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Kére andelségare,

Avkastning f6r Colosseum Global Alpha for november manad ar 2025 blev + 9,52 %, fondens
avkastning sedan start den 7 juli &r 2025 ar ddrmed — 2,64 %. Fondens strategi soker att generera
avkastning frén vad forvaltningen anser vara identifierbara anomalier, statistiska felprissittningar,
utifrdn fonden kan ga bade kort och lang.

November ménad bjod pa en marknad som passade fondens strategi vil och vi ér glada att kunna
presentera en stark avkastningssiffra. Vara forandringar i framforallt fondens riskhantering har gett
resultat. Det handlar framforallt om att ge ett storre utrymme att hantera vara edgar i relation till
marknadens volatilitet och ddrigenom hantera portféljens riskutrymme mer agilt. Att helt enkelt skapa
durabilitet och uthallighet i vr positionering for att mdjliggora att matematiken spelar ut 6ver tid.

Som vi ndmnt tidigare, och vill fortsétta uppméarksamma, dr fonden inte helt systematisk utan
involverar en stor del mansklig handpéldggning. Detta géller framforallt affirsbesluten. For den
noggranna lisaren av férra ménadsbrevet noterades kanske att vi tog ner bade netto- och
bruttoexponeringen inpa november manad. Forutom denna foréndring i riskhanteringen, som bidrog
till att sprida allokeringen pa flera edgar, tillimpar vi en dynamisk riskmodell dar avkastning &r en av
parametrarna. Novembers volatilitet, med en kraftig nedgéng i borjan f6ljd en tydlig dterhdmtning i
slutet, blev ett bra stresstest av var nya riskhantering. Efter ménadens utgéng kan vi konstatera att
fordndringarna var framgangsrika: trots en lagre exponering kunde vi néstan ta tillbaka hela oktober
redan i november.

Under oktober méanad fokuserade vi framforallt pé kortsidan i den aktiva delen av portféljen. Detta
genom att vara mer selektiv i de statistiska edgarna pé langsidan relativt kortsidan vilket inte gynnade
fondens avkastning i en ménad av uppgéng. Det &r saklart alltid svart med bias, &ven om marknaden
pa senaste tiden praglats av statistiska anomalier pa uppsidan i aktier sisom SanDisk, AMD med flera.
Fran ett statistiskt perspektiv kunde vi konstatera att dessa utfall brukar infinna sig antingen nira
bottnar eller toppar. Av grafen att doma var det gissningsvis ingen botten vi sag formas utan antagligen
motsatsen. Podngen vi vill lyfta dr att det inte var fel pa edgen i sig utan snarare hanteringen av
positionsvikterna vilket vi nu atgérdat pa ett adekvat sitt for att skapa oss tillrdckligt utrymme att lata
positionerna spela ut.

Vi kan bara konstatera att marknaden kommer diktera villkoren for férvaltningen och inte tvartom.
Fondens avkastning ar en funktion av marknadens volatilitet dar vissa manader kommer vara battre dn
andra bade sett fran avkastning samt volatilitet. Vi kan helt enkelt bara forsoka ta tillvara de
mojligheter som marknaden ger och maximera potentiell uppsida i relation till potentiell volatilitet pa
nedsidan. Med foridndringsarbetet och de stora framstegen i systemstdd gér vi in i december ménad
med starkt fortroende for fondens strategi.

Under november manad har fonden varit aktiv i 89 olika aktier, sammanréknat 1&nga och korta
positioner. Totalt 61,80% av dessa bidrog positivt till fondens avkastning i olika utstrickning. Fonden
anvénder derivat for att aktivt justera exponeringen mellan langa respektive korta positioner och
dédrigenom hantera den totala risken i portfoljen. Bidraget fran fondens derivat-positioner blev +3,33
% for november ménad.

Vid ménadens utgang var fondens nettoexponering -38,6% och fondens bruttoexponering 101,43%.

Med vinlig hilsning,

Eric Andersson & Oleg Sutjagin

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan
bdde oka och minska i viirde och det dr inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. For
vidare information vinligen se Faktablad och Informationsbroschyr eller besék www.isec.com/funds.
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