Manadsrapport — december 2025

Under december gav lang/kortaktie-boken det stérsta bidraget till BMS utveck-
ling, dar alfa kunde inhamtas fran ett brett spektrum av sektorer. | amerikanska
teknologi-sektorn drevs den starka intjaningen av positioner inom mjukvaror, kon-
sumenttjanster och hardvaror. Nagra subsektorer som drog ner resultatet nagot
var kommersiella tjanster, fastighetsforvaltningstjanster samt media & underhall-
ning. Bland globala hélsovardssektorer stod lakemedel, bioteknik och sjukvérds-
utrustning for stark alfa-intjaning, medan konsumentvaror drog ner resultatet
nagot. Positionering inom europeiska finansbolag visade sig ocksa vara ldnsam,
framst inom den starka banksektorn med mindre forluster inom 6vriga finansbo-
lag och forsékringsbolag. Noterade fastighetsbolag bidrog negativt d& olénsam-
ma positioner inom Europa och Storbritannien utraderade vinster inom kanaden-
siska fastighetsbolag.

Systematisk trend bidrog ocksa positivt denna manad, dar vinster realiserades

Avkastning och nyckeltal”

Brummer

béade pa utvecklade och alternativa marknader. Inom utvecklade marknader drevs
utvecklingen framst av lang positionering inom adelmetaller sdsom guld och sil-
ver samt europeiska och koreanska aktieindex, vilka motviktades nagot av nagra
positioner inom valutor och rantor. P& alternativa marknader kom vinsterna framst
fran krediter medan forlusterna kom fran valutor och ravaror.

Systematisk rénta var svagt upp pa manaden. Vinster realiserades i amerikan-
ska samt koreanska statspapper. Dessa motviktades nagot av forluster fran euro-
peiska och japanska obligationer.

Diskretionar ranta & makro kom med ett nagot negativt bidrag denna manad
da vinster fran riskpremie- och makrotrades motviktades av positioner inom ran-
tekurvor och relativmakro.

Systematisk makro bidrog negativt denna méanad, dar férlusterna &r mest han-
forliga till positioner inom rantor, ravaror och valutor.

BMS E, MSCI World SIX
BMS A BMS 2xL utdelande NDTR Index? Return Index
Avkastning (SEK) (SEK) (SEK) (lokal valuta) (SEK)
Senaste manaden, % 0,93 1,49 0,93 0,53 2,28
Sedan éarets start, % 6,66 10,17 6,67 18,44 12,67
De senaste 12 manaderna, % 6,66 10,17 6,67 18,44 12,67
Sedan start, % 273,76 526,88 273,82 522,74 882,43
Arlig avkastning sedan BMS start, % 5,71 8,08 5,71 8,00 10,09
Riskmétt och dvriga nyckeltal
Standardavvikelse, % 4,55 8,99 4,55 14,02 17,61
Sharpekvot 0,96 0,75 0,96 0,48 0,50
Korrelation med BMS = = = 0,11 0,08
Totalt férvaltat kapital i strategin fsregaende manad (MSEK)® 30 062

Vardeutveckling

BMS och BMS 2xL jamfért med MSCI World Index?
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Risk och stressmatt, %

08% Risk BMS BMS 2xL
07% Value at Risk® (manadens slut) 0,49 0,98
0,6% Value at Risk?, simulerad med data fran finanskrisen 2008 0,86 1,73
0,5% Stressmatt (mar slut)
0,4% Alla (nollkupong) rantor -20bp 0,05 0,11
0,3% Alla (nollkupong) réntor +20bp -0,06 -0,12
0,2% Samtliga aktier och aktieindex -10% -1,09 -217
0,1% Samtliga aktier och aktieindex +10% 1,13 2,25
0.0% _ _ USD mot alla andra valutor -10% -0,08 0,16
jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec
USD mot alla andra valutor +10% 0,08 0,16
== Total === Ravaror Krediter mmm Aktier Valutor we= Réntor
Resultatférdelning per tillgangsklass (brutto), % Avkastningsbidrag och allokering, %
Manadens Bidrag sedan Allokering
12% Strategityp bidrag arets start manadens slut®
10% Systematisk trend 0,13 -1,24 9,00
8% Makro & réntor -0,11 -0,18 28,64
6% Lang/kort-aktie 0,86 11,01 62,36
4%
2%
0%
-2% .
Réavaror Krediter Aktier Valutor Réntor Ovrigt
Bidrag sedan arets start Bidrag senaste manaden
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Manadsavkastning BMS A (SEK), %

Brummer

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Arets avkastning
2002 (apr-dec) - - - 1,17 1,54 2,62 2,03 0,84 2,75 -0,57 0,18 0,34 11,40
2003 0,59 1,17 -0,07 -0,77 2,08 1,5 -0,65 0,93 2,21 0,82 0,53 2,04 10,81
2004 1,61 0,5 -0,8 -1,09 -0,39 0,48 -0,46 0,74 0,04 1,24 3,64 1,71 7,37
2005 0,70 1,27 -0,06 1,53 1,61 3,26 0,52 0,22 2,34 -9,49 1,99 1,28 12,83
2006 -0,44 0,47 0,13 0,51 -0,41 -1,08 -0,64 0,06 -0,19 0,67 1,91 2,83 3,83
2007 1,64 -0,42 0,68 2,62 2,97 0,99 0,15 -3,61 2,19 2,72 -0,13 -0,84 9,03
2008 2,76 2,94 -0,07 -2,43 1,66 1,38 -0,59 0,94 -0,77 -0,04 1,88 -0,07 7,72
2009 0,42 1,08 2,81 0,68 1,37 -0,11 0,74 0,64 215 -0,46 1,56 0,33 11,76
2010 0,48 0,37 0,55 -0,12 -0,08 -0,93 -0,39 2,46 -0,38 0,48 -1,22 2,29 3,55
2011 0,99 1,156 0,32 1,68 -0,97 -1,44 0,57 -0,28 0,81 0,76 -1,12 0,78 3,15
2012 0,90 1,22 -0,18 0,31 0,96 -1,16 1,69 1.00 -0,13 -0,80 0,40 0,14 4,40
2013 1,56 0,26 0,33 0,41 0,91 -1,52 1,46 1,15 0,93 0,39 1,42 1,74 9,38
2014 0,45 1,47 -1,46 -1,04 1,16 0,22 -0,36 1,03 0,65 -1,92 1,28 1,03 2,48
2015 1,96 1,89 0,98 -1,08 2,01 -1,05 0,96 -2,63 -0,78 -0,24 1,18 0,16 2,33
2016 -0,65 -1,87 -0,53 -0,39 -0,39 2,28 1,79 -0,23 0,27 -0,04 -1,45 -0,02 =1.P)
2017 0,44 0,96 -0,67 0,56 2,12 -0,58 0,57 2,38 -0,44 1,83 0,00 -0,92 6,35
2018 2,60 -2,02 -0,63 0,01 2,11 -0,75 0,25 1,16 0,67 -3,93 -2,13 0,87 -1,96
2019 0,20 0,87 0,79 0,60 0,97 2,10 0,61 0,84 -2,82 -1,36 0,04 0,36 3,17
2020 0,84 -0,31 -2.26 0,01 2,92 1,49 1,08 0,39 0,07 0,17 3,10 4,52 12,52
2021 -0,86 3,15 -1,86 1,53 -0,35 -1,16 -0,14 -1,12 0,47 0,18 -1,73 -0,19 -217
2022 0,27 0,12 2,35 2,73 -1,71 0,69 -0,63 1,74 2,15 0,22 -2,20 1,24 7,05
2023 0,66 0,28 -2,31 1,06 1,03 -0,47 -0,11 0,50 0,91 -0,78 -1,67 0,97 0,00
2024 -0,21 -0,35 1,77 1,24 -0,85 0,94 -1,03 0,18 1,34 -0,14 3,15 1,21 7,42
2025 0,54 0,26 -1,66 -1,20 -0,63 1,49 1,50 0,59 1,93 2,59 0,22 0,93 6,66
Manadsavkastning BMS 2xL (SEK), %"

Ar Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec Arets avkastning
2002 (apr-dec) = = = 1,81 2,55 4,65 3,51 1,18 4,86 -1,65 -0,12 0,15 18,04
2003 0,71 1,91 -0,62 -1,97 3,76 253 -1,69 1,51 3,98 1,25 0,72 3,62 16,65
2004 2,85 0,67 -1,96 -2,5 -1,12 0,62 -1,23 1,15 -0,26 2,19 6,89 2,94 10,32
2005 1,16 1,95 -0,58 2,71 2,83 6,03 0,7 0,17 4,29 -5.00 3,74 2,28 21,74
2006 -1,14 0,68 -0,02 0,73 -1,11 -2,44 -1,62 -0,20 -0,75 0,97 3,45 5,21 3,56
2007 26 -1,13 0,94 4,82 5,39 1,51 -0,14 -7,55 4,07 4,85 -0,66 -2,05 12,54
2008 5,06 5,33 -0,6 -5,35 2,85 2,29 -1,72 1,32 -2,11 -0,68 3,22 -0,65 8,76
2009 0,40 1,85 5,27 1,10 2,46 -0,40 1,27 1,11 4,10 -1,07 2,97 0,47 21,15
2010 0,80 0,61 0,95 -0,38 -0,21 -1,99 -0,96 4,77 -0,91 0,75 -2,64 4,39 5,02
2011 1,69 2,05 0,37 2,87 -2,18 -3,19 0,85 -0,88 1,32 1,19 -2,53 1,25 2,63
2012 1,45 2,12 -0,66 0,32 1,59 -2,59 3,09 1,64 -0,53 -1,89 0,53 -0,01 5,02
2013 2,84 0,28 0,41 0,57 1,54 -3,25 2,69 2,03 1,59 0,52 2,58 3,20 15,88
2014 0,65 2,72 -3,11 -2,34 2,11 0,22 -0,93 1,90 1,09 -3,98 2,45 1,85 2,36
2015 3,71 3,57 1,77 -4,06 3,95 -2,2 1,80 -5,32 -1,73 -0,60 2,24 0,20 2,84
2016 -1,39 -3,88 -1,19 -0,87 -0,89 4,47 3,41 -0,55 0,46 -0,17 -2,99 -0,14 -3,94
2017 0,78 1,83 1,42 1,05 4,12 -1,23 1,04 4,63 -0,95 3,56 -0,1 -1,95 11,66
2018 514 -4,02 -1,38 -0,07 4,11 -1,55 0,40 2,20 1,23 -7,91 -4,54 1,66 -5,38
2019 0,27 1,69 1,44 1,05 1,80 4,05 1,11 1,58 -5,67 -2,89 -0,01 0,63 4,82
2020 1,58 -0,71 -4,63 -0,11 5,71 2,80 2,04 0,67 0,06 0,24 6,10 8,68 24,05
2021 -1,73 6,26 -3,69 3,03 -0,79 -2,43 -0,37 -2,34 0,85 0,26 -3,55 -0,48 -5,29
2022 0,44 0,16 4,60 5,25 -3,44 1,29 -1,40 3,34 4,04 0,20 -4,63 2,23 12,17
2023 0,98 0,22 -4,99 1,76 1,61 -1,34 -0,68 0,54 1,35 -2,00 -3,90 1,40 -5,20
2024 -0,91 -1,14 3,02 1,97 -2,13 1,44 -2,48 -0,09 2,26 -0,69 5,64 2,22 9,17
2025 0,49 0,27 -3,24 -2,73 -1,57 273 2,71 1,06 3,67 4,93 0,27 1,49 10,17

1) Redovisade avkastningssiffror och nyckeltal inkluderar proformasiffror baserade pa BMS historiska manadsavkastning sedan start. For respektive fonds startdatum se sida 3.

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

3) Fondférmdgenhet efter insattning och uttag fér hela strategin féregaende méanad som &aven inkluderar fonder férvaltade utanfér Sverige. Vanligen notera att kapital i BMS produkter som har hdgre volatilitetsniva

an BMS Master har justerats for att reflektera forvaltat kapital enligt samma volatilitetsniva.
4) Value at Risk mats med 1-dags, 95% konfidensintervall. Value at Risk mats med hjalp av en Monte Carlo-modell med 18 m tillbakablick med en halveringstid p4 12 arbetsdagar.

5) Vikt per strategityp anges som andel av totalt allokerat kapital. BMS kan anvanda havstang och/eller allokera till strategier med hogre volatilitetsmal &n i sina respektive grundversioner, vilket gor att totalt alloke-

rat kapital varierar 6ver tiden och kan 6verstiga fondens NAV.

VIKTIG INFORMATION

Brummer Multi-Strategyfonderna ar specialfonder enligt lagen (2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder.

Detta dokument ar inte avsett att vara, och ska inte tolkas som, en rekommendation att teckna andelar i nagon fond, investeringsradgivning, eller ett erbjudande att salja, eller en uppmaning om ett erbjudande att
kopa en andel i en fond eller ett vardepapper, inklusive andelar i Brummer Multi-Strategy. En investerare som évervager att investera i nagon av fonderna bor forst noggrant lasa fondernas faktablad, teckningsdo-
kumentation och informationsbroschyr innehallande fondbestammelserna. Dessa dokument finns tillgangliga pa respektive fonds hemsida pa brummer.se. Att placera i fonder innebar en risk. Historisk avkastning
aringen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonderna kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Avkastningssiffror i detta material ar

inte justerade for inflation.

| den har manadsrapporten har vi anvant data fran MSCI, www.msci.com, ©2025 MSCI Inc. Varken MSCI eller nagon annan part som &r involverade i att samla in, bearbeta eller skapa jamforelseindex lamnar nagra
uttryckliga eller underférstadda garantier eller utfastelser vad géller sadan data (eller de resultat som uppnas genom anvéandning dérav), och alla sadana parter avsager sig harmed uttryckligen allt ansvar fér

tillforlitlighet, riktighet, fullstandighet eller lamplighet for ett visst &ndamal med avseende pa nagon av sadana uppgifter.

Notera att de index som refereras till inte utgor referens for hur férvaltningen av respektive fond ar utformad. For férvaltningsstrategi och malsattning med forvaltningen for respektive fond hanvisas till aktuell

informationsbroschyr med tillhérande fondbestammelser och fondfaktablad. MSCI, www.msci.com, © 2025 MSCI Inc &r inklusive utdelningar.
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SAMMANFATTNING

Strategi Multistrategifond med exponering mot en
véldiversifierad portfolj med hedgefond-
strategierinom Brummer & Partners

Portfolj-
exponering

Aktiv allokering mellan lang/kort-aktie,
systematisk trend och systematisk makro

Avkastningsmal Absolutavkastning
Léagre risk &n aktiemarknaden
Lag korrelation med aktier och obligationer
Over tid

Agare Brummer & Partners, en ledande europeisk

kapitalférvaltare

MAL OCH PLACERINGSINRIKTNING
Investeringsstrategierna ska ha lag korrelation till varandra och
antalet strategier i portféljen &r typiskt 9-15 stycken. Risk och
avkastning ska primart vara idiosynkratisk (t.ex. bolagsspecifik)
och inte marknads- eller faktordriven. BMS portfoljforvaltare
stravar efter att begransa passivt beta. Riktningsexponering ska
priméart komma fran trendféljande strategier.

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

INVESTERINGSPROCESS

BMS portféljforvaltare manar om att portfolien ska vara valdi-
versifierad vid varje given tidpunkt for att skapa goda férutsatt-
ningar att generera avkastning oavsett marknadsscenario. Till
grund for alla investeringsbeslut ligger flerdimensionell port-
foljanalys liksom analys av den overgripande marknadsmiljon.
Vi lagger ocksa stor vikt vid kvalitativ utvardering av portféljen,
vilket inkluderar regelbunden och konstruktiv dialog med inves-
teringsstrategiernas forvaltarteam.

Underliggande férvaltarniva: Strategiberoende utvardering av
kvaliteten i forvaltningsstil, investerings- och riskhanteringspro-
cesser baserat pa [opande dvervakning och nara dialog med varje
underliggande férvaltare. Bade kvantitativ och kvalitativ analys
gors av varje strategi ur olika anfallsvinklar, t.ex "bottom-up” och
"top-down”.

Marknadsmiljoniva: Identifiering och analys av kontextuella fak-
torer som kan skapa mot- eller medvind for olika investeringsstra-
tegier, vilket kan paverka allokeringen i olika riktningar.

Multistrateginiva: Kvantitativ och kvalitativ analys av den 6ver-
gripande portféljen i syfte att identifiera och méata huvudsaklig
riskexponering och riskbidrag. Risker och méjligheter utvarderas
sedan med hansyn till fordefinierade toleransnivaer och évergri-
pande marknadsutsikter. Vi stravar dven efter att vara en aktiv
investerare genom att 6ka medvetenheten kring risker och arbe-
tar tillsammans med de underliggande férvaltarna for att hjalpa
till med utvecklingen av respektive forvaltares investeringspro-
cesser och ansvarsfulla investeringar. Taktiska och stegvisa jus-
teringar av langsiktiga strategiska allokeringar gérs for att uppna
forvaltarens mal:attbyggaen vélbalanserad portfolj som kan leve-
rera konkurrenskraftig alfadriven riskjusterad avkastning éver tid
med begréansat vardefall.

VAL AV NYA FORVALTARE

Viutvarderar typiskt settfler an 100 strategiforslag arligen, dock
inkluderas endast en eller tva strategier generellt per ar. Forsla-
gen fangas huvudsakligen upp via Brummer & Partners breda
interna och externa globala natverk, genom headhunters likvél
som att talangfulla férvaltare sjalva tar kontakt med Brummer &
Partners. Forslagen utvarderas i linje med den I6pande investe-
ringsprocessen som beskrivs ovan.

Sedan starten har vi anammat en partnerskapsmodell som
gor det mojligt for talangfulla och oberoende team att forvalta
investeringsstrategier och samtidigt fa operationellt stod, vilket
medfér att fullt fokus kan laggas pa forvaltning och alfa-genere-
ring. Teamen férvaltar sin strategi som ett mandat exklusivt for
BMS, ellergenom ettegetfondbolagivilket Brummer & Partners
ar delagare. Denna partnerskapsmodell har visat sig attrahera
skickliga forvaltarteam som drivs av langsiktighet och en mal-
sattning att skapa mervarde (alfa) till vara kunder.

STRATEGITYPER

Systematisk trend

Tillampar algoritmbaserade modeller med olika egenskaper for
att analysera marknader och ta, huvudsakligen, riktningsbase-
rade positioner. Strategierna bestar huvudsakligen av en diversi-
fierad uppsattning trendféljande férvaltningsformer, som anvan-
der olika matematiska tekniker och historiska bakéatblickande
perioder for att analysera pristrender och variationer.

Brummer

Makro & réntor

Makro- och réntebarande strategier med diskretionara och/eller
systematiska angreppssatt. Handlar vanligtvis ett brett urval
av likvida instrument sasom statsobligationer, rantederivat och
valutor, samt andra tillgangsslag som ravaror och aktier. Positio-
neringen drivs i huvudsak av relativ vardering, baserad pa fakto-
rer som marknadstekniska ménster, makroekonomiska utsikter
och fundamentala samband.

Lang/kort-aktie

Tar langa och korta positioner i aktier som bedéms ha potential
att stiga eller sjunka i vérde. Lang/kort-aktiestrategier kan vara
marknadsneutrala eller haen viss marknadsexponering, men det
6vergripande malet ar att skapa diversifiering och att avkast-
ningen i hog grad skavaraidiosynkratisk, det vill séga oberoende
avbredamarknadsroresler. Investeringsbesluten kan baseras pa
fundamental analys, kvantitativa modeller eller en kombination
av bada.

VARFORINVESTERA | BRUMMER MULTI-STRATEGY?
Lang erfarenhet av multistrategiférvaltning (sedan 2002)
Effektiv infrastruktur som mojliggor en valdiversifierad och
sofistikerad portfélj med absolutavkastande strategier
Likvida underliggande strategier och positioner

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

FONDSTRUKTUR

Férvarings- SEB

institut

Revisor KPMG AB

Arvode 0% BMS fonderna erlagger dock

indirekt arvoden till de underliggande
fonderna. (BMS 2xL debiteras dven en
finansieringskostnad)

ISIN

BMS A SEK SE0000912057

BMS 2xL SE0002584235

BMSESEK,  SE0026140949

utdelande

Teckning/ Manadsvis teckning och inldsen med
inlosen 7 bankdagars varsel (BMS 2xL med 8 bank-

dagars varsel)

Minimiinvestering

BMS A SEK SEK 100 000
BMS 2xL SEK 100 000
BMSESEK, SEK 100000
utdelande

Tillaggsinvestering

BMS A SEK SEK 10000

BMS 2xL SEK 10000
BMSESEK, SEK 10000
utdelande

Startdag

BMS A SEK 1 april 2002

BMS 2xL 1 september 2008
BMSESEK,  1maj2013
utdelande®

FONDBOLAG

Adress Brummer Multi-Strategy AB
Box 7030, 103 86, Stockholm

Besoksadress Norrmalmstorg 14

Kontakt Investor Relations

Telefon +46 8566214 80

E-post info@brummer.se

Webbplats brummer.se

Signatory of:
] Principles for
[ 1] Responsible
EEE Investment

*Startdatumet avser fonden Brummer Multi-Strategy Utdelande som per den 1 november 2025 fusionerades med Brummer Multi-Strategy.
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