 31 december 2002.
3) Avser perioden 1 augusti till 31 december 2024
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Verksamhetsberattelse

BMS Euro

PERIODENS RESULTAT

Brummer Multi-Strategy Euro redovisar en avkastning pa 7,47
procent fér 2024. Under samma period avkastade ett globalt
aktieindex (MSCI World) 21,03 procent och ett europeiskt aktie-
index (MSCI Europe) avkastade 7,75 procent.”

En nérmare redogérelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy Euros
fondférmégenhet till 33 miljoner euro. Detta &r en minskning med
19 miljoner euro sedan den 31 december 2023.

Under 2024 var andelsutgivningen 1 miljon euro, medan inlésen
uppgick till 22 miljoner euro. Hartill kommer &rets resultat p& 3
miljoner euro.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024

Exemplet nedan askadliggér kostnadsbelastningen i Brummer
Multi-Strategy Euro under kalenderaret 2024. Kalkylen avser
en andelsagare som &gt andelar i fonden sedan start, med ett
marknadsvarde om 10 000 euro per 31 december 2023, och
som behéllit dessa andelar under hela 2024.

Belopp i euro

Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeforandring fore kostnader 2024 748
Kostnader

Fast arvode”
Prestationsbaserat arvode”

Ovriga kostnader ™ -1

Vardeforandring efter kostnader 747
Marknadsvérde per 2024-12-31 10 747

*  Det utgar inget fast eller prestationsbaserat arvode till forvaltaren for férvaltningen av
Brummer Multi-Strategy Euro. Mer information om fondens kostnader finns att lasa
under rubriken "Fondens kostnader".

** (Qvriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

FONDENS KOSTNADER

Forvaltaren erhéller inget fast eller prestationsbaserat arvode
for forvaltningen av fonden. Daremot betalar Brummer Multi-
Strategy Master fast och prestationsbaserat arvode i de underlig-
gande strategierna.

1) MSCI, mscicom © 2024 MSCI Inc. Alla réttigheter forbehalls.

Arlig avgift? for 2024 uppgar till 1,29 procent beraknat pa de
fasta arvoden och kostnader som belastat Brummer Multi-Strategy
Masters fondinvesteringar i forhéllande till &rets genomsnittliga
fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserad avgift for
2024 uppgér till 1,79 procent.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

De flesta risker som uppstar harrér fran Brummer Multi-
Strategy Masters innehav i de olika hedgefonder som fonden
investerar i. Dessa innehav &r férknippade med marknads-, kredit-
och likviditetsrisker, operativa risker samt héllbarhetsrisker som
dessa fonder sjélva hanterar och som Brummer Multi-Strategy
Masters forvaltare inte kan péverka. Marknadsrisker i dessa
fonder kan ftill exempel komma fr&n exponeringar mot aktie-,
ravaru-, rante- eller valutamarknaderna. Den valutaexponering
som uppstar genom att fonden placerar i stort sett hela fondfér-
mogenheten i Brummer Multi-Strategy Master, som ges uti svenska
kronor, tas I6pande bort genom att fonden gor valutasakringar.
Valutasékringen sker med valutaterminer och valutaswappar
och reducerar denna valutarisk till n&ra noll. Vid positivt marknads-
varde pa valutasakringarna uppstar motpartsrisk.

Per balansdagen hade fonden utestaende valutaterminer och valu-
taswappar till ett vérde av —1,12 procent av fondférmogenheten.
Saval kredit- som likviditetsriskerna bedéms per balansdagen
vara smé.

HAVSTANG

Fonden far anvanda derivatinstrument (till exempel valuta-
terminer) fér att effektivisera forvaltningen i syfte att minska
kostnader och risker i férvaltningen samt uppta lan, vilka bagge
kan péverka fondens hévstang. Fonden har under perioden
anvant derivat for att regelbundet valutasékra innehav i fonder
i annan basvaluta an fondens. Tillfalliga 1&n kan vid enstaka
tillfallen under perioden ha anvénts fér att kunna utnyttja reali-
serade framtida kassafléden sa att fonden kunnat uppratthélla
sin efterstravade exponering eller for att hantera fondens likviditet.

Om endast fondens derivatinnehav beaktas har fondens hévstang,
matt som bruttoexponering av derivatinnehaven, varierat mellan
101 och 993 procent under aret med en genomsnittlig expone-
ring pa 367 procent. Per balansdagen utgjorde den 312 procent.

2) Arlig avgift ar fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar for fonderna samt informations-

broschyrer.
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Matt med den s& kallade atagandemetoden, enligt vilken derivat
i syfte att minska riskerna inte ska raknas med, har havstangen
under éaret varierat mellan 95 och 105 procent, med en genom-
snittlig exponering om 100 procent. Per balansdagen var den
100 procent.

Fondens totala havstang matt med bruttometoden har varierat
mellan 199 och 1094 procent och i genomsnitt utgjort 467 procent
av fondférmdgenheten. Per balansdagen utgjorde den 413 procent.

FONDBESTAMMELSER
Inga féréandringar av fondens fondbestdmmelser har skett under
perioden.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vasentliga héndelser har intraffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vasentliga héandelser har intraffat efter periodens utgang.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
For information om organisatoriska férandringar hanvisas till
Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberattelse, sidan 15.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

For information om erséttningar som betalats ut av forvaltaren
hanvisas till Brummer Multi-Strategy Masters verksamhets-
berattelse, sidan 15.

OVRIGT

Fondens omsattningshastighet ar 0,05 ganger for 2024 och har
beraknats genom att summan av kopta finansiella instrument under
perioden dividerats med den genomsnittliga fondférmégenheten
under perioden.

Brummer Multi-Strategy Euro investerar enbart i andelar i Brummer
Multi-Strategy Master samt valutasékrar detta innehav. Brummer
Multi-Strategy Master investerar enbart i fondandelar och aktie-
relaterade finansiella instrument som forvaltas av dotter- och
intressebolag till Brummer & Partners AB  samt valutasékrar
dessa innehav. Dessutom kan Brummer Multi-Strategy Master
investera i statsskuldvaxlar som en del av férvaltningen av fondens
kassa. Det finns inga svarvarderade tillgangar i Brummer Multi-
Strategy Master. Eventuell férekomst av svarvarderade tillgangar
i de underliggande fonderna redovisas i dessas arsberattelser i
enlighet med SBAIl-standard.

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY EURO

Forvaltaren gor Idpande aktiva forandringar avseende vilka strate-
gier som ska ingé i multistrategiportfolien och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portfoljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmdgenheten enligt hierarkin for verkligt
véarde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella redovis-
ningsstandarden IFRS 79 bedémer vi att 2 procent, 98 procent
respektive O procent av bruttofondférmégenheten tillhor nivaerna
1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kréaver bland annat att varderingen av ett finansiellt instrument Kklassificeras baserat pa kéllan for data som anvands vid vérderingen. Klassificeringen avser dock endast
innehav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och 6vriga fordringar och
skulder utgdr ej finansiella instrument och ingar darfor normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 fér att hela bruttofondférmégenheten

ska vara med. Klassificeringen anvéander féljande tre nivaer:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder som féretaget har tillgang till vid vérderingstidpunkten.
Niva 2: Andra indata an de noterade priser som ingar i Niva 1, vilka ar direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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Rékenskaper

—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-
Belopp i tEUR Not 2024-12-31 2023-12-31
Intékter och vérdefdrdandring
Vardeforandring pa fondandelar 2606 -1525
Rénteintakter 12 25
Valutakursvinster och -férluster netto 1 27 -415
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 2 645 -1915
Kostnader
Réntekostnader -4 -36
Ovriga kostnader 2 -1 -2
SUMMA KOSTNADER -5 -38
ARETS RESULTAT 2 640 -1953
NOT 1 VALUTAKURSVINSTER OCH -FORLUSTER NETTO
| valutakursvinster och -forluster netto ingar vardeforandring pa valutaderivat samt
valutakursférandringar pa fondandelar, 6vriga tillgangar och skulder.
NOT 2 OVRIGA KOSTNADER
Bankkostnader 0 -1
Transaktionsavgifter -1 -1
Summa 6vriga kostnader =il -2
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BALANSRAKNING

Belopp i tEUR Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 183 4362
Fondandelar 33 414 52 473
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 33 597 56 835
Bankmedel och 6vriga likvida medel 25 609
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 3 1 1
Ovriga tillgangar 4 446 8793
SUMMA TILLGANGAR 34 069 66 238
Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 556 13333
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde b56 13333
Ovriga skulder 5 260 915
SUMMA SKULDER 816 14 248
TOTAL FONDFORMOGENHET 33 253 51 990

NOT 3 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Réantor 1 1

Summa 6vriga skulder 1 1

NOT 4 OVRIGA TILLGANGAR
Fordran mottagarfond 446 8793

Summa 6vriga tillgangar 446 8793

NOT 5 OVRIGA SKULDER
Skuld avseende inlosen 260 915
Summa 6vriga skulder 260 915
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FONDFORMOGENHET PER 31 DECEMBER 2024

Marknads- Procent av fond-

Finansiella instrument Kategori Land " Antal véarde (tEUR) féormdégenhet
Andelar i fonder
Brummer Multi-Strategy Master SE 253 792 33414 100,48

Valutarelaterade instrument Kategori

Marknads- Procent av fond-

Valuta Belopp {EUR) virde (tEUR) formégenhet

FX-Outright
EUR/SEK
EUR/SEK

EUR 68 294 -556 -167
EUR -34 774 183 0,55

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

33 041 99,36

OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO

212 0,64

TOTAL FONDFORMOGENHET

33253 100,00

Kategorier

Marknads- Procent av fond-
varde (tEUR) férmdgenhet

utanfor EES

. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel p en reglerad marknad eller en motsvarande marknad

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande

marknad utanfér EES

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad

och 6ppen for allmanheten

4. Ovriga finansiella instrument som ar féremal fér regelbunden handel vid nagon annan marknad som ar

reglerad och 6ppen for allménheten

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad

marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES

6. Overlatbara vardepapper som inom ett r fran emissionen avses bli foremal fér regelbunden handel vid nagon

annan marknad som &r reglerad och dppen for allmanheten

7. Ovriga finansiella instrument

33041 99,36

1) Avser det land dér fonden &r registrerad. Foljande férkortningar har anvénts: SE Sverige.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligtlagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
féreskrifter (FFFS 2013:10) samt foljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s& ar tillampligt.

Vardering av finansiella instrument

Enligt fondbestammelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instrument
som ingar i fonden vérderas till marknadsvérde. Fér fondandelar
anvénds av f6rvaltaren senaste redovisade andelsvérde. For att
bestdmma vérdet pa marknadsnoterade instrument anvénds
i normalfallet senaste betalkurs. For att bestimma vérdet pa
icke marknadsnoterade instrument anvénds i normalfallet ett
genomsnitt av senaste kdp- och séljkurs. Om ovan némnda

vérderingsmetoder enligt férvaltarens bedémning &r missvisande,
faststélls vérdet pa annan objektiv grund. Med objektiv grund
avses da anvdndandet av allmant vedertagen vérderingsmodel/
(exempelvis Black & Scholes for vanliga optioner) eller vardering
tillhandahallen av tredje man.”

Vardering sker i enlighet med en av forvaltarens styrelse antagen
varderingspolicy. Ej marknadsnoterade (OTC) instrument Ar till
exempel valutainstrument. Vardering av icke-standardiserade
instrument baseras pa etablerade varderingsmodeller eller
prisnoteringar av externa parter. Forvaltaren har gett B & P
Fund Services i uppdrag att skéta fondens I6pande vardering
och faststéllande av andelsvarde. Varderingen &r gjord den
31december 2024 till stangningskurser.
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OVRIG INFORMATION
Forandring av fondformégenhet

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY EURO

Ingéende fond- Andels-  Aterinvesterad Andels- Arets Total fond-
Belopp i tEUR formdgenhet utgivning utdelning " inlésen Utdelning resultat formdgenhet
2002-12-31 0 4705 - - - -9 4696
2003-12-31 4696 15 637 - =179 - 748 20902
2004-12-31 20902 88 674 133 -3916 -160 6 137 111 770
2005-12-31 1M1 770 6997 319 -33 089 -380 12 597 98 214
2006-12-31 98 214 21 334 765 -86 956 -900 1163 33610
2007-12-31 33610 47 245 352 -1 309 -435 3652 73 115
2008-12-31 73 115 50 612 460 -44 230 -500 7064 86 421
2009-12-31 86 421 20 5561 859 -58 389 -1 000 1 n7 59 559
2010-12-31 59 559 98 253 938 -14 153 -1200 4320 147 717
2011-12-31 147 717 71792 875 -29 332 -1200 1751 191 603
2012-12-31 191 603 57 396 1674 -14 016 -2300 5398 239 765
2013-12-31 239 765 37 569 - -76 029 - 17 610 218 905
2014-12-31 218 905 30279 - -24 954 - 4448 228 678
2015-12-31 228 678 68 165 - -115 193 - 7 195 188 835
2016-12-31 188 835 16 999 - -86 139 - -2 511 117 184
2017-12-31 117 184 15 204 - -40 700 - 6 845 98 533
2018-12-31 98 533 15 686 - -24 060 - -1795 88 364
2019-12-31 88 364 6 474 - -31 547 - 2390 65 681
2020-12-31 65 681 9946 - —-20 251 - 6959 62 335
2021-12-31 62 335 167 384 - -85693 - -5 855 205 271
2022-12-31 2056 271 3604 - -10278 - 127156 211 312
2023-12-31 211 312 3324 - -160 693 - -19563 51 990
2024-12-31 51 990 765 - -22 132 - 2 640 33253
1) Sedan verksamhetsaret 2012 lamnar Brummer Multi-Strategy Euro inte langre nagon utdelning.
Andelsvérde
Fondférmdgenhet Antal utelépande Andelsvarde Utdelning per andel Avkastning
(tEUR) andelar (EUR)? (EUR) (%)
2002-12-31 4696 47 228,21 99,42 - -0,689
2003-12-31 20902 191 289,04 109,27 - 9,90
2004-12-31 1M 770 966 775,70 115,61 0,84 6,60
2005-12-31 98 214 7561 923,90 130,62 0,39 13,36
2006-12-31 33610 247 818,40 135,62 1,20 4,68
2007-12-31 73 115 495 92704 14743 1,76 10,1
2008-12-31 86 421 543 362,36 159,05 1,01 8,60
2009-12-31 59 559 335 765,00 177,38 1,84 12,83
2010-12-31 147 717 822 018,39 179,70 3,67 3,38
2011-12-31 191 603 1 064 952,85 181,62 1,46 1,89
2012-12-31 239 755 1300 592,36 184,34 2,18 272
2013-12-31 218 905 1096 717,18 199,60 - 8,28
2014-12-31 228 678 1123 200,40 203,60 - 2,00
2015-12-31 188 836 903 763,25 208,95 - 2,63
2016-12-31 117 184 567 274,62 206,57 - -1,13
2017-12-31 98533 44596732 220,94 - 6,96
2018-12-31 88 364 407 435,05 216,88 - -1,84
2019-12-31 65 681 294 648,23 22291 - 2,78
2020-12-31 62 335 249 167,21 250,17 - 12,23
2021-12-31 205 271 842 101,16 24376 - -2,66
2022-12-31 211 312 815 862,84 259,00 - 6,25
2023-12-31 51 990 200 958,65 258,71 -on
2024-12-31 332563 119 603,32 278,02 - 747

2) Vid aterinvestering av utdelning 6kar antalet utelépande andelar. Darmed ar en jamférelse mellan férandringen i andelsvardet enligt ovan och redovisad avkastning ej relevant.
3) Avser perioden 1 oktober till 31 december 2002.
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Verksamhetsberattelse

BMS NOK

PERIODENS RESULTAT

Brummer Multi-Strategy NOK redovisar en avkastning pa 8,35
procent f6r 2024. Under samma period avkastade ett globalt
aktieindex (MSCI World) 21,03 procent? och ett norskt aktieindex
(Oslo OBX Stock Index) avkastade 11,40 procent.

En nérmare redogorelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy NOK:s
fondférmégenhet till 161 miljoner norska kronor. Detta &r en minsk-
ning med 65 miljoner norska kronor sedan den 31 december 2023.

Under 2024 var andelsutgivningen 16 miljoner norska kronor,
medan inlésen uppgick till 95 miljoner norska kronor. Hartill
kommer érets resultat p& 14 miljoner norska kronor.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024
Exemplet nedan askadliggor kostnadsbelastningen i Brummer
Multi-Strategy NOK under kalenderaret 2024. Kalkylen avser
en andelsagare som &gt andelar i fonden sedan start, med ett
marknadsvarde om 10 000 norska kronor per 31 december 2023,
och som behallit dessa andelar under hela 2024.

Belopp i

norska kronor

Investering per 2023-12-31 10 000

Vardeforandring fore kostnader 2024 837
Kostnader

Fast arvode” 0

Prestationsbaserat arvode 0

Ovriga kostnader™” -2

Vardeforandring efter kostnader 835

Marknadsvarde per 2024-12-31 10 835

*  Det utgar inget fast eller prestationsbaserat arvode till férvaltaren for forvaltningen av
Brummer Multi-Strategy NOK. Mer information om fondens kostnader finns att lasa
under rubriken "Fondens kostnader".

** (Qvriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

FONDENS KOSTNADER

Forvaltaren erhéller inget fast eller prestationsbaserat arvode
for forvaltningen av fonden. Daremot betalar Brummer Multi-
Strategy Master fast och prestationsbaserat arvode i de underlig-
gande strategierna.

Arlig avgift? f6r 2024 uppgar till 1,30 procent beraknat pa de
fasta arvoden och kostnader som belastat Brummer Multi-Strategy
Masters fondinvesteringar i forhéllande till &rets genomsnittliga
fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserad avgift for
2024 uppgar till 1,82 procent.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

De flesta risker som uppstar harroér fran Brummer Multi-
Strategy Masters innehav i de olika hedgefonder som fonden
investerar i. Dessa innehav ar férknippade med marknads-, kredit-
och likviditetsrisker, operativa risker samt hallbarhetsrisker som
dessa fonder sjélva hanterar och som Brummer Multi-Strategy
Masters forvaltare inte kan paverka. Marknadsrisker i dessa
fonder kan till exempel komma fran exponeringar mot aktie-,
ravaru-, rante- eller valutamarknaderna. Den valutaexponering som
uppstar genom att fonden placerar i stort sett hela fondformo-
genheten i Brummer Multi-Strategy Master, som ges ut i svenska
kronor, tas I6pande bort genom att fonden gér valutasékringar.
Valutasékringen sker med valutaterminer och valutaswappar, vilka
reducerar valutarisken till nara noll. Vid positivt marknadsvarde pa
valutasakringarna uppstar motpartsrisk.

Per balansdagen hade fonden utestdende valutaterminer och
valutaswappar till ett varde av —1,89 procent av fondférmogenhe-
ten. Saval kredit- som likviditetsriskerna bedéms per balansdagen
vara smé.

HAVSTANG

Fonden far anvanda derivatinstrument (till exempel valuta-
terminer) for att effektivisera férvaltningen i syfte att minska
kostnader och risker i férvaltningen samt uppta lan, vilka bagge
kan paverka fondens havstang. Fonden har under perioden
anvant derivat for att regelbundet valutasékra innehav i fonder
i annan basvaluta an fondens. Tillfdlliga lan kan vid enstaka
tillfallen under perioden ha anvants fér att kunna utnyttja
realiserade framtida kassafléden s& att fonden kunnat upprétthalla
sin efterstravade exponering eller for att hantera fondens likviditet.

Om endast fondens derivatinnehav beaktas har fondens hévstang,
matt som bruttoexponering av derivatinnehaven, varierat mellan
97 och 540 procent under aret med en genomsnittlig exponering
pa 335 procent. Per balansdagen utgjorde den 358 procent.

1) MSCI, www.msci.com © 2024 MSCI Inc. och Oslo Bers, oslobors.no © 2025 Oslo Bers. Alla réttigheter férbehalls.
2) Arlig avgift &r fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, foreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar fér fonderna samt informationsbroschyrer.
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Matt med den s& kallade atagandemetoden, enligt vilken derivat
i syfte att minska riskerna inte ska réknas med, har hévstangen
under aret varierat mellan 95 och 106 procent, med en genom-
snittlig exponering om 100 procent. Per balansdagen var den
101 procent.

Fondens totala havstdng méatt med bruttometoden har varierat
mellan 196 och 642 procent och i genomsnitt utgjort 434
procent av fondférmdgenheten. Per balansdagen utgjorde den
458 procent.

FONDBESTAMMELSER
Inga forandringar av fondens fondbestdmmelser har skett under
perioden.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vasentliga héndelser har intraffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vasentliga héandelser har intraffat efter periodens utgang.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
For information om organisatoriska forandringar hanvisas till
Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberéttelse, sidan 15.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

For information om ersattningar som betalats ut av férvaltaren
hanvisas till Brummer Multi-Strategy Masters verksamhets-
berattelse, sidan 15.

OVRIGT

Fondens omsattningshastighet ar 0,12 ganger fér 2024 och har
berdknats genom att summan av képta finansiella instrument
under perioden dividerats med den genomsnittliga fondférmo-
genheten under perioden.

Brummer Multi-Strategy NOK  investerar enbart i andelar i
Brummer Multi-Strategy Master samt valutasékrar detta innehav.
Brummer Multi-Strategy Master investerar enbart i fondandelar
och aktierelaterade finansiella instrument som forvaltas av dotter-
och intressebolag till Brummer & Partners AB samt valutasakrar
dessa innehav. Dessutom kan Brummer Multi-Strategy Master
investera i statsskuldvéaxlar som en del av férvaltningen av fondens
kassa. Det finns inga svarvarderade tillgangar i Brummer Multi-
Strategy Master. Eventuell férekomst av svarvéarderade tillgangar
i de underliggande fonderna redovisas i dessas arsberéttelser i
enlighet med SBAIl-standard.

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY NOK

Forvaltaren gor Idpande aktiva forandringar avseende vilka strate-
gier som ska ingé i multistrategiportfolien och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portfoljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmdgenheten enligt hierarkin for verkligt
véarde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella redovis-
ningsstandarden IFRS 7% bedémer vi att 20 procent, 80 procent
respektive O procent av bruttofondférmégenheten tillhor nivaerna
1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kraver bland annat att varderingen av ett finansiellt instrument klassificeras baserat pa kallan fér data som anvénds vid varderingen. Klassificeringen avser dock endast
innehav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och évriga fordringar och
skulder utgér ej finansiella instrument och ingar darfor normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 for att hela bruttofondférmogenheten

ska vara med. Klassificeringen anvéander foljande tre nivéer:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) p4 aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder som féretaget har tillgang till vid véarderingstidpunkten.
Niva 2: Andra indata an de noterade priser som ingéar i Niva 1, vilka &r direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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Rékenskaper

—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-

Belopp i tNOK Not 2024-12-31 2023-12-31
Intékter och vérdefdréandring
Vardeforandring pa fondandelar 12 307 -297
Ranteintakter 49 9
Valutakursvinster och -forluster netto 1 1616 860
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 13972 572
Kostnader
Rantekostnader -25 -32
Ovriga kostnader 2 -12 -13
SUMMA KOSTNADER =37 -45
ARETS RESULTAT 13935 527
NOT 1 VALUTAKURSVINSTER OCH -FORLUSTER NETTO

| valutakursvinster och -forluster netto ingar vardeforandring pa valutaderivat samt

valutakursfoérandringar pa fondandelar, 6vriga tillgangar och skulder.
NOT 2 OVRIGA KOSTNADER

Bankkostnader -5 -6

Transaktionsavgifter -7 -7

Summa 6vriga kostnader -12 -13
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BALANSRAKNING
Belopp i tNOK Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 1605 83568
Fondandelar 162 389 217 581
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 163 994 225 939
Bankmedel och 6vriga likvida medel 3546 79
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 3 7 0
Ovriga tillgangar 4 17 907 13985
SUMMA TILLGANGAR 185 454 240003
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 4663 9 407
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 4653 9407
Ovriga skulder 5 19 490 4 667
SUMMA SKULDER 24 143 14 074
TOTAL FONDFORMOGENHET 161 311 225929
NOT 3 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

Réantor 7

Summa upplupna intakter och férutbetalda kostnader 7
NOT 4 OVRIGA TILLGANGAR

Fordran mottagarfond 17 907 13 985

Summa 6vriga tillgangar 17 907 13985
NOT 6 OVRIGA SKULDER

Skuld avseende inlésen 19 490 4 667

Summa 6vriga skulder 19 490 4 667
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FONDFORMOGENHET PER 31 DECEMBER 2024

Marknadsvarde Procent av fond-

Finansiella instrument Kategori Land " Antal (INOK) férmogenhet
Andelar i fonder
Brummer Multi-Strategy Master 7 SE 104 667 162 389 100,67
Nominellt belopp  Marknadsvéarde Procent av fond-
Valutarelaterade instrument Kategori Valuta (tINOK) (INOK) formégenhet
FX-Outright
NOK/SEK 7 NOK 374 563 -4 653 -2,88
NOK/SEK 7 NOK -196 823 1605 0,99
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 159 341 98,78
OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO 1970 1,22
TOTAL FONDFORMOGENHET 161 311 100,00
Marknadsvérde Procent av fond-
Kategorier (INOK) formogenhet
1. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES - -
2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES - -
3. Overlatbara vardepapper som ar fsremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och 6ppen for allmanheten - -
4. Ovriga finansiella instrument som ar féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och dppen for allmanheten - -
5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES - -
6. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli foremal fér regelbunden handel vid nagon
annan marknad som &r reglerad och dppen for allmanheten - -
7. Ovriga finansiella instrument 159 341 98,78

1) Avser det land dér fonden &r registrerad. Foljande férkortningar har anvénts: SE Sverige.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligt lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt féljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s& ar tillampligt.

Vérdering av finansiella instrument

Enligt fondbestédmmelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instru-
ment som ingar i fonden vérderas till marknadsvérde. Fér
fondandelar anvédnds av férvaltaren senaste redovisade
andelsvérde. For att bestdmma vérdet pa marknadsnoterade
instrumentanvénds i normalfallet senaste betalkurs. For att bestémma
vérdet pa icke marknadsnoterade instrument anvénds i normalfallet
ett genomsnitt av senaste kdp- och séljkurs. Om ovan ndmnda

vérderingsmetoder enligt forvaltarens bedémning &r missvisande,
faststélls vérdet pa annan objektiv grund. Med objektiv grund avses
dé anvéndandet av allmént vedertagen vérderingsmodell (exempel-
vis Black & Scholes fér vanliga optioner) eller vérdering tillhanda-
héllen av tredje man.”

Vardering sker i enlighet med en av det forvaltande bolagets
styrelse antagen véarderingspolicy. Ej marknadsnoterade (OTC)
instrument &r till exempel valutainstrument. Vardering av icke-
standardiserade instrument baseras pa etablerade varderings-
modeller eller prisnoteringar av externa parter. Bolaget har gett B
& P Fund Services i uppdrag att skota fondens [opande vérdering
och faststéllande av andelsvarde. Véarderingen ar gjord den 31
december 2024 till stangningskurser.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024



OVRIG INFORMATION

Forandring av fondférmégenhet

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY NOK

Ingaende fond- Andels- Andels- Arets Total fond-
Belopp i tNOK formoégenhet utgivning inlésen resultat formogenhet
20156-12-31 0 90 753 -11 062 -675 79 026
2016-12-31 79 026 47 810 -525 927 127 238
2017-12-31 127 238 77 470 -9 479 11 974 207 203
2018-12-31 207 203 44090 -86 292 -1893 163 108
2019-12-31 163 108 21 263 -31919 7 286 1569 738
2020-12-31 1569 738 30660 -42 584 16 408 164 222
2021-12-31 164 222 56 297 -19718 -3988 196 813
2022-12-31 196 813 32725 -8758 17 123 237 903
2023-12-31 237 903 3390 -15 891 527 225 929
2024-12-31 225 929 16 123 -94 676 13935 161 31
Andelsvarde
Fondférmégenhet Antal utelépande Andelsvérde Avkastning
(INOK) andelar (NOK) (%)
2015-12-31 79 026 80 240,62 984,86 -1511
2016-12-31 127 238 128 864,28 987,38 0,26
2017-12-31 207 203 194 304,15 1 066,38 8,00
2018-12-31 163 108 1563 823,61 1 060,36 -0,57
2019-12-31 169 738 143 932,80 1.109,81 4,66
2020-12-31 164 222 130 640,07 125706 13,27
2021-12-31 196 813 1569 569,08 1233,40 -1,88
2022-12-31 237 903 178 654,61 1331,63 796
2023-12-31 225 929 169 302,69 1.334,47 0,21
2024-12-31 161 31 111 569,12 144584 8,35

1) Avser perioden 1 juni till 31 december 2015.
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Verksamhetsberattelse

BMS Utdelande

PERIODENS RESULTAT

Brummer Multi-Strategy Utdelande redovisar en avkastning
pé 7,42 procent for 2024. Under samma period avkastade ett
globalt aktieindex (MSCI World) 21,03 procent” och ett svenskt
aktieindex (SIX return index) avkastade 8,55 procent.

En nérmare redogorelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy
Utdelandes fondférmogenhet till 1 552 miljoner kronor. Detta &r en
minskning med 145 miljoner kronor sedan den 31 december 2023.

Under 2024 var andelsutgivningen 83 miljoner kronor, medan
inlésen uppgick till 297 miljoner kronor. Hartill kommer arets
resultat pa 114 miljoner kronor.

UTDELNING

I enlighet med fondbestdmmelserna har fonden lamnat en utdel-
ning. Denna har faststéllts till 45 miljoner kronor, motsvarande
28,01 kronor per andel.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024

Exemplet nedan askédliggor kostnadsbelastningen i Brummer
Multi-Strategy Utdelande under kalenderaret 2024. Kalkylen
avser en andelsagare som agt andelar i fonden sedan start, med
ett marknadsvérde om 10 000 kronor per 31 december 2023, och
som behallit dessa andelar under hela 2024. Kalkylen inkluderar
100 procent &terinvesterad utdelning.

Belopp i kronor

Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeférandring fore kostnader 2024 742
Kostnader
Fast arvode” 0
Prestationsbaserat arvode 0
Ovriga kostnader” 0
Vardeforandring efter kostnader 742
Marknadsvarde per 2024-12-31 10 742

*  Det utgér inget fast eller prestationsbaserat arvode till férvaltaren for férvaltningen av
Brummer Multi-Strategy Utdelande. Mer information om fondens kostnader finns att
lasa under rubriken "Fondens kostnader".

** Qvriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

FONDENS KOSTNADER

Férvaltaren erhéller inget fast eller prestationsbaserat arvode
for forvaltningen av fonden. Daremot betalar Brummer Multi-
Strategy Master fast och prestationsbaserat arvode i de underlig-
gande strategierna.

Avrlig avgift? f6r 2024 uppgar till 1,31 procent beraknat pa de fasta
arvoden och kostnader som belastat Brummer Multi-Strategy
Masters fondinvesteringar i férhallande till arets genomsnittliga
fondférmégenhet. Motsvarande prestationsbaserad avgift for
2024 uppgér till 1,90 procent.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

De flesta risker som uppstér héarrér fran Brummer Multi-
Strategy Masters innehav i de olika hedgefonder som fonden
investerar i. Dessa innehav ar forknippade med marknads-, kredit-
och likviditetsrisker, operativa risker samt hallbarhetsrisker som
dessa fonder sjélva hanterar och som Brummer Multi-Strategy
Masters forvaltare inte kan péaverka. Marknadsrisker i dessa
fonder kan till exempel komma fr&n exponeringar mot aktie-,
ravaru-, rante- eller valutamarknaderna.

HAVSTANG

Fonden far inte anvanda derivatinstrument men har ratt att
uppta lan, vilket kan péverka fondens havstang. Tillfalliga
l&n kan vid enstaka tillfallen under perioden ha anvants for att
hantera fondens likviditet. Fondens totala havstang matt med savél
brutto- som &tagandemetoden har under aret dock aldrig avvikit
signifikant fran 100 procent av fondférmégenheten.

FONDBESTAMMELSER
Inga féréndringar av fondens fondbestdmmelser har skett under
perioden.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vésentliga handelser har intraffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vésentliga handelser har intréffat efter perioden.

1) MSCI, mscicom © 2024 MSCI Inc. och SIX, www.six-group © 2024 SIX Group Ltd. Alla rattigheter férbehalls.

2) Arlig avgift 4r fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, féreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar for fonderna samt informationsbroschyrer.
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ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
For information om organisatoriska férandringar hanvisas till
Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberattelse, sidan 15.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

For information om erséttningar som betalats ut av forvaltaren
hanvisas till Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberét-
telse, sidan 15.

OVRIGT

Fondens omsattningshastighet ar 0,01 ganger for 2024
och har beréknats genom att summan av kopta finansiella
instrument under perioden dividerats med den genomsnittliga
fondférmdgenheten under perioden.

Brummer Multi-Strategy Utdelande investerar enbart i andelar i
Brummer Multi-Strategy Master. Brummer Multi-Strategy Master
investerar enbart i fondandelar och aktierelaterade finansiella
instrument som férvaltas av dotter- och intressebolag till Brummer
& Partners AB samt valutasakrar dessa innehav. Dessutom kan
Brummer Multi-Strategy Master investera i statsskuldvéxlar som
en del av forvaltningen av fondens kassa. Det finns inga svar-
vérderade tillgangar i Brummer Multi-Strategy Master. Eventuell
férekomst av svarvarderade tillgangar i de underliggande fonderna
redovisas i dessas arsberéattelser i enlighet med SBAI-standard.

Forvaltaren gor I6pande aktiva férandringar avseende vilka strate-
gier som ska inga i multistrategiportfoljen och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portfoljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmégenheten enligt hierarkin for verkligt
vérde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella redovis-
ningsstandarden IFRS 79 bedémer vi att 1 procent, 99 procent
respektive O procent av bruttofondférmdgenheten tillhér nivaerna
1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kraver bland annat att véarderingen av ett finansiellt instrument klassificeras baserat pa kéllan fér data som anvands vid vérderingen. Klassificeringen avser dock endast
innehav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och évriga fordringar och
skulder utgér ej finansiella instrument och ingar darfér normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 fér att hela bruttofondférmégenheten
ska vara med. Klassificeringen anvander féljande tre nivaer:

= Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder som féretaget har tillgang till vid véarderingstidpunkten.

= Niva 2: Andra indata an de noterade priser som ingar i Niva 1, vilka &r direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

= Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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Rékenskaper

—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-
Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Intékter och vérdefdrdandring
Vardeforandring pa fondandelar 1 113 462 2434
Rénteintakter 297 88
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 113 749 2522
Kostnader
Ovriga kostnader 2 -7 -7
SUMMA KOSTNADER —T7 =7
ARETS RESULTAT 113 742 2515
NOT 1 VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR
Realiserat resultat 47 169 75 801
Orealiserat resultat 66 283 -73 367
Summa vérdefoérandring pa fondandelar 113 462 2434
NOT 2 OVRIGA KOSTNADER
Transaktionsavgifter -7 =7
Summa 6vriga kostnader -7 -7
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BALANSRAKNING
Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar
Fondandelar 1552 025 1696 147
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvérde 15562 025 1696 147
Bankmedel och 6vriga likvida medel 4680 760
Ovriga tillgangar 3 0 210 250
SUMMA TILLGANGAR 1556 705 1907 1567
Skulder
Ovriga skulder 4 4 555 209 547
SUMMA SKULDER 4 555 209 547
TOTAL FONDFORMOGENHET 1552 160 1697 610
NOT3  OVRIGA TILLGANGAR
Fordran mottagarfond = 210 2560
Ovrigt 0 -
Summa 6vriga tillgangar 0 210 250
NOT 4 OVRIGA SKULDER
Skuld avseende inldsen 4 555 209 547
Summa 6vriga skulder 4555 209 547
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FONDFORMOGENHET PER 31 DECEMBER 2024

Finansiella instrument

Kategori Land " Antal (tkr)

Marknadsvarde Procent av fond-
formogenhet

Andelar i fonder

Brummer Multi-Strategy Master

7 SE 1028 594

1552025 99,99

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

1552025 99,99

OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO

125 0,01

TOTAL FONDFORMOGENHET

15652 150 100,00

Kategorier

Marknadsvarde Procent av fond-
(tkr) férmogenhet

1. Overlatbara virdepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad

utanfor EES

2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande

marknad utanfor EES

3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som r reglerad

och dppen for allmanheten

4. Ovriga finansiella instrument som &r fésremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r

reglerad och dppen for allmanheten

5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad

marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES

6. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli féremal fér regelbunden handel vid nagon

annan marknad som ar reglerad och dppen for allménheten

7. Ovriga finansiella instrument

15562025 99,99

1) Avser det land dér fonden &r registrerad. Féljande férkortningar har anvénts: SE Sverige.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligt lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt féljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s& ar tillampligt.

Vérdering av finansiella instrument

Enligt fondbestammelserna (§ 8) stadgas: "Finansiella instrument
som ingér i fonden vérderas till marknadsvérde. For fondandelar
anvéands av férvaltaren senaste redovisade andelsvérde. For att
bestdmma vérdet pa marknadsnoterade instrument anvands i
normalfallet senaste betalkurs. For att bestimma vérdet pa icke
marknadsnoterade instrument anvénds i normalfallet ett genomsnitt

av senaste kop- och séljkurs. Om ovan ndmnda vérderingsmetoder
enligt férvaltarens bedémning &r missvisande, faststélls vardet pa
annan objektiv grund. Med objektiv grund avses da anvdndandet av
allmént vedertagen vérderingsmodell (exempelvis Black & Scholes

”

fér vanliga optioner) eller vérdering tillhandahéllen av tredje man.

Vardering sker i enlighet med en av férvaltarens styrelse antagen
varderingspolicy. Férvaltaren har gett B & P Fund Services i
uppdrag att skéta fondens I6pande vardering och faststallande
av andelsvarde. Varderingen ar gjord den 31 december 2024 till
stangningskurser.
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OVRIG INFORMATION
Forandring av fondférmégenhet

Ingéaende fond- Andels- Aterinvesterad Andels- Arets Total fond-
Belopp i tkr formoégenhet utgivning utdelning inlésen Utdelning resultat formogenhet
2013-12-31 0 855 839 - -4104 -27 645 49 633 873 723
2014-12-31 873723 441 000 - -114 826 -38 507 26 002 1187 392
2015-12-31 1187 392 193 420 - -182 246 -38725 25 129 1184 970
2016-12-31 1184 970 65 135 - -228 023 -31072 -16 567 975 443
2017-12-31 975 443 122 6542 - -208 692 -43 694 56 077 901 776
2018-12-31 901 776 480330 - -68 838 -38299 -33 384 1241585
2019-12-31 1241585 237 021 - -65 341 -42 101 34213 1405 377
2020-12-31 1405 377 439 434 8948 -111 251 -82 573 201 787 1861722
2021-12-31 1861722 323612 13902 -141 620 -95 686 -44 741 1917 189
2022-12-31 1917 189 302 843 26 745 -117 338 -107 061 139 183 2 161 561
2023-12-31 2 161 661 34190 25 256 -465 600 -60 312 2515 1697 610
2024-12-31 1697 610 69 730 13 678 -297 101 —-45 409 113 742 1552 150
Andelsvarde
Fondférmdgenhet Antal ute- Andelsvdrde  Utdelning per andel Avkastning
(tkr) I6pande andelar (kr) (kr) (%)
2013-12-31 873723 846 776,47 1031,82 33,89 6,68 "
2014-12-31 1187 392 1160 416,24 102325 33,33 2,47
2015-12-31 1184 970 1169 608,67 1013,13 33,33 2,31
2016-12-31 976 443 1005 043,68 970,65 30,00 -1,29
2017-12-31 901 776 917 044,23 983,35 49,25 6,35
2018-12-31 1241585 1328 361,48 934,67 29,78 -1,96
2019-12-31 1405 377 1501 826,25 935,78 28,40 3,17
2020-12-31 1861722 18563 644,32 1004,36 45,10 12,62
2021-12-31 1917 189 2046 362,37 936,88 46,60 -2,17
2022-12-31 2161 661 2261 953,07 955,62 4776 705
2023-12-31 1697 610 1831 618,07 926,84 28,95 0,00
2024-12-31 156562 160 1606 128,87 966,39 28,01 742

1) Avser perioden 1 maj till 31 december 2013.
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Verksamhetsberattelse

BMS 2x1.

PERIODENS RESULTAT

For 2024 redovisar Brummer Multi-Strategy 2xL en avkastning
pa 9,17 procent. Under samma period avkastade ett globalt aktie-
index (MSCI World) 21,03 procent” och ett svenskt aktieindex
(SIX return index) avkastade 855 procent.

En narmare redogdrelse for periodens resultat aterfinns i inledande
text till arsberattelsen under rubriken "Portféljférvaltarna och
VD har ordet”.

FONDFORMOGENHETENS UTVECKLING

Per den 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy
2xL:s fondférmégenhet till 3 960 miljoner kronor. Detta &r en minsk-
ning med 5 347 miljoner kronor sedan den 31 december 2023. En
del av minskningen harrér fran inlésen i fonderna, vilken investerats
i andra Brummer Multi-Strategifonder med hemvist utanfor Sverige.

Under 2024 var andelsutgivningen 66 miljoner kronor, medan
inlésen uppgick till 1 349 miljoner kronor. Hartill kommer &rets
resultat pa 339 miljoner kronor.

ANDELSAGARENS KOSTNADER 2024

Exemplet nedan askadliggér kostnadsbelastningen i Brummer
Multi-Strategy 2xL under kalenderaret 2024. Kalkylen avser
en andelsdagare som agt andelar i fonden sedan start, med ett
marknadsvarde om 10 000 kronor per 31 december 2023, och
som behallit dessa andelar under hela 2024.

Belopp i kronor

Investering per 2023-12-31 10 000
Vardeférandring fore kostnader 2024 1432
Kostnader
Fast arvode” 0
Prestationsbaserat arvode 0
Ovriga kostnader” -515
Vardeforandring efter kostnader 917
Marknadsvarde per 2024-12-31 10 917

*  Det utgar inget fast eller prestationsbaserat arvode till férvaltaren fér forvaltningen av
Brummer Multi-Strategy 2xL. Mer information om fondens kostnader finns att lasa
under rubriken "Fondens kostnader".

** Ovriga kostnader avser transaktionsrelaterade bankkostnader samt rantekostnader.

FONDENS KOSTNADER

Forvaltaren erhaller inget fast eller prestationsbaserat arvode
for forvaltningen av fonden. Daremot betalar fonden fast och
prestationsbaserat arvode i de underliggande strategierna.

Arlig avgift? for 2024 uppgar till 2,65 procent beraknat pa de
fasta arvoden och kostnader som belastat fondens investeringari
forhallande till arets genomsnittliga fondférmégenhet. Motsvarande
prestationsbaserad avgift for 2024 uppgar till 3,65 procent.

| syfte att skapa hévstang har fonden under &ret upptagit lan
och rantekostnaderna fér lanen uppgar till 213 miljoner kronor.

VASENTLIGA RISKER FORKNIPPADE MED
INNEHAVEN

Brummer Multi-Strategy 2xL erbjuder via fondinvesteringar och
belaning exponering mot strategier som fokuserar pa absolut
avkastning (hedgefonder) som forvaltas av olika investeringsteam
inom Brummer & Partners.

De flesta risker som uppstar i fonden harrér fran de underlig-
gande strategiernas innehav. Dessa innehav ar forknippade med
marknads-, kredit- och likviditetsrisker, operativa risker samt
héllbarhetsrisker som investeringsteamen for respektive strategi
sjalva hanterar och som fonden inte kan p&verka. Marknadsrisker
i de underliggande strategierna kan till exempel komma fran
exponeringar mot aktie-, rdvaru-, rante- eller valutamarknaderna.

Fonden har for sina lan stallt en del av sina tillgdngar som sakerhet
till kreditgivaren. Saval kredit- som likviditetsriskerna bedéms per
balansdagen vara sma.

HAVSTANG

Fonden fé&r anvdnda derivatinstrument som ett led i fondens
placeringsinriktning samt uppta lan, vilka bagge kan paverka
fondens hévstang. Fonden har under perioden enbart anvéant
banklan i syfte att uppratthalla fondens efterstravade exponering.

Fondens totala havstang matt med savél brutto- som atagande-
metoden har under perioden varierat mellan 146 och 204 procent
och i genomsnitt utgjort 190 procent av fondférmégenheten. Per
balansdagen utgjorde den 149 procent.

FONDBESTAMMELSER
Forvaltaren har, efter &ndringarna i fondens fondbestammelser,
genomfort tva férandringar.

Den férsta férandringen avser fondens karaktar och placeringsin-
riktning och syftar till att bibehalla fondens karaktar men att gora
det till en lagre kostnad for andelségarna.

1) MSCI, www.msci.com © 2024 MSCI Inc. och SIX, www.six-group © 2024 SIX Group Ltd. Alla réttigheter forbehalls.
2) Arlig avgift ar fast arvode och kostnader som kan tas ur fondernas medel pa basis av lag, foreskrifter, fondbestammelser eller andra stadgar for fonderna samt informationsbroschyrer.
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Forvaltaren fortydligar att fondens karaktar ar att erbjuda en
effektiv exponering mot Brummer & Partners strategier, med en
malsattning att dver tid ha en riskniva, berdknat som standardav-
vikelse, som ar hégre an Brummer Multi-Strategy Masters riskniva.
De andringar som genomforts gér det méjligt for Férvaltaren att
vara mer flexibel i sin portféljférvaltning och investera via belaning
som tidigare — om detta kan goras kostnadseffektivt — eller i andra
fonder férvaltade av Brummer & Partners, med samma grundlag-
gande portfélj som Brummer Multi-Strategy Master, men med en
forvaltningsmodell som gér det méjligt att ha hégre exponering i
de underliggande strategierna. Detta &stadkoms genom att dessa
fonder, exempelvis Brummer Multi-Strategy UCITS och Brummer
Multi-Strategy (Cayman) Ltd, inte gor fondinvesteringar utan for-
valtas genom att varje underliggande strategi tar positioner direkt
(via diskretionara mandat) och da gor det med hégre exponering
an i Brummer Multi-Strategy Master.

Den andra forandringen innebar att Forvaltaren sanker beloppet
for tillaggsinvesteringar, fran 20 000 kronor till 10 000 kronor.

Andringarna har godkants av Finansinspektionen och de nya
fondbestdmmelserna galler fran och med den 1 november 2024.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN
Inga vasentliga handelser har intraffat under perioden.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS
UTGANG
Inga vasentliga handelser har intraffat efter periodens utgang.

ORGANISATORISKA FORANDRINGAR
For information om organisatoriska foérandringar hanvisas Hill
Brummer Multi-Strategy Masters verksamhetsberéttelse, sidan 15.

INFORMATION OM ERSATTNINGAR

For information om ersattningar som betalats ut av férvaltaren
hanvisas till Brummer Multi-Strategy Masters verksamhets-
berattelse, sidan 15.

OVRIGT

Per den 31 december 2024 uppgick Brummer Multi-Strategy
2xLs stéllda sakerheter till 5 904 miljoner kronor, vilket motsvarar
149,11 procent av fondfdrmdgenheten.

Fondens omsattningshastighet ar 0,61 ganger fér 2024 och har
beréknats genom att summan av kdpta finansiella instrument
under perioden dividerats med den genomsnittliga fondférmdgen-
heten under perioden.

RAKENSKAPER BRUMMER MULTI-STRATEGY 2XL

Brummer Multi-Strategy 2xL investerar enbart i fondandelar som
forvaltas av dotter- och intressebolag till Brummer & Partners AB
samt valutasékrar dessa innehav. Det finns inga svarvéarderade
tillgangar i Brummer Multi-Strategy 2xL. Eventuell forekomst av
svarvarderade tillgangar i de underliggande fonderna redovisas i
dessas arsberattelser i enlighet med SBAI-standard.

Férvaltaren gor I6pande aktiva férandringar avseende vilka strate-
gier som ska ingé i multistrategiportfoljen och hur det investerade
kapitalet ska allokeras mellan de olika strategierna, se vidare
"Portféljforvaltarna och VD har ordet” pa sidan 4.

Delar vi upp fondférmdgenheten enligt hierarkin for verkligt
vérde (eng: Fair Value Hierarchy) i den internationella redovis-
ningsstandarden IFRS 7% beddmer vi att 26 procent, 74 procent
respektive O procent av bruttofondférmégenheten tillhér nivaerna
1, 2 respektive 3.

3) IFRS 7 kréver bland annat att varderingen av ett finansiellt instrument klassificeras baserat pa kéllan fér data som anvénds vid vérderingen. Klassificeringen avser dock endast
innehav av finansiella instrument sasom till exempel andelar i fonder och valutarelaterade instrument. Ovriga tillgangar och skulder som likvida medel och évriga fordringar och
skulder utgor ej finansiella instrument och ingar darfoér normalt inte i klassificeringen, men vi har ovan valt att klassificera dessa som niva 1 for att hela bruttofondférmogenheten

ska vara med. Klassificeringen anvander féljande tre nivaer:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska tillgangar eller skulder som féretaget har tillgang till vid varderingstidpunkten.
Niva 2: Andra indata &n de noterade priser som ingar i Niva 1, vilka ar direkt eller indirekt observerbara for tillgangen eller skulden.

Niva 3: Icke observerbara indata for tillgangen eller skulden.
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Réakenskaper

—
RESULTATRAKNING
2024-01-01- 2023-01-01-

Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Intékter och vérdeférdandring
Vardeférandring pa fondandelar 550 098 3878
Rénteintakter 1990 4424
SUMMA INTAKTER OCH VARDEFORANDRING 5562 088 8302
Kostnader
Réntekostnader -213 350 -438 175
Ovriga kostnader 1 =9 =7
SUMMA KOSTNADER -213 3569 -438 182
ARETS RESULTAT 338729 -429 830
NOT 1 OVRIGA KOSTNADER

Transaktionsavgifter =9 =7

Summa 6vriga kostnader -9 =7
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BALANSRAKNING
Belopp i tkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Tillgangar
Fondandelar 5896 024 9654 157
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 5896 024 9 654 167
Bankmedel och 6vriga likvida medel 27123 954
Ovriga tillgangar 2 22 400 961 491
SUMMA TILLGANGAR 5945 547 10 616 602
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3 3 266 10 722
Ovriga skulder 4 1982 675 5 702 285
SUMMA SKULDER 1985 931 5713 007
TOTAL FONDFORMOGENHET 3959 616 4903 595
POSTER INOM LINJEN
Ovriga stallda sakerheter
Bankmedel 8044 644
Procent av fondférmégenhet 0,20 0,01
Fondandelar 5896 024 9 654 167
Procent av fondférmogenhet 148,90 196,88
NOT 2 OVRIGA TILLGANGAR
Likvidfordringar 22 400 961 490
Ovriga tillgangar 0 1
Summa 6vriga tillgangar 22 400 961 491
NOT 3 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Rantor 3256 10 722
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3 266 10 722
NOT 4 OVRIGA SKULDER
Skuld avseende inldsen 39 386 381032
Skuld kreditinstitut 1943 289 5321 253
Summa 6vriga skulder 1982 675 5702 285
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FONDFORMOGENHET PER 31 DECEMBER 2024

Marknadsvéarde Procent av fond-
Finansiella instrument Kategori Land " Antal (tkr) féormégenhet
Andelar i fonder
Brummer Multi-Strategy 7 SE 1270 670 3956 037 99,91
Brummer Multi-Strategy (Cayman) Ltd, Class A (SEK) 7 KY 1789 639 1939987 48,99
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 5896 024 148,90
OVRIGA TILLGANGAR/SKULDER, NETTO -1936 408 -4890
TOTAL FONDFORMOGENHET 3959 616 100,00
Marknadsvérde  Procent av fond-
Kategorier (tkr) formégenhet
1. Overlatbara vardepapper som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES - -
2. Ovriga finansiella instrument som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfér EES - -
3. Overlatbara vardepapper som ar féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och éppen for allméanheten - -
4. Ovriga finansiella instrument som &r féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r
reglerad och éppen for allmanheten - -
5. Overlatbara vardepapper som inom ett &r fran emissionen avses bli upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES - -
6. Overlatbara vardepapper som inom ett ar fran emissionen avses bli féremal for regelbunden handel vid nagon
annan marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten - -
7. Ovriga finansiella instrument 5896 024 148,90

1) Avser det land dar fonden &r registrerad. Féljande férkortningar har anvénts: KY Cayman Islands, SE Sverige.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsberattelsen ar upprattad enligt lagen (2013:561) om férvaltare
av alternativa investeringsfonder och enligt Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) samt foljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer dar s &r tillampligt.

Vardering av finansiella instrument

Enligt fondbestammelserna (§ 8) stadgas: ’Finansiella
instrument som ingar i fonden vérderas till marknadsvérde. Fér
att bestdmma vérdet anvénds i normalfallet senaste betalkurs
och dér sadant vérde, enligt férvaltaren &r missvisande, anvénds
i stéllet ett genomsnitt av senaste kép- och séljkurs. For fond-
andelar anvénds av férvaltaren senaste redovisade andelsvérde.
Om ovan nédmnda vérderingsmetoder enligt férvaltarens bedémning

ar missvisande, faststélls vdrdet pa annan objektiv grund.
Med objektiv grund avses anvédndandet av allmént vedertagen
vérderingsmodell (exempelvis Black & Scholes fér vanliga optioner)
eller vérdering tillhandahallen av tredje man.”

Vardering sker i enlighet med en av forvaltarens styrelse
antagen varderingspolicy. Vardering av icke-standardiserade
instrument baseras pé& etablerade vérderingsmodeller eller
prisnoteringar av externa parter. Férvaltaren har gett B & P
Fund Services i uppdrag att skdta fondens I6pande vardering
och faststéllande av andelsvarde. Varderingen ar gjord den 31
december 2024 till stdngningskurser.
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OVRIG INFORMATION
Forandring av fondférmdgenhet

Ingaende fond- Andels- Aterinvesterad Andels- Arets Total fond-
Belopp i tkr formogenhet utgivning utdelning inlésen Utdelning " resultat formoégenhet
2008-12-31 0 264 714 B -4 050 - 2906 263 570
2009-12-31 263 570 2048 735 2 869 -27 295 -4 000 160 007 2 443 886
2010-12-31 2443 886 2522 065 3057 -746 880 -4 000 187 408 4 405 536
2011-12-31 4 405 536 1164 660 16 328 —-895 770 -21 000 107 812 4777 566
2012-12-31 4777 566 871 173 81894 -918 324 -102 000 242 929 4953238
2013-12-31 4953238 2802 348 B -600 732 - 943 817 8098 671
2014-12-31 8098 671 6682 330 - -2139616 - 261 732 12903 117
2015-12-31 12903 117 3507 626 - -2 8569 618 - 297 364 13 848 489
2016-12-31 13 848 489 2 260 512 - -4 823 109 - -494 616 10 791 276
2017-12-31 10 791 276 946 032 - —-1841307 - 1181399 11 077 400
2018-12-31 11 077 400 1089 895 - -1224 861 - -609 436 10 332998
2019-12-31 10 332 998 467 604 - -2289 108 - 480399 8991 893
2020-12-31 8991 893 341 392 - —-1731250 - 1881307 9483342
2021-12-31 9483 342 898 880 - -1438965 - -503 665 8439692
2022-12-31 8439 692 785 444 - -929 407 - 1010612 9306 341
2023-12-31 9306 341 295 140 - -4 268 006 - -429 880 4903 595
2024-12-31 4903 595 65 862 - -1348570 - 338729 3959616

1) Sedan verksamhetsaret 2012 lamnar Brummer Multi-Strategy 2xL inte langre nagon utdelning.

Andelsvarde

Fondférmdgenhet Antal utelépande Andelsvarde Utdelning per andel Avkastning
(tkr) andelar (k)2 (kr) (%)

2008-12-31 263 570 264 354,07 99704 - -0,30°
2009-12-31 2 443 886 2054 233,70 1189,68 15,13 21,15
2010-12-31 4 405 536 3531 741,32 124741 1,95 5,02
2011-12-31 4777 566 3749 305,37 1 274,25 5,95 2,63
2012-12-31 4953238 3780970,48 1310,04 2721 5,02
2013-12-31 8098 671 533483828 1 518,07 - 15,88
2014-12-31 12903 117 8303 819,63 1563,88 - 2,36
2015-12-31 13 848 489 8666 116,89 15698,00 - 2,84
2016-12-31 10 791 276 7 030 151,66 1 535,00 - -394
2017-12-31 11 077 400 6 463 170,60 171393 - 11,66
2018-12-31 10 332 998 6371 414,01 162177 - -5,38
2019-12-31 8991 893 5289 688,49 1699,89 - 4,82
2020-12-31 9483342 4497 106,07 210877 - 24,05
2021-12-31 8439 692 4225 776,07 199719 - -5,29
2022-12-31 9306 341 4154 130,63 2 240,26 - 12,17
2023-12-31 4903 595 2308 799,62 2 123,87 - -5.20
2024-12-31 3959616 1707 711,86 2 318,67 - 9,17

2) Vid aterinvestering av utdelning dkar antalet utelépande andelar. Darmed &r en jamforelse mellan férdndringen i andelsvardet enligt ovan och redovisad avkastning ej relevant.
3) Avser perioden 1 september till 31 december 2008,
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Tillandelsagarna i Brummer Multi-Strategy Master org.nr 515602-
6162, Brummer Multi-Strategy org.nr 504400-8521, Brummer
Multi-Strategy Euro org.nr 504400-8760, Brummer Multi-Strategy
NOK org.nr 5156602-6154, Brummer Multi-Strategy Utdelande
org.nr 516602-6147 och Brummer Multi-Strategy 2xL org.nr
516602-2831.

RAPPORT OM ARSBERATTELSE

Uttalande

Vihariegenskap av revisorer i Brummer Multi-Strategy AB, orga-
nisationsnummer 556704-9167, utfort en revision av arsberattel-
serna for Brummer Multi-Strategy Master, Brummer Multi-Strategy,
Brummer Multi-Strategy Euro, Brummer Multi-Strategy NOK,
Brummer Multi-Strategy Utdelande och Brummer Multi-Strategy
2xL for ar 2024 med undantag for hallbarhetsinformationen pa
sidorna 11-12 samt 56-67. De alternativa investeringsfondernas
arsberattelser ingar pa sidorna 15-50 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsberattelserna upprattats i enlighet
med lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
Finansinspektionens féreskrifter om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av Brummer Multi-Strategy Master, Brummer Multi-Strategy,
Brummer Multi-Strategy Euro, Brummer Multi- Strategy NOK,
Brummer Multi-Strategy Utdelande och Brummer Multi-Strategy
2xL:s finansiella stallningar per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat for aret enligt lagen om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
forvaltare av alternativa investeringsfonder. Vart uttalande omfat-
tar inte hallbarhetsinformationen pé sidorna 11-12 och 56-67.

Grund for uttalande

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r
oberoende i férhallande till fondbolaget enligt god revisorssed
i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024

Annan information an arsberattelserna

Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsberéat-
telserna och aterfinns pa sidorna 11-12 samt sidorna 54-67. Det
ar fondbolaget som har ansvaret for denna andra information.
Vart uttalande avseende arsberéttelserna omfattar inte denna
information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsberattelserna ar det vart ansvar
att lasa den information som identifieras ovan och dvervaga om
informationen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med arsberat-
telserna. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i
6vrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen
i Ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.

Forvaltningsbolagets ansvar

Det ar fondbolaget som har ansvaret for att arsberattelserna
upprattas och att den ger en réttvisande bild enligt lagen om fér-
valtare av alternativa investeringsfonder och Finansinspektionens
foreskrifter om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Fondbolaget ansvarar &ven fér den interna kontroll som det
beddmer ar nédvandig for att uppratta en arsberéttelse som inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsberéttelserna som helhet inte innehaller nagra véasentliga fel-
aktigheter, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller misstag,
och attl&mna en revisionsberéttelse som innehaller vért uttalande.
Rimlig sdkerhet ar en hég grad av sékerhet, men &ringen garanti
for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka en vésentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsam-
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mans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéandare fattar med grund i arsberattelserna.

Som del av en revision enligt ISA anvéander vi professionellt

omddme och har en professionellt skeptisk instalining under hela

revisionen. Dessutom:

= identifierar och bedémer vi riskerna fér vésentliga felaktighe-
ter i arsberattelserna, vare sig dessa beror pé4 oegentligheter
eller misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland
annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgdra en grund for vart
uttalande. Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktig-
het till f6ljd av oegentligheter &r hégre an fér en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av
intern kontroll.

= skaffar vi oss en forstaelse av den del av fondbolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision fér att
utforma granskningsatgarder som &r lampliga med hansyn
till omsténdigheterna, men inte foér att uttala oss om effek-
tiviteten i den interna kontrollen.

= utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

= utvarderarvi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehéllet i arsberattelserna, daribland upplysningarna, och
om arsberéttelserna aterger de underliggande transaktio-
nerna och handelserna pé ett satt som ger en rattvisande bild.

= Vimaéste informera fondbolaget om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den.
Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, daribland de eventuella betydande brister
i den interna kontrollen som vi identifierat.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
hallbarhetsinformationen

Det ar fondbolaget som har ansvaret fér hallbarhetsinformationen
pa sidorna 11-12 samt 56-67 och for att den &r upprattad i enlig-
het med lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Var granskning av héllbarhetsinformationen fér fonden har skett
med végledning i tillampliga fall av FARs rekommendation RevR
12 Revisorns yttrande om den lagstadgade héllbarhetsrapporten.
Detta innebéar att var granskning av hallbarhetsinformationen
har en annan inriktning och en vasentligt mindre omfattning
jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for
vart uttalande.

Hallbarhetsinformation har lamnats i arsberattelserna.

Stockholm, 21 februari 2025

KPMG AB

Marten Asplund
Auktoriserad revisor
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ORGANISATION

Forvaltningsorganisation

Patrik Brummer (portfdljférvaltare) — Patrik Brummer &r grundare
av Brummer & Partners. Brummer Multi-Strategy lanserades
2002 och Patrik har sedan dess varit férvaltningsansvarig. Innan
grundadet av Brummer & Partners hade Patrik under aren 1973 till
1995 en rad ledande befattningar pé Alfred Berg Fondkommission
AB, déribland koncernchef i Alfred Berg-gruppen och ansvarig
for koncernens strategiska utveckling. Patrik &r deldgare och
styrelseordférande i Brummer & Partners AB.

Adrian Brummer — Adrian Brummer anstalldes i december 2023
pé& Brummer Multi-Strategy AB. Adrians fokusomrade &r lang/
kort-aktiedelen av Brummer Multi-Strategy, samt att stédja den
totala riskallokeringen i Brummer Multi-Strategy till olika strategier.
Under aren 2015-2023 bedrev Adrian investeringsverksamhet
i egen regi. Dessforinnan arbetade han som portféljférvaltare pa
hedgefondbolaget Alcur dar han &ven var styrelseledamot och
partner. Adrian har en magisterexamen i féretagsekonomi fran
Stockholms universitet med inriktning finans.

Kerim Celebi (portfdljforvaltare) — Kerim Celebi ar portféljférvaltare
pé& Brummer Multi-Strategy sedan oktober 2021 och &r delagare
i Brummer & Partners AB. Han anstélldes 2014 som analytiker pa
BMS, blev analyschef 2017 och har bland annat vidareutvecklat
multistrategifondens analysmetoder och allokeringsprocess, séval
kvantitativt som kvalitativt. Kerim ansvarar for évervakning av
investeringsteamens risktagande och for att analysera och vida-
reutveckla deras investerings- och riskhanteringsprocesser. Han
ansvarar ocksa for att hitta och ta in nya investeringsteam. Kerim
har masterexamen i finans fran Handelshdgskolan i Stockholm.

Andreas Ekenbéck (Risk Manager) — Andreas Ekenbéck anstalldes
i november 2021 p& Brummer Multi-Strategy AB. Han kommer
narmast fran en roll med ansvar inom risk och rapportering pa
Lynx Asset Management AB och arbetade dessférinnan sju ar
som riskanalytiker p4 B & P Fund Services AB. Mellan 2011 och
2013 har han ocksé arbetat med riskanalys p& Swedbank Robur
och &ven mjukvaruutveckling p& SunGard/FIS/Front Arena mellan
2008 och 2011. Andreas har en doktorsexamen i rymdteknik fran
Umeé Universitet med en grundexamen som civilingenjér i teknisk
fysik fran Kungliga Tekniska Hgskolan. Han har déarutéver aven
en kandidatexamen i foretagsekonomi frén Stockholms universitet.

Jakob Bengtsson Ekstrém (Senior Analyst) — Varen 2017 tog Jakob
Bengtsson Ekstrom masterexamen i finans fran Handelshégskolan
i Stockholm efter att ha studerat ekonomi och matematik pa
Lunds universitet. Jakob anstélldes som analytiker hos Brummer
Multi-Strategy AB hésten 2017.

Julia Elfstrém (Operations Specialist) — Julia Elfstrém anstalldes
p& Brummer Multi-Strategy AB i januari 2024. Julia kommer
narmast fran B & P Fund Services AB dar hon arbetade med
Investor Relations i ndra samarbete med forvaltningsteamet pa
Brummer Multi-Strategy. Dessférinnan arbetade hon i olika roller
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pa Swedbank, bland annat inom deras backofficefunktion. Julia
har en kandidatexamen i nationalekonomi samt masterexamen
i innovation och industriell ledning fran Handelshdgskolan vid
Géteborgs universitet.

Wilhelm Kleman — Wilhelm Kleman anstalldes i december 2023
pa Brummer Multi Strategy AB. Wilhelms huvudsakliga ansvars-
omraden &r att identifiera nya forvaltartalanger fér Brummer
Multi-Strategy, samt att monitorera och utveckla existerande
lang/kort-aktieteam. Wilhelm kom narmast fran SEB Investment
Management som senior r&dgivare. Innan dess arbetade han som
portféljforvaltare inom lang/kort-aktier med fokus pa finans pa
multistrategiforvaltaren Citadel. Wilhelm har en masterexamen i
finans fran Handelshdgskolan i Stockholm.

Alexander Nyblom (Operations Specialist) — Alexander Nyblom
anstélldes i januari 2021 p& Brummer Multi-Strategy AB.
Alexander kom till Brummer & Partners 2011 och anstélldes i B & P
Fund Services AB:s Accounting and Valuation-grupp. Mellan 2016
och 2018 arbetade han med liknande arbetsuppgifter i London
for Brummer & Partners UK. Alexander har en masterexamen i
finans fran Handelshdgskolan i Goteborg.

Bengt Pettersson (COO) — Bengt Pettersson anstalldes i oktober
2019 pa Brummer Multi-Strategy AB och utsédgs 2020 till COO.
Han var fran 2016 chef fér Operations pa fonden Nektar och ledde
fondens arbete med att flytta Operations fran B & P Fund Services
AB. Bengt bérjade sin anstallning inom Brummer & Partners 2013
som ansvarig fér Back Office p& B & P Fund Services AB. Mellan
2000 och 2006 arbetade Bengt i olika roller inom Operations
péa Nordea Bank och fran 2006 till 2013 med ett chefsansvar
for funktionerna Aktier, Rantor och Vardepapperslan. Bengt har
studerat nationalekonomi vid Stockholms Universitet.

Markus Wiklund (VD) — Markus Wiklund &r VD f6r Brummer Multi-
Strategy AB sedan oktober 2021 och ar deldgare i Brummer &
Partners AB. Markus kom till Brummer & Partners 1997 som
kvantitativ analytiker. Han har under de senaste aren haft olika
ledande befattningar inom gruppen, senast som vice VD och innan
dess analyschef for Brummer Multi-Strategy AB. Dessférinnan
var han chef for risk- och varderingsgruppen hos B & P Fund
Services AB. Markus har en civilingenjérsexamen i teknisk fysik
fran Kungliga Tekniska Hégskolan och civilekonomexamen fran
Handelshégskolan i Stockholm.

Johan Ost (Operations Manager) — Efter avslutade master-
examina i finansiering respektive nationalekonomi vid Stockholms
universitet 2005, anstalldes Johan Ost i B & P Fund Services
AB:s Accounting and Valuation-grupp. 2014 rekryterades han till
Brummer Multi-Strategy AB som operations manager.
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When alpha* counts

Brummer & Partners ér en ledande europeisk hedgefondforvaltare. Vi forvaltar multistrategi-
fonder vars mal dr att generera god riskjusterad absolut avkastning, oavsett marknadsscenario.

Brummer Multi-Strategy-fonderna finns i olika risknivaer och riktar sig
till investerare som vill diversifiera sina portféljer, dv.s. starka balan-
sen mellan avkastning och risk. Multistrategiportféljen konstrueras
genom allokering till flera olika investeringsstrategier (alfakallor)

LANGSIKTIGT HALLBART ALFA

| riskanalysen integreras ESG-faktorer liksom ovriga faktorer som
kan paverka portféljens avkastning och risk. Det innebér ocksé att
underliggande investeringsstrategier beaktar risker och méjligheter

som kompletterar varandra. kopplade till hallbarhet i sina investeringsprocesser.
KONTROLLERAD RISK

Till grund for alla investeringsbeslut ligger flerdimensionell portféljana-
lys. Vi méter risk i realtid fran alla underliggande marknadspositioner
och lagger ocksa stor vikt vid kvalitativ utvardering av portféljen, vilket
inkluderar konstruktiv dialog med alla forvaltarteam kring analys-
och investeringsprocess samt riskhantering. Multistrategiportféljen
ar dynamisk och anpassas lopande fér att kunna leverera positiv
avkastning oavsett marknadsmiljé.

PARTNERSKAPMODELL

Sedan starten 1996 har vi anammat en partnerskapsmodell som gor
det méjligt for oberoende team att forvalta investeringsstrategier och
samtidigt f& operationellt stod s& att de fullt ut kan fokusera pa alfa-
generering. Teamen forvaltar sin strategi som ett mandat exklusivt for
Brummer Multi-Strategy-portféljen, eller genom ett eget fondbolag i

vilket Brummer & Partners &r deldgare. Denna partnerskapsmodell har
visat sig attrahera skickliga forvaltarteam som drivs av langsiktighet,
samarbete och att skapa mervarde (alfa) till vara kunder.

* Alpha (alfa) ar avkastning som kommer av aktiv férvaltning, inte av generella rérelser pa marknaderna.

Att generera god riskjusterad avkastning genom alfa dr, och har alltid varit, vart framsta
mdl. I var multistrategimodell kombineras strikt riskhantering med en mdngd olika
alfakdllor, vilket krdver stiandig utveckling inom forvaltartalang, mindset och teknologi.
Var vision dr att Brummer Multi-Strategy ska utgora en hornsten i alla initierade invest-
erares portfoljer ddr virdet av alfa prioriteras.”

Patrik Brummer Grundare och Portfoljforvaltare

BRUMMER & PARTNERS
Grundat: 1996

Antal anstéllda: ca. 300 Plats: Huvudkontor i Stockholm, kontor i fem lander Forvaltat kapital: 138 miljarder

Medgrundare av Standards Board for Alternative Investments (SBAI), signatér av FN:s principer fér ansvarsfulla investeringar (UNPRI)

och medlem i Swesif, Sveriges forum fér hallbara investeringar. Sitfror per 31 december, 2024

BRUMMER MULTI-STRATEGY

Lanserad: april 2002 Avkastningsmal: Absolut avkastning Risk (standardavvikelse): Lagre &n aktiemarknadens risk  Korrelation: Lag med aktier och obligationer



Hallbar investering:
en investering i ekono-
misk verksamhet som
bidrar till ett miljomal
eller socialt mal, forut-
satt att investeringen
inte orsakar betydande
skada for nagot annat
miljomél eller socialt
mal och att investe-
ringsobjekten féljer
praxis for god styrning.

EU-taxonomin &r

ett klassificerings-
system som laggs
fram i férordning (EU)
2020/852, dar det
faststélls en forteck-
ning éver miljomas-
sigt hallbara ekono-
miska verksamheter.
Férordningen faststéal-
ler inte n&gon forteck-
ning dver socialt hall-
bara ekonomiska verk-
samheter. Héllbara
investeringar med

ett miljomal kan vara
forenliga med kraven i
taxonomin eller inte.

HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

BILAGA IV

Mall som avser regelbundna upplysningar for de finansiella produkter som avses i artikel 8
punkterna 1, 2 och 2a i férordning (EU) 2019/2088 och artikel 6 férsta stycket i férordning (EU)
2020/852

Produktnamn: Brummer Multi-Strategy Master (mottagarfond), Brummer Multi-Strategy, Brummer Multi-
Strategy Euro, Brummer Multi-Strategy NOK, Brummer Multi-Strategy Utdelande, Brummer Multi-Strategy
2xL" (hadanefter benamnda Brummer Multi-Strategy-fonderna).

Identifieringskod for juridiska personer: 213800GWQW3S3JI32H60

Miljorelaterade och/eller sociala egenskaper

Hade denna finansiella produkt ett mal for hallbar investering?

@0 [|la ®O [X| Nej
[ ] Den gjorde hallbara [ ] Den framjade miljérelaterade
investeringar med ett och sociala egenskaper
miljémal: __ % och @ven om den inte hade
en hallbar investering som
|:| i ekonomiska verksam- sitt mal, hade den en andel
heter som anses vara pa __ % hallbara investeringar

miljomassigt hallbara
enligt EU-taxonomin
[ ] med ett miljémal i ekonomiska

[] i ekonomiska verksam- verksamheter som anses vara
heter som inte anses vara miljdmassigt hallbara enligt
miljdmassigt héllbara enligt EU- taxonomin

EU- taxonomin

[ ] med ett miljémal i ekonomiska
verksamheter som inte anses
vara miljomassigt hallbara enligt
EU- taxonomin

[ ] med ett socialt mal

[] Den gjorde héllbara [X] Den framjade miljérelaterade och
investeringar med ett socialt sociala egenskaper, men gjorde
mal: % inte nagra hallbara investeringar

1) Brummer Multi-Strategy 2xL erbjuder en strategiférdelning liknande Brummer Multi-Strategy Master men med hégre exponering.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024
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HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbarhets-
indikatorer mater
uppnéendet av de
miljorelaterade eller
sociala egenskaperna
som den finansiella
produkten framjar.

58

| vilken utstrackning framjades de miljorelaterade och/eller sociala egenskaperna av denna finan-
siella produkt?

Under aret har Brummer Multi-Strategy-fonderna framjat miljdrelaterade och/eller sociala egenskaper
genom att:

= undvika lang exponering mot bolag involverade i:
- termiskt kol (férbranningskol)
- oljesand
- arktisk borrning efter olja och naturgas

- krankningar av internationella normer och konventioner relaterade till klimat och miljo

= tillsammans med investeringsteamen som férvaltar de hedgefondstrategier som Brummer Multi-Strategy-
fonderna allokerar till:
- méata, utvardera och diskutera relevanta hallbarhetsmal (FN:s globala mal fér en hallbar utveckling) inklusive
investeringsstrategiernas genomsnittliga koldioxidintensitet och exponering mot fossila branslen generellt
- implementera nya investeringsrestriktioner (arktisk borrning, oljesand, cannabis som anvands i icke-
medicinska syften, pornografi och tobak)

= tillsammans med andra kapitaldgare och institutionella investerare féra dialoger med bolag for att upp-
muntra de att:
- ta hansyn till samt motverka klimatférandringar och
- att efterleva internationella normer och konventioner.

Mer information finns i svaret till fragan "Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa
konsekvenser for hallbarhetsfaktorer?” samt nedan.

Vilket resultat visade hallbarhetsindikatorerna?
Forvaltaren har matt hallbarhetsindikatorerna som visas nedan for alla Brummer Multi-Multi-Strategy-fonderna.

Matningarna omfattar finansiella instrument dér vi kan identifiera bolag och anvénder i férekommande fall
exponering uttryckt som andel av fondférmégenheten for Brummer Multi-Strategy Master.

Hallbarhetsindikatorer Lang Kort Netto Kommentar

Termiskt kol 000% | -001% | -0,01% | Lang exponering mot bolag
involverade i termiskt kol
undviks, a&ven om undantag far
goras avseende bolag bidrar il
eller befinner sig i en energit-
ransition, och sa skedde aven
under perioden.

Fossila branslen 0,13% | -0,07 % 0,06 % | Exponering mot fossila brénslen
undviks inte per automatik men

eventuell exponering diskuteras
med investeringsstrategierna
dar s& ar relevant. Lang expo-
nering mot okononventionell
utvinning av fossila branslen
(oljesand och borrning i Arktis)
inférdes dock som investerings-

restriktioner under perioden.
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HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbarhetsindikatorer

Lang

Kort

Netto

Kommentar

Viktad genomsnittlig Min

22,62

33,13

koldioxidintensitet
Max

75,07

113,44

(WACI)
Medel

34,12

4473

N/A

WACI (Weighted Average
Carbon Intensity) &r ett matt pa
utslapp av vaxthusgaser i rela-
tion till ett bolags ekonomiska
aktivitet, uttryckt som de totala
koldioxidutslappen (ton Co2)
per 1 miljon (Euro) i omséattning.
Den viktade genomsnittliga
koldioxidintensiteten i inves-
teringsstrategiernas portféljer
baseras pa dagliga berakningar
pa arliga data (med fordroj-
ning) fér scope 1- och scope
2-utslapp.

Resultaten diskuteras med
investeringsteamen och &r del
av den I6pande bedémningen
av deras hallbarhetsarbete,
samt anvands i stresstester.

Internationella normer

0,00 %

-0,05 %

-0,05 %

Léng exponering mot bolag
som &r involverade i krank-
ningar av internationella normer
undviks. | vissa fall kravs for-
djupad analys och uppfdljning
for att beddma huruvida en
krankning faktiskt har skett
och huruvida den motiverar att
bolaget ska undvikas. Brummer
Multi-Strategy for d& en dialog
med det relevanta investerings-
teamet om det specifika inne-
havet samt potentiella &tgarder,
och i vissa fall ocksé direkt med
bolaget.

Kontroversiella vapen

0,00 %

-0,15 %

-0,15 %

All exponering mot bolag invol-
verade i kontroversiella vapen
undviks. Om en exponering
identifieras i granskningen av
en investeringsstrategierna for
Brummer Multi-Strategy en
dialog om innehavet och méjliga
atgarder med det relevanta
investeringsteamet.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024
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HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbarhetsindikatorer Lang Kort Netto Kommentar

De globala malen 1,62 1,96 N/A | Forvaltaren prenumererar pa
s& kallad SDG (Sustainable

Development Goals) Impact
Rating som poéngsatter bolag
pa en skala fran -10 till +10
utifran hur stort deras bidrag till,
eller motverkande av, uppfyl-
landet av de globala mélen ér.
Ratingen baseras pé bolagens
produkter och tjénster, hur
deras operativa verksamhet
bedrivs, samt eventuella kon-
troverser (sa som pastadda
eller verifierade krankningar
av internationella normer) vilka
alla paverkar ett bolags bidrag
till eller motverkande av upp-
fyllandet av mélen. Siffrorna
ovan utgdr poanggenomsnittet
under det senaste aret och ar
baserat pa dagliga métningar.
Dar sa ar relevant diskuteras
resultaten med investerings-
teamen och &r del av den
|6pande beddmningen av deras
hallbarhetsarbete.

For mer information om hur Brummer Multi-Strategy-fonderna framjade de miljémassiga och sociala egen-
skaperna under det senaste aret, se "Vilka atgérder har vidtagits fér att uppfylla de miljorelaterade eller sociala
egenskaperna under referensperioden?”.

...och jamfért med de féregaende perioderna?

Hallbarhetsindikatorer 2023 Lang Kort Netto

Termiskt kol 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Fossila branslen 4,05 % -0,40 % 3,65 %
Min 28,85 4358

Viktad genomsnittlig koldioxidintensitet ("WACI") Max 74,55 100,65 N/A
Medel 63,04 72,83

Krankningar av internationella normer 0,77 % -0,22 % 0,56 %

Kontroversiella vapen 0,00 % >-0,01% | >-0,01 %

De globala mélen 1,20 1,43 N/A
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HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Hallbarhetsindikatorer 2022 Lang Kort Netto

Termiskt kol 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Fossila branslen 3,61 % -1,63 % 1,97 %
Min 72,18 79,59

Viktad genomsnittlig koldioxidintensitet ("WACI") Max 163,33 215,33 N/A
Medel 122,94 116,10

Krankningar av internationella normer 0,35 % -0,08 % 0,27 %

Kontroversiella vapen 0,02 % -0,01 % 0,01 %

De globala mélen 0,40 0,39 N/A

Vanligen notera att den underliggande informationen &r baserad béade pa rapporterad och estimerad data
och vilka kan ha inbyggda férseningar eller vilka bygger pa 6gonblicksbilder dar bedémningen darfér kan
andras och variera over tid.

Vilka var malen med de hallbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde, och hur
bidrog den hallbara investeringen till dessa mal?
Ej tillampligt. Brummer Multi-Strategy-fonderna forbinder sig inte att gora hallbara investeringar.

Pa vilket satt orsakade inte de hallbara investeringar som den finansiella produkten delvis gjorde
nagon betydande skada fér nagot miljémal eller socialt mal med de hallbara investeringarna?
Ej tillampligt. Brummer Multi-Strategy-fonderna forbinder sig inte att gora hallbara investeringar.

Hur beaktades indikatorerna for negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer?
Brummer Multi-Strategy-fonderna har inte férbundit sig att gora hallbara investeringar men tar hansyn till
vissa potentiella negativa konsekvenser som investeringsbesluten skulle kunna ge upphov till. Se avsnittet
"Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer?”
for mer information.

Var de hallbara investeringarna anpassade till OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och
FN:s vdgledande principer for féretag och ménskliga réttigheter? Beskrivning:
Ej tillampligt eftersom Brummer Multi-Strategy-fonderna inte forbinder sig att géra hallbara investeringar.
Att bolag agerar i linje med OECD:s riktlinjer och FN:s végledande principer for foretag och manskliga
rattigheter ar dock en del av den granskning som Férvaltaren gér av investeringsstrategierna inom ramen
for det som kallas krankningar av internationella normer, och l&ng exponering mot bolag som krénker
dessa normer undviks.

| EU-taxonomin faststélls en princip om att inte orsaka betydande skada, enligt vilken taxonomifér-
enliga investeringar inte far orsaka betydande skada for EU- taxonomins mal, och atféljs av sérskilda
unionsKriterier.

Principen om att inte orsaka betydande skada ar endast tillamplig pa de av den finansiella produktens
underliggande investeringar som beaktar unionskriterierna fér miljéméassigt hallbara ekonomiska
verksamheter. Den aterstaende delen av denna finansiella produkt har underliggande investeringar
som inte beaktar unionskriterierna fér miljomassigt hallbara ekonomiska verksamheter.

Inga andra eventuella hallbara investeringar far heller orsaka betydande skada f6r nagra miliémal eller
sociala mal.
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Huvudsakliga nega-
tiva konsekvenser

ar investeringsbesluts
mest negativa konse-
kvenser for hallbarhets
faktorer som rér miljo,
sociala fragor och per-
sonalfragor, respekt for
manskliga rattigheter
samt fragor rérande
beké&mpning av korrup-
tion och mutor.
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Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa konsekvenser f6r hallbarhetsfaktorer?
De huvudsakliga negativa konsekvenser som Forvaltaren prioriterar beaktades pa féljande satt fér Brummer
Multi-Strategy-fonderna:

Utslapp av véxthusgaser

Forvaltaren matte den viktade genomsnittliga koldioxidintensiteten (scope 1 och 2) i investeringsstrategiernas
portfoljer. Syftet var att 6ka kunskapen om koldioxidintensiteten och tillsammans med investeringsteamen
diskutera hur detta matt bor tolkas for deras respektive investeringsstrategi, liksom for att kunna analysera
hur koldioxidintensiteten utvecklas éver tid. Exempel pa fragor som diskuterades var potentiella orsaker till
att ett bolag hade relativt hog intensitet, om bolaget i fraga hade kommunicerat nagra atgérdsplaner, och
investeringsteamets resonemang kring bolaget i fraga.

Det ar inte sannolikt att Brummer Multi-Strategy-fonderna kommer att sétta mal fér koldioxidintensiteten inom
den narmsta tiden. Utvarderingen av hur mal skulle kunna sattas pa ett meningsfullt satt fér en multistrategi-
produkt som investerar i absolutavkastande strategier (som kan ha bade lang och kort exponering i manga
olika tillgangsslag) pagar fortfarande. Vilka indikatorer som &r bast lampade for investeringsstrategierna
diskuteras I6pande bade med dem och med branschkollegor.

Brummer Multi-Strategy-fonderna undviker l&nga positioner i bolag vars intékter till mer &n 5 procent harrér
fran produktion av férbranningskol, utvinning av olja fran oljesand eller fran borrning efter olja och naturgas
i Arktis, eller vars intékter till mer an 30 procent harror fran produktion av kolbaserad elektricitet. Utéver
att orsaka héga utslapp av véxthusgaser riskerar bolag som ar involverade i oljesand och arktisk borrning
aven att orsaka skador p& natur och biologisk mangfald eftersom verksamheten ofta bedrivs i miljdméassigt
kénsliga omraden.

Korta positioner undviks emellertid inte, eftersom bolag som inte anpassar sig till klimatomstaliningen kan
utgdra tankbara kort-kandidater.

Forvaltaren métte dven investeringsstrategiernas exponering mot fossila branslen, och informerade I6pande
investeringsteamen om resultatet. Varken langa eller korta positioner mot fossila brénslen, utéver de som
beskrivits ovan, undviks, utan dialogen syftade till att skapa medvetenhet om hur exponeringen mot fossila
brénslen generellt ser ut och férsta investeringsteamens resonemang om fossila branslen generellt och vissa
innehav mer specifikt.

Brott mot internationella normer

Brummer Multi-Strategy-fonderna undviker lang exponering mot bolag som krénker internationella normer
for arbetsratt, manskliga réattigheter, miljon och bek&mpning av korruption, sasom exempelvis FN:s Global
Compacts tio principer och OECD:s riktlinjer for multinationella féretag. Kort exponering mot bolag som
kranker internationella normer tillats daremot och bristande efterlevnad av internationella normer kan vara
en av anledningarna till att en kort exponering ingas.

Brummer Multi-Strategy-fonderna exkluderar exponering mot bolag involverade i kontroversiella vapen
eftersom anvandning av sddana vapen medfor stora risker for allvarliga brott mot manskliga rattigheter.

Granskning

Investeringsrestriktionslistor uppdateras kvartalsvis och investeringsstrategiernas portféljer screenas for att
identifiera eventuellt odnskad exponering. Om ett innehav bryter mot investeringsrestriktionerna flaggas det
i screeningen och Forvaltaren tar da en dialog med investeringsteamet for att hora deras instélining i fragan
och diskutera méjliga atgarder, sasom avyttring, utdkad granskning och uppféljning, dialog med tredjepartsle-
verantérer och bolaget for att f& mer information, etcetera.

Bolagsdialog

Forvaltaren samarbetade ocksé med andra investerare genom att féra en gemensam dialog, koordinerat av
en tredjepartsleverantor, bade med bolag som fanns i nagon av investeringsstrategiernas portfoljer och bolag
som inte gjorde det. Dialogerna syftar till att uppmuntra bolag att efterleva internationella normer (manskliga
rattigheter, arbetsratt, miljé, anti-korruption) och/eller att ta fram &tgarder som minskar deras utslapp av
vaxthusgaser och att beakta klimatférandringarna.
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Forvaltaren mater och publicerar en arlig sammanstélining av de indikatorer fér huvudsakliga negativa konse-
kvenser som regelverket férordar (Redogérelse for investeringsbesluts huvudsakliga negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer) pa hemsidan: https://www.brummer.se/sv/brummer-multi-strategy/bms-aif/hallbarhet/

For mer information om de specifika atgarder som vidtagits, se aven avsnittet "Vilka atgérder har vidtagits for
att uppftylla de miljérelaterade eller sociala egenskaperna under referensperioden?” nedan.

-
g Vilka var den finansiella produktens viktigaste investeringar?
Stérsta investeringarna? Sektor | Tillgangar, (%) Land®
. . ) i Manticore Fund (Cayman) Ltd, Class A-1 SL Shares NNI
Férteckningen innehal- 19,69 KY
ler de investeringar (USD)
som utgor den Aurora, Class SEK (SEK) 13,16 SE
finansiella produk-
. Katamaran Fund Ltd., BMS Shares NNI (USD) 12,66 KY
tens stérsta andel
investeringar under Kersley Financials Fund Ltd, BMS Shares (USD) 12,22 KY
referensperioden, som ] ]
A 2024 Florin Court Capital Fund, BMS Shares (USD) 1,24 KY
Brummer Multi-Manager Fund Ltd, Class A (USD) 6,21 KY
Florin Court Capital Systematic Macro Fund, BMS Shares
5,81 KY
(UsD)
Lynx SEK (Bermuda) Ltd,, Class C (SEK) 5,69 BM
Lynx Systematic Macro Fund (Bermuda) Ltd., Class D1 (USD) 474 BM
Pantechnicon Fund Ltd, BMS Class (USD) 3,78 KY
Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?
Vad var tillgangsallokeringen?
Eftersom Brummer Multi-Strategy-fonderna allokerar till olika investeringsstrategier, som i sin tur investerar
i en mangd olika typer av finansiella instrument p& en mangd olika marknader, varierar allokeringen éver tid
beroende pa vilka investeringsstrategier som Brummer Multi-Strategy-fonderna har i sin "portfdlj” vid varje
Tillgangsallokering given tidpunkt. Brummer Multi-Strategy-fonderna anvander ocksé valutahedgar eftersom vissa investerings-
beskriver andelen strategier handlas i andra valutor. Valutahedgar betraktas inte som en "allokering”.

investeringar i speci-

fika tillgangar. Den héllbarhetsrelaterad data som finns idag baseras till stérsta delen pa bolags olika verksamheter och
aktiviteter och bestar av data som bolagen rapporterar eller som ndgon annan, exempelvis en tredjepartsle-
verantér av hallbarhetsanalys eller en portfljforvaltare estimerar, berdknar och analyserar. En forutséttning
for att olika hallbarhetsindikatorer ska kunna beréknas pa ett jamforbart satt ar darfor att ett innehav gar att
koppla till ett bolag eller en emittent for vilka det finns rapporterad eller estimerad hallbarhetsdata/information.

For investeringsstrategierna, som investerar i aktier och foretagsobligationer eller relaterade derivatinstru-
ment sdsom kop- eller séljoptioner, certifikat eller swappar, kan vi identifiera portféljbolag och emittenter, och
darmed ocksé mata och berékna anpassningen till de miljérelaterade och sociala egenskaper som Brummer
Multi-Strategy-fonderna framjar. Under &ret var alla dessa investeringsstrategier "Anpassade” (Nr 1 nedan).

De 6vriga investeringsstrategierna, som utgors av systematiskt forvaltade strategier, har innehav for vilka
det inte finns motsvarande data och dér vi darfér inte kan méta och berakna héllbarhetsindikatorer och
anpassningen pa ett jamférbart satt, exempelvis rantor, ravaruderivat och indexbaserade derivat. De ar darfor
klassade som "Annat” (Nr 2 nedan).

2) Avser Brummer Multi-Strategy Master.
3) Avser det land dér fonden &r registrerad. Féljande férkortningar har anvéants: KY Cayman Islands, SE Sverige, BM Bermuda.

BRUMMER MULTI-STRATEGY ARSBERATTELSE 2024 63



HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

For att uppfylla Under det senaste aret var andelen "Nr 1 Anpassade” tillgangar cirka 71 procent.
EU-taxonomin

omfattar kriterierna for
fossilgas begransni-

ngar av utslapp och Nr 1: Anpassade till
6vergang till fornybar miljbrelaferade oller Nr 1B: Andra miljérelaterade

energi eller kol- ) — eller sociala egenskaper
9 sociala egenskaper d P

dioxidsnala branslen 71 % 71 %
senast i slutet av
2035. Nar det géller
karnenergi inkluderar
kriterierna omfatt-
ande sakerhets- och Nr 2: Annat 29 %
avfallshanteringsregler.

Investeringar —

Mojliggérande

verksamheter gor Nr 1: Anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar den finansiella produktens
det direkt méjligt for investeringar som anvands for att uppna de miljérelaterade eller sociala egenskaper som framjas av
andra verksamheter att den finansiella produkten.

bigf_? v;a'sentligt et Nr 2: Annat omfattar den finansiella produktens aterstadende investeringar som varken ar anpassade
sllfomel till de miljérelaterade eller sociala egenskaperna eller anses som hallbara investeringar.
Omstillnings- - Kategorin Nr 1: Anpassade till miljérelaterade eller sociala egenskaper omfattar:

verksamheter ar
verksamheter som

- Underkategorin Nr 1B: Andra miljorelaterade eller sociala egenskaper omfattar investeringar
som &r anpassade till den finansiella produktens miljérelaterade eller sociala egenskaper men inte

det annu inte finns anses vara hallbara investeringar.

koldioxidsnala alter-
nativ tillgangliga for
och som bland annat
har vaxthusgasutslapp
pa nivéer som mot-
svarar det basta result-

| vilka ekonomiska sektorer gjordes investeringarna?
Brummer Multi-Strategy-fonderna allokerar till olika investeringsstrategier som i sin tur investerar i en méngd
olika finansiella instrument p& méanga olika marknader. Nagra av investeringsstrategierna fokuserar pa olika
sektorer och hade bade lang och kort aktierelaterad exponering mot sektorerna i tabellen nedan.

atet.
Gics sektor Genomsnittlig bruttoexponering | Genomsnittlig nettoexponering
Finans 292,29 % 371 %
Informationsteknik 28,90 % 2,68 %
Séllanképsvaror och tjanster 8,56 % 1,79 %
Fastigheter 2,85 % 1,29 %
Energi 0,71 % 0,69 %
Halsovard 22,03 % 0,45 %
Kommunikationstjanster 10,13 % 0,39 %
Dagligvaror 0,95 % 0,05 %
Kraftforsérjning 0,12 % 0,00 %
Material 1,92 % -0,27 %
Industrivaror och tjanster 771 % -3,63 %
Ovrigt 0,31 % 0,31 %
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Taxonomiférenliga
verksamheter uttrycks
som en andel av
foljande:

- Omséttning ater-
speglar hur "gréna’
investeringsobjekten
aridag.

- Kapitalutgifter visar
de gréna investeringar
som gjorts av investe-
ringsobjekten, tex. de
som &r relevanta for en
omstéllning till en grén
ekonomi.

- Driftsutgifter ater-
speglar investerings-
objektens gréna opera-
tiva verksamheter.

HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

| hur stor utstréckning var de hallbara investeringarna med ett miljémal forenliga med EU-taxonomin?

Diagrammen nedan visar investeringsstrategiernas kvartalsvisa genomsnittliga andel av investeringar i
bolagsaktiviteter som ar férenliga med EU-taxonomin.®

For att berékna investeringsstrategiernas taxonomiférenlighet har data fran en tredjepartsleverantér anvants.
| berakningarna har vi enbart anvant data som bolagen sjélva har rapporterat; vi har alltsa bortsett fran esti-
merad data.

Data om bolags taxonomiforenlighet ar annu begransad men forvantas bli battre i takt med att bolagens
rapportering okar till f6ljd av nya regelverk och rapporteringskrav. Majoriteten av exponeringen i investerings-
strategiernas portfoljer utgjordes dock av finansiella instrument utan den typen av koppling till bolag och
emittenter som majliggér en métning av involvering i miljidmassigt hallbara aktiviteter och som EU-taxonomin
ar konstruerad for, eller utgjordes av exponering mot bolag som ej tillhandahaller information avseende
taxonomiférenlighet.

Investerar den finansiella produkten i fossilgas och/eller karnenergirelaterad verksamhet som
uppfyller EU-taxonomin?®

Ja

I:' i fossilgas |:| i karnenergi

X | Nej

Forvaltaren beddmer att inga investeringar gjordes i fossilgas och/eller karnenergirelaterad verksamhet som
uppfyller EU-taxonomin under aret.

Diagrammen nedan visar i grént procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin.
Eftersom det inte finns nagon lamplig metodik for att avgora hur taxonomiférenliga statsobliga-
tioner &r*, visar det forsta diagrammet taxonomiférenligheten med avseende pa alla den finan-
siella produktens investeringar, inklusive statsobligationer, medan det andra diagrammet visar
taxonomiférenligheten endast med avseende pa de investeringar for den finansiella produkten
som inte &r statsobligationer.

2. Taxonomiférenlighet hos investeringar,
inklusive statsobligationer*

2. Taxonomiférenlighet hos investeringar,
exklusive statsobligationer*

Omséttning 99,68 % Omsattning 99,43 %

Kapitalutgifter 99,47 % Kapitalutgifter 99,30 %

Driftsutgifter 99,68 % Driftsutgifter 99,57 %
0% 50% 100% 0% 50% 100%

Taxonomiférenliga investeringar: Fossilgas Taxonomiférenliga investeringar: Karnenergirelaterad

m Taxonomiférenliga investeringar (e] fossilgas eller karnenergirelaterad) Ovriga investeringar

* | dessa diagram avses med "statsobligationer” samtliga exponeringar i statspapper

4) Med referens till Question 12 i Section V i den Q&A som ESMA har publicerat (JC 2022 62) och paragraf 4 i RTS (JC 2021 50) s& exkluderas all lang exponering fran derivatinstrument i berék-
ningen av miljomal forenliga med EU-taxonomin. Endast nettolanga positioner inkluderas. | berakningen av Huvudsakliga negativa konsekvenser inkluderas daremot all exponering, bade direkt och
indirekt, i enlighet med Clarification 12 och 13 i Clarifications on the ESA's RTS under SFDR (JC 2022 23).

5) Fossilgas och/eller kirnenergirelaterad verksamhet kommer endast att uppfylla EU-taxonomin om den bidrar till att begransa klimatférandringarna ("begrénsning av klimatférandringarna”) och inte
orsakar betydande skada for nagot av malen i EU-taxonomin — se forklarande anmarkning i vanstra marginalen. De fullstandiga kriterierna for ekonomisk verksamhet for fossilgas och karnenergi
som uppfyller EU-taxonomin faststalls i kommissionens delegerade férordning (EU) 2022/1214.
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Vilken var andelen investeringar som gjordes i omstallningsverksamheter och méjliggérande

verksamheter?
Omstéllningsverksamheter Mojliggérande verksamheter
Inklusive Exklusive Inklusive Exklusive
statsobligationer statsobligationer statsobligationer statsobligationer
Omséttning 0,02 % 0,04 % 0,14 % 0,17 %
Kapitalutgifter 0,03 % 0,05 % 0,26 % 0,34 %
Driftsutgifter 0,03 % 0,05 % 0,11 % 0,14 %

Data for att berékna bolags taxonomiférenlighet &r begrénsad (se ovan) samtidigt som investeringsstrategiernas

portféljer innehéller exponering mot en méngd olika typer av finansiella instrument dér den bolagskoppling

som EU-taxonomin ar konstruerad for saknas, vilket paverkar underlaget och berékningen.

Hur stor var procentandelen investeringar som var férenliga med EU-taxonomin jamfért med
tidigare referensperioder?

2023

2022

Inklusive

statsobligationer

Exklusive

statsobligationer

Inklusive

statsobligationer

Exklusive

statsobligationer

Omsattning 2,13 % 3,02 % 0,01 % 0,02 %
Kapitalutgifter 213 % 3,02 % 0,00 % 0,01 %
Driftsutgifter 2,16 % 3,05 % 0,01 % 0,02 %

Vilken var andelen hallbara investeringar med ett miljomal som inte var férenliga med EU-taxonomin?
Ej tillampligt. Brummer Multi-Strategy-fonderna har inte férbundit sig att gora hallbara investeringar.

@ ar héllbara

investeringar med ett
miljémél som inte
beaktar kriterierna
for miljomassigt hall-
bara ekonomiska verk-
samheter enligt férord-
ning (EU) 2020/852.

Brummer Multi-Strategy-fonderna beaktar dock vissa negativa konsekvenser investeringsbeslut skulle
kunna ge upphov till pa vissa miljo- och klimatrelaterade faktorer. Se "Hur beaktades i denna finansiella
produkt huvudsakliga negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer? och "Hur stor var andelen hallbarhets-
relaterade investeringar?” ovan fér mer information om de miljo- och klimatméssiga faktorer som Brummer
Multi-Strategy-fonderna beaktar.

Vilken var andelen socialt hallbara investeringar?

Ej tillampligt. Brummer Multi-Strategy-fonderna har inte férbundit sig att gora héllbara investeringar.
Brummer Multi-Strategy-fonderna beaktar dock vissa negativa konsekvenser som investeringsbeslut skulle
kunna ge upphov till pa vissa sociala faktorer. Se "Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga
negativa konsekvenser fér hallbarhetsfaktorer?” och "Hur stor var andelen hallbarhetsrelaterade investeringar?”
ovan for mer information om de sociala faktorer som Brummer Multi-Strategy-fonderna beaktar.

'v Vilka investeringar var inkluderade i kategorin "annat”, vad var deras syfte och fanns det nagra
' _9 miljrelaterade eller sociala minimiskyddsatgarder?

Kategori "Nr 2 Annat” omfattade investeringsstrategier med exponering mot finansiella instrument for vilka
det inte finns tillganglig och tillférlitlig data, exempelvis dar det inte finns ett bolag eller en emittent (estimerad
och rapporterad héllbarhetsrelaterad data harrérs till och baseras pa bolagsverksamheter och aktiviteter).
Exponering mot denna typ av finansiella instrument anvands bade i avkastnings- och riskhanteringssyfte och
utgdrs exempelvis av terminer pa rantor, révaror, valutor och index.

For de investeringsstrategier som klassats som "Nr 2 Annat” anvander Forvaltaren andra verktyg for ansvars-
fulla investeringar &n den screening och matning av hallbarhetsindikatorer som beskrivs i detta dokument.
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Eftersom vi inte har tillférlitlig data for att exempelvis kunna mata hur ravaruterminer framjar de miljoméassiga
och sociala egenskaper som Brummer Multi-Strategy-fonderna framjar, s& ar dialogen med investeringsteamen
mer kvalitativ, exempelvis gallande hur de analyserar, hanterar och dokumenterar relevanta héllbarhetsrisker
pa ett systematiskt satt. P4 sa satt kan Forvaltaren i den man det ar mojligt férsakra sig om att dven "Nr 2
Annat” inte motverkar de egenskaper som Brummer Multi-Strategy-fonderna framjar.

Det betyder dock att det inte tillampas nagra kvantitativt beréknade miljérelaterade eller sociala minimiskydds-
atgarder sdsom en systematisk granskning av portfélierna for att sakerstélla att det inte finns ndgon exponering
mot bolag eller emittenter som bryter mot investeringsrestriktionerna (eftersom dessa investeringsstrategier
till exempel inte investerar direkt i bolag), daremot undviker investeringsstrategierna att handla vissa markna-
der/kontrakt som férknippas med hallarhetsrisker eller negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer som
de inte vill vara exponerade mot.

Vilka atgarder har vidtagits fér att uppfylla de miljorelaterade eller sociala egenskaperna under
referensperioden?

Brummer Multi-Strategy-fonderna (och de investeringsstrategier som Brummer Multi-Strategy-fonderna
allokerar till) undvek lang exponering mot bolag involverade i férbranningskol, oljesand, borrning efter olja och
naturgas i Arktis, krénkningar av internationella normer, kontroversiella vapen, cannabis fér icke-medicinskt
bruk, tobak och pornografi i enlighet med Férvaltarens policy fér ansvarsfulla investeringar och investerings-
restriktionslistan som uppdateras kvartalsvis. Investeringsstrategierna granskades en gang i kvartalet for
att sékerstalla efterlevnaden av investeringsrestriktioner och policyer, och i de fall ny information avseende
bolag i portféljen upptackts eller odnskad exponering identifierats s& har detta hanterats tillsammans med
investeringsteamen.

Investeringsrestriktionerna relaterar bade till vissa héllbarhetsrisker som Brummer Multi-Strategy-fonderna
6nskar undvika och till de huvudsakliga negativa konsekvenser som Brummer Multi-Strategy-fonderna prioriterar.
Genom att félja investeringsrestriktionerna och mata och granska investeringsstrategiernas portféljer fér att
sakerstélla efterlevnaden av restriktionerna beaktades ocksé relevanta indikatorer fér huvudsakliga negativa
konsekvenser som Férvaltarens allokeringsbeslut skulle kunna ge upphov till pa vissa hallbarhetsfaktorer.

Forvaltaren métte ocksé investeringsstrategiernas genomsnittliga koldioxidintensitet samt deras exponering
mot fossila branslen generellt for att kunna fora en dialog med investeringsteamen om deras instéllning till
bolag med héga varden.

Forvaltaren granskade ocksé investeringsstrategiernas portféljbolags bidrag till och motverkande av FN:s
globala mal fér en héllbar utveckling, och férde en dialog med investeringsteamen om resultatet av gransk-
ningen. Dialogen syftade bade till att 6ka kunskapen om de globala malen och till att identifiera de mal som
ar relevanta for respektive investeringsstrategi.

Forutom att féra en dialog med investeringsteamen om de miljdméssiga och sociala egenskaperna som
Brummer Multi-Strategy-fonderna framjar s& férde ocksé Férvaltaren, tillsammans med andra kapitalagare
och institutionella investerare, en gemensam dialog (koordinerad av en tredjepartsleverantdr) med bolag i
syfte att uppmuntra dem att efterleva internationella normer gallande ménskliga rattigheter, arbetsratt, miljo
och anti-korruption och/eller att beakta klimatférandringarna, exempelvis genom att sanka sina utslapp av
vaxthusgaser.

Forvaltarens ESG-matris

Resultatet av de matningar, granskningar och dialoger som forts utvarderades och sammanstélldes i Brum-
mer Multi-Strategy-fondernas ESG-matris, som uppdateras manadsvis. Utvarderingen &r bade kvalitativ
och kvantitativ och férutom de hallbarhetsindikatorer som namns pé andra stéllen i denna bilaga s& har
aven investeringsteamens processer for att hantera hallbarhetsrisker, relevant dokumentation, och deras
forstaelse for och beaktande av de miljdméssiga och sociala faktorer som Brummer Multi-Strategy-fonderna
framjar utvéarderats.

For mer information om atgarder, se "Hur beaktades i denna finansiella produkt huvudsakliga negativa kon-
sekvenser for hallbarhetsfaktorer?”
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HALLBARHETSRELATERADE UPPLYSNINGAR

Vilket resultat hade denna finansiella produkt jamfort med referensvardet?
Inget specifikt index har valts som referensvérde fér att beddma om Brummer Multi-Strategy-fonderna &r

férenliga med de miljérelaterade eller sociala egenskaper som Forvaltaren har som ambition att Brummer
Multi-Strategy-fonderna ska framja.

Referensvérden ar
index for att mata om
den finansiella produk-
ten uppnar de miljére-
laterade eller sociala
egenskaper som den
framjar.
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Ordlista

ABSOLUT AVKASTNING Positiv avkastning. Fonden har ett
absolut avkastningsmal, vilket innebér att férvaltarna éver
tiden efterstravar en positiv avkastning oavsett marknadens
utveckling. Detta star i kontrast till traditionella fonder som
har ett relativt avkastningsmal, det vill saga att dvertraffa
ett specifikt index.

ALFA Avkastning som ar oberoende av riskpremier i de
finansiella marknaderna.

ARBITRAGE Position i vardepappersmarknaden som har
viss sannolikhet att ge vinst utan nagon risk.

BETA Ett matt pa tillgangens féljsamhet mot marknaden.
Beta definieras som kvoten mellan tillgangens volatilitet
och marknadens volatilitet multiplicerat med korrelationen
mellan de tva.

BLANKNING Férsaljning av vardepapper som séljaren inte
ager vid forsaljningstillfallet. Séljaren lanar vardepappren
for att kunna leverera dem pa likviddagen for férséljningen.

BRUTTOEXPONERING Summan av marknadsvérdet av
fondens langa och korta aktiepositioner samt exponering
via derivat i forhallande till fondférmégenheten. Positioner
i samma underliggande vardepapper bidrar enbart med sin
nettoexponering. Mattet uttrycks i procent.

DERIVAT Ett finansiellt instrument vars vardeutveckling
kan harledas till en viss underliggande tillgang och som
innebar rattigheten eller skyldigheten att képa eller sélja
tillgangen (se Option och Termin).

DOWNSIDE RISK Ett spridningsmatt for en tillgangs
negativa avkastning. Berdkningen av downside risk for en
tidsserie x,,.., x liknar berdkningen av standardavvikelsen
med tva férandringar. Dels ar den genomsnittliga avkast-
ningen i formeln for standardavvikelsen utbytt mot fondens
referensranta, r, dels beaktas endast de negativa avvikel-
serna. Se formel nedan.

FONDANDELSFOND En fond som investerar i fondandelar
i andra fonder inom en eller flera forvaltningsstrategier
(engelska: fund of funds).

FONDFORMOGENHET (FFM) Marknadsvardet av alla
fondens tillgangar reducerat med marknadsvardet av alla
fondens skulder. Fondens substansvéarde.

INDEX Beskriver forandringen i ett tillgangsslags varde.
Index anvands traditionellt som jamférelsetal for varde-
utvecklingen i fonder.

JP MORGAN GLOBAL GOVERNMENT BOND INDEX
(LOKAL VALUTA) Beréknas pa basis av vardeférandringar
plus upplupen rénta. Valutaférandringar paverkar ej index.
Kalla: Bloomberg/EcoWin.

KORRELATION Ett statistiskt matt som beskriver graden av
linjart samband mellan tv& tidsserier. Korrelation antar per
definition ett varde mellan +1 (perfekt positiv korrelation)
och —1 (perfekt negativ korrelation). Vardet O visar att det
inte finns nagot samband mellan tidsserierna. Traditionella
fonder har en korrelation nara +1 till sitt index.

KORT POSITION Blankade vardepapper (se Position och
Blankning).

LANG POSITION Innehav av vardepapper (se Position).

LANGSTA TID TILL NY HOGSTA KURS Den langsta tid
det tagit att na éver tidigare hégsta uppnadda kurs. Mattet
anges i antal manader.

MSCI EUROPE NDTR INDEX (LOKAL VALUTA) Ett
kapitalviktat index bestdende av europeiska aktier i det
som MSCI definierar som i-lander. Indexet tar hansyn till
den avkastning aktieagarna erhéller i form av utdelning
efter skatt. Valutarérelser paverkar ej index. Kalla: MSCI,
msci.com © 2024 MSCI Inc. Alla rattigheter férbehalls.

MSCI WORLD NDTR INDEX (LOKAL VALUTA) Ett kapi-
talviktat index bestaende av globala aktier i det som MSCI
definierar som i-lander. Indexet tar hansyn till den avkast-
ning aktieagarna erhaller i form av utdelning efter skatt.
Valutardrelser paverkar ej index. Kalla: MSCI, msci.com
© 2024 MSCl Inc. Alla réattigheter forbehalls.

MULTISTRATEGIFOND En fond som kombinerar flera olika
forvaltningsstrategier och férvaltarteam.

OMRX-TBOND INDEX (SEK) Ett index fér av
Riksgéldskontoret emitterade statsobligationer med
benchmarkstatus. Index berdknas av Stockholmsborsen.
Kalla: Bloomberg.

OPTION En rattighet men inte en skyldighet att képa eller
sélja en viss tillgang vid en viss tidpunkt till ett visst pris.

POSITION En pa finansmarknaden vedertagen term som
avser ett innehav eller en blankning (se Blankning) av ett
visst finansiellt instrument eller kombinationer av dessa.

RISK Méts traditionellt med mattet standardavvikelse,
som anger hur mycket vardeutvecklingen har fluktuerat.
Standardavvikelse anvénds vanligtvis for att spegla
investeringens riskniva. En fonds riskniva klassas ofta
utifran hur mycket fondens andelsvarde har varierat (eller
kan antas variera) éver tiden. Hég standardavvikelse innebar
stora variationer och darmed hdg risk, 1ag standardavvikelse
innebér smé variationer och déarmed lag risk.

RISKJUSTERAD AVKASTNING Avkastningen utéver den
riskfria rantan i relation till investeringens risk definierad
som standardavvikelse (se Risk och Sharpekvot).

SHARPEKVOT Ett matt pa portféljens riskjusterade
avkastning. Beraknas som avkastningen utdver den riskfria
rantan i relation till investeringens risk definierad som
standardavvikelse. En hég Sharpekvot ar ett tecken pa ett
gott utbyte mellan avkastning och risk.

SIX RETURN INDEX (SEK) Ett marknadsindex som speglar
kursutvecklingen for bolag pa Stockholmsbérsens A- och
O-lista. Indexet tar hansyn till den avkastning aktiedgarna
erhaller i form av utdelning. Kalla: Bloomberg.

SPECIALFOND En beteckning pa fonder som har fatt
Finansinspektionens tillstdnd att placera med en inriktning
som avviker fran den som fondlagstiftningen generellt
tillater. Brummer Multi-Strategy-fonderna ar specialfonder
enligt 1 kap 11 § p. 24 lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder.

STANDARDAVVIKELSE Ett statistiskt matt som anger
spridningen i en datamangd. Standardavvikelsen i fore-
liggande rapport ar berédknad pa manadsnoteringar
uppréknade till &rsbasis. Mattet anges i procent.

STORSTA ACKUMULERADE VARDEFALL Den samsta
avkastning som kan ha realiserats under métperioden. Mattet
baseras p4 méanadsdata.

TERMIN En skyldighet att kdpa eller sélja en viss tillgang
vid en viss tidpunkt till ett visst pris.

VALUE-AT-RISK (VaR) Ett sannolikhetsbaserat statistiskt
matt pa risken i en portfélj. Mattet uttrycker den forlust som
portfoljen forvantas dverskrida under en given tidshorisont
med en given grad av statistisk sakerhet. VaR i féreliggande
rapport avser 1 dag med 95 procents konfidens. Mattet
uttrycks i procent av fondférmogenheten.

VOLATILITET Ett matt pa hur avkastningen varierar
dver tiden. Vanligen berdknas en tillgangs volatilitet som
standardavvikelsen i tillgangens avkastning. Ofta anvander
man volatilitet som ett matt pa risken i en portfélj.

ATERHAMTNING AV STORSTA ACKUMULERADE
VARDEFALL Den tid som kravs (kravdes) for att hamta
igen det storsta ackumulerade vardefallet. Mattet anges
i antal manader.
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