MARKETBET AB - AKTIEAGARRAPPORT

Avkastning med kontrollerad nedsida

En genomgéang av MarketBets faktiska handelsresultat i Nordnetdepan under perioden 22 maj till 31 juli
2026: vad resultaten visar, hur de forhaller sig till andra systematiska aktérer och vilken potential de bar.
Som referenspunkter anvands Renaissance, D.E. Shaw, Two Sigma och Virtu Financial.

Sammanfattning for aktieagaren

Underlaget omfattar 366 realiserade affarer fordelade 6ver 48 handelsdagar. Nettoresultatet uppgaér till 445 000
kronor. Matt mot depans kapitalbas om 2 000 000 kronor motsvarar det 22,25 procent.

Det talet underskattar emellertid vad motorn har presterat, eftersom kapitalbasen aldrig varit fullt aktiverad. |
genomsnitt har 559 000 kronor varit bundna i positioner per handelsdag, motsvarande 27,9 procent av basen.
Ré&knat mot det kapital som verkligen har arbetat uppgar avkastningen till 79,6 procent pa tio veckor. Skillnaden
mellan talen &r sjalva poangen: modellen befinner sig i uppskalning och har &nnu inte provats i full storlek.

Nedsidan har samtidigt hallits 1ag. Samsta enskilda handelsdag kostade 40 541 kronor, 2,03 procent av
kapitalbasen, och djupaste sammanhangande nedgang i affarskurvan 82 657 kronor. Forhallandet mellan
periodens resultat och dess vérsta dag ar elva ganger.

Samtliga kronbelopp &r faktiska och oskalade. Kapitalbasen om 2 000 000 kronor &r den justerbara parametern i
modellen (Kapitalmodell!C6). Aktivt kapital &r harlett transaktion for transaktion ur depans egen historik och definieras
pa sidan 2.

+445 tkr 79,6 % ~2,03 % o

Nettoresultat, perioden Avkastning pa aktivt kapital Samsta handelsdag Avkastning per enhet nedsida

Det avgorande &r inte ett enskilt tal. Det &r att positivt vantevarde, hég andel vinstdagar och
begransad nedsida upptrader samtidigt — och att detta sker medan kapitalinsatsen fortfarande
skalas upp. Toppen ir alltsa inte naddd; den &r knappt paborjad.

1. Vad som utmarker prestationen

Dubbel asymmetri. Motorn vinner bade oftare och mer. Av periodens 366 affarer gav 228 vinst, en traffsakerhet
pa 62,3 procent. Den genomsnittliga vinsten uppgar till 3 957 kronor mot en genomsnittlig férlust pa 3 313 kronor,
en kvot pa 1,19. De flesta strategier tvingas vélja mellan hog traffsakerhet och stora enskilda vinster; har féreligger
bada samtidigt. Vantevardet per affar blir 1 216 kronor.

Lag riskkostnad. Periodens avkastning pa kapitalbasen ar 22,25 procent, medan den sédmsta enskilda dagen
kostade 2,03 procent. Kvoten dem emellan &r elva ganger. Det ar denna proportion, och inte avkastningsnivan i
sig, som avgor hur mycket kapital som kan sattas i arbete och till vilken finansieringskostnad.

Bredd i underlaget. Resultatet vilar inte pa enstaka lyckotraffar. Av periodens 48 handelsdagar var 39 positiva,
och affarerna fordelar sig 6ver 90 instrument. Den enskilt stdrsta vinsten, 176 019 kronor, svarar for knappt 40
procent av nettoresultatet; i avsnitt 6 raknas perioden om utan den och haller alltjamt 48,1 procent pa arbetande
kapital. Handelsfriktionen &r I&g: courtaget motsvarar 3,6 procent av nettoresultatet.

Marknadsneutralitet. Motorn bar ingen riktningsexponering. Den tjanar p& atergang till jamvikt mellan
kointegrerade instrument och omformar sig efter rddande marknadslage. Dari ligger forklaringen till att nedsidan
kan hallas begransad oberoende av bérsens riktning.
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2. Kapitalet dr dnnu inte fullt aktiverat

En rattvisande lasning av resultatet forutsatter att man skiljer mellan tillgangligt och arbetande kapital. Kapitalbasen
om 2 000 000 kronor anger vad depan har kunnat bara. Den anger inte vad som faktiskt har satts i arbete.
Modellen har skalats upp stegvis under perioden, och kapitalinsatsen har f6ljt med uppat.

Med aktivt kapital avses har den hogsta samlade anskaffningskostnaden for 6ppna positioner under respektive
handelsdag, harledd transaktion for transaktion ur depans historik. Mattet ar medvetet forsiktigt valt: det utgar fran
dagens topp och inte frAn dess genomsnitt, och 6verskattar darmed hellre kapitalinsatsen &n underskattar den.

Avkastning pa

Period Affarer Aktivt kapital (snitt) Nettoresultat

aktivt kap.
22-29 maj 5 9 159 tkr 16,9 tkr 10,6 %
Juni 20 98 228 tkr 68,1 tkr 29,8 %
Juli 23 259 933 tkr 360,0 tkr 38,6 %
Hela perioden 48 366 559 tkr 445,0 tkr 79,6 %

Raden for hela perioden staller hela nettoresultatet mot det genomsnittliga aktiva kapitalet dver samtliga 48 dagar och ar darfor inte
summan av manadsraderna.

Tre forhallanden framgéar av tabellen. Kapitalinsatsen har nara sexdubblats mellan maj och juli. Avkastningen pa
det arbetande kapitalet har stigit i takt med insatsen, fran 10,6 till 38,6 procent i manaden, vilket talar emot att
modellen skulle forlora verkningsgrad nar den vaxer. Och kapitalutnyttjandet har som hogst uppgatt till 68,2
procent av basen: vid periodens slut band de 6ppna positionerna 1 364 015 kronor. Utrymme aterstar alltsa inom
befintlig kapitalbas innan fragan om ytterligare kapital éver huvud taget uppstar.

Kapitalet i arbete och dess avkastning — manad for manad
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Staplarna visar genomsnittligt aktivt kapital per manad, linjen avkastningen pa detta kapital. Maj omfattar endast fem handelsdagar
och nio affarer och ar darfor statistiskt tunn; den redovisas for fullstandighetens skull.

Uppskalningen &r alltjamt pagaende. Resultaten ovan dr uppnadda med i genomsnitt 27,9 procent
av kapitalbasen i arbete. Att avkastningen pa arbetande kapital har stigit under samma period som
insatsen mangdubblats ar det enskilt viktigaste tecknet pa att kapaciteten inte dr nadd.
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3. Hela resultatbilden

Samtliga matt ar harledda ur transaktionsdata med synliga formler, utan antaganden eller efterhandskonstruktioner.
Procenttal berédknas mot kapitalbasen 2 000 000 kronor dar inget annat anges.

Matt Varde Innebord

Nettoresultat 445 000 kr 366 affarer dver 48 handelsdagar
Avkastning pa kapitalbas 22,25 % Mot 2 000 000 kr, varav 27,9 % i arbete
Avkastning pa aktivt kapital 79,6 % Mot 559 tkr genomsnittligt arbetande kapital
Profit factor 1,97 Tjanar 1,97 kr per riskerad forlustkrona
Traffsdkerhet 62,3 % 228 av 366 affarer i vinst

Win/Loss-kvot 1,19 Genomsnittlig vinst mot genomsnittlig forlust
Forvantat utfall per affar +1 216 kr Positivt vantevarde per affar

Andel vinstdagar 81,3 % 39 av 48 handelsdagar positiva

Samsta handelsdag -2,03 % —40 541 kr; den risk som styr skalningen
Djupaste nedgéng i I .

affarskurvan -4,13 % —82 657 kr, matt fran topp till dal

Recovery factor 11,0x Nettoresultat mot samsta handelsdag
Sharpe-kvot (annualiserad) 5,61 Avkastning per enhet total risk
Sortino-kvot (annualiserad) 42,5 Lag nedgangsvolatilitet

Langsta vinstsvit 12 affarer Langsta forlustsvit: 8 affarer

Courtage mot nettoresultat 3,6 % 15 882 kr i total handelsfriktion

Sharpe och Sortino redovisas annualiserade 6ver 252 handelsdagar. Den korta matperioden gor de annualiserade nivaerna
illustrativa snarare an prognostiska; proportionerna mot risk &r daremot desamma oavsett period.

4. Matt mot de basta i branschen

De relevanta jamforelsepunkterna &r inte vanliga fonder, utan varldens framsta systematiska forvaltare. Nedan
stélls MarketBets profil mot deras publikt rapporterade egenskaper. Jamforelsen avser strukturell kvalitet.
MarketBets underlag omfattar 48 handelsdagar och beddomningen ar darfor principiell, inte tidsmassigt likvardig.

Aktor Avkastning (publikt)
Renaissance Medallion ~66 % brutto, ~39 % netto per ar
D.E. Shaw ~20 % per ar

Two Sigma ~11-14 % (flaggskepp 2024)
Virtu Financial Nettohandelsintakt 1,82 mdr USD
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Riskkaraktar

Sharpe 6ver 2, som hogst 7,5; aldrig negativt
ar 1989-2018

Marknadsneutral multistrategi
Systematisk, lagkorrelerad

Marknadsgarant, EBITDA-marginal 64—65 %
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MarketBet, faktiska data: 22,25 procent pa kapitalbasen och 79,6 procent pa arbetande kapital
under 48 handelsdagar, samsta handelsdag —2,03 procent, 81,3 procent vinstdagar och Sharpe
5,61 annualiserat.

Avkastningsniva — branschens basta (per ar) mot MarketBet (48 handelsdagar)
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Branschens aktérer redovisas i arlig avkastning, MarketBet som faktiskt utfall 6ver 48 handelsdagar. Staplarna ar darfor inte
tidsmaéssigt jamforbara. De tva MarketBet-staplarna visar samma resultat matt mot hela kapitalbasen respektive mot det kapital
som faktiskt arbetat.

Det avgorande: avkastning matt mot nedsida

Vad som placerar en prestation i toppskiktet &r inte avkastningen i sig, utan hur liten nedsidan &r i forhallande till
den. Medallion, historiens framsta systematiska fond, utmarks just av att risken knappt gar att tala om; fonden hade
aldrig ett negativt ar. MarketBets nedsida befinner sig inte i den klassen, men den &ar val kontrollerad: samsta
handelsdag 2,03 procent och djupaste sammanhangande nedgang i affarskurvan 4,13 procent. Bada ligger klart
under vad en typisk hedgefond uppvisar under normala forhallanden.

Nedsida — varsta uppmétta fall (lagre &r battre)
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Lagre ar battre. MarketBets samsta handelsdag och djupaste nedgang i affarskurvan ligger vasentligt under en typisk hedgefonds
normala nedgangar, men over Medallions historiska niva.
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Renaissance har kallats den optimala motsvarigheten till hypotesen om effektiva marknader.
MarketBets resultat pekar i samma riktning — avkastning som vaxer snabbare @n den risk som

bdr den — i sin egen, tidiga skala och med kapitalet annu bara delvis aktiverat.

5. Vad prestationen innebar som potential

For en aktieagare ligger vardet inte i de 48 dagarna i sig, utan i vad profilen mojliggor. Tre slutsatser foljer.

Utrymme att viaxa inom befintligt kapital. Eftersom endast drygt en fjardedel av kapitalbasen i genomsnitt har
varit i arbete, kan volymen Okas véasentligt utan att en enda ny krona tillférs. Riskmotorn anger en saker exponering
om 0,30 ganger kapitalbasen med ett hart drawdown-tak vid 20 procent, och simuleringen visar sannolikheten for
brott mot taket som i praktiken noll vid halv Kelly. Vagen frAn dagens niva till den nivan ar den narmaste
vardedrivaren.

Skalbarhet med havstang. Den begransade dagliga nedsidan innebar att kapital kan l&nas och sattas i arbete
med kontrollerad risk. Nar strategiavkastningen overstiger lanekostnaden tillfaller mellanskillnaden — rantenettot
— aktiedgaren. Det & samma vardemekanik som driver valskotta forvaltnings- och fastighetsbolag, men med en
marginal av annan storleksordning.

Institutionell efterfrigan och varderingsbarhet. Beprovad, marknadsneutral och lagkorrelerad avkastning ar
precis vad kvantfonder, marknadsgaranter och multistrategiplattformar konkurrerar om. Nar track record forlangs
blir prestationen majlig att méata mot de multiplar marknaden faktiskt betalar for systematisk handel; Virtu Financial
visar att kategorin prissatts till tvasiffriga multiplar pd nettohandelsintakt. Potentialen realiseras i takt med att
dokumenterad edge forenas med bevisad kapacitet.

6. Vad en aktieagare bor vaga in

Underlaget omfattar 48 handelsdagar. Det ar den reservation som verkligen bar: perioden &ar kort, och uthalligheten
over fler marknadsregimer aterstar att visa. Reservationen géller tidsseriens langd, inte resultaten i den. Talen i
denna rapport ar utfallet av faktiska avslut, formelharledda ur transaktionsdata, och de behdver inte tolkas valvilligt
for att halla.

Tva forhallanden hor till periodens karaktar snarare an till dess svagheter. Det ena ar att de annualiserade matten
— Sharpe 5,61 och Sortino 42,5 — ar upprakningar fran 48 dagar och darfor illustrerar proportioner i stallet for att
prognostisera nivaer. Det andra &r att avkastningen pa aktivt kapital vilar pa ett kapitalunderlag som stigit kraftigt
under perioden och darfor bor foljas I6pande. Bada ar konsekvenser av att uppskalningen pagar.

Kvar star frdigan om koncentration. Den enskilt storsta vinsten, 176 019 kronor, svarar for knappt 40 procent av
nettoresultatet. Vi redovisar den 6ppet — och redovisar samtidigt vad som aterstar utan den. Raknat utan sin basta
affar levererar perioden 268 981 kronor pa 365 affarer, motsvarande 48,1 procent pa arbetande kapital, med
profit factor 1,59 och oftrandrad traffsdkerhet pa 62,2 procent. Resultatet star alltsd kvar nar dess starkaste
enskilda punkt tas bort — vilket ar den provning ett koncentrationsargument ska klara.

Laget ar darmed tidigt for en aktiedgare, men inte darfor att resultatet ar osakert — utan darfor att det annu ar
oprovat i skala. Kapaciteten &r inte uttémd, kapitalet ar inte fullt aktiverat och kurvan pekar uppat. Potentialen ligger
framfor, inte bakom.

Underlag: Resultatanalys_MarketBet_Nordnet_22052026 _till_31072026.xlsm — 366 realiserade affarer 6ver 48 handelsdagar i Nordnetdepa
70336193 (Marketbet AB) under perioden 2026-05-22 till 2026-07-31. Samtliga resultatmatt &r formelharledda ur transaktionsdata; kapitalbasen
om 2 000 000 kronor ar hamtad ur Kapitalmodell!C6. Aktivt kapital avser hégsta samlade anskaffningskostnad for ppna positioner per
handelsdag, rekonstruerad transaktion for transaktion ur depans historik, darefter medelvardesbildad Gver perioden; genomsnitt 558 725
kronor, median 386 022 kronor, hogsta notering 1 364 015 kronor. Kronbelopp &r faktiska och oskalade. En affar definieras som transaktion
med realiserat resultat, vilket for korta positioner &r den stdngande koptransaktionen. Jamforelsedata for Renaissance Medallion, D.E. Shaw,
Two Sigma och Virtu Financial &r publikt rapporterade och avser strukturell referens, inte en likvardig tidsperiod. Resultaten avser en historisk
period och utgor ingen garanti for framtida utfall. Dokumentet &r informativt och utgdr varken ett erbjudande om vardepapper eller finansiell
radgivning.
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