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Investeringsstrategi

SKAGEN Vekst investerar i bolag som
ar lagt varderade i forhallande till bade
[6nsamhet och tillvaxt. Fonden
investerar primart i Norden, och
sekundart i resten av varlden. SKAGEN
Vekst passar for investerare som har
en investeringshorisont pa minst fem
ar. Det tecknas i fondandelar och inte
direkt i aktier eller andra vardepapper.
Fondens jamforelseindex speglar
investeringsmandatet, men eftersom
fonden ar aktivt forvaltad kommer
portféljen att avvika fran indexets
sammansattning. Fran 1 jan 2014
andrades fondens investeringsmandat
fran att investera minst 50% av
kapitalet i Norge, till att investera
minst 50% av kapitalet i de nordiska
landerna. Det innebar att avkastningen
fére andringen uppnaddes under
andra férutsattningar an i dag.

Information om kostnader

For att forsta hur kostnader paverkar
din investering och den férvantade
avkastningen, se faktablad och
fondprospekt.

Arlig avgift: 1,00 % (Dar
férvaltningsavgiften uppgar till 1,00 %)

Prestationsbaserad avgift: 10,00 %
(se detaljer i prospektet)
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SKAGEN Vekst A

Manadsrapport fér September till och med 2026-09-30. All data i SEK om inte annat anges.
Detta ar marknadsforing. Vanligen las prospektet innan du fattar ett slutgiltigt investeringsbeslut.

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bade ¢ka och
minska i varde och det ar inte sakert att du far tilloaka hela det insatta kapitalet. P& www.skagenfonder.se hittar du
faktablad och informationsbroschyrer.

Historisk avkastning i SEK
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 lar

H Fond 159 118 99 297 1.7 343 -05 13.8 150 115 176
m Index 109 122 33 30.8 7.3 306  -74 17.0 158 2.0 17.3

Fore 1 jan 2014 var fondens jamforelseindex till lika delar sammansatt av Oslobdrsens index (OSEBX) och MSCI All
Country World. Jamforelseindex foére 1 jan 2010 var Oslobdrsens index (OSEBX).

Period Fond (%) Index (%) Nyckeltal 1ar 3ar 5ar
En ménad -1,04 0,59 Std.avvikelse 8,42 9,56 10,62
Hittills i ar 17,56 17,28 Std.avvikelse index 7,60 10,37 11,74
12 manader 24,97 20,49 Tracking error 8,05 6,38 6,66
3 ar (arlig) 14,62 13,27 Informationskvot 0,56 0,21 0,35
5 ar (arlig) 12,80 10,48 Fondens active share ar 1 %

10 ar (arlig) 12,15 12,10

Sedan start (arlig) 13,09 10,46

Riskindikatorn (SRI)

Vi har klassificerat produkten som 3 av 7 dvs. en medellag riskklass.

Den sammanfattande riskindikatorn ger en vagledning om risknivan fér denna produkt jamfért med andra
produkter. Den visar hur troligt det &r att produkten kommer att sjunka i varde pa grund av
marknadsutvecklingen. En medellag riskklass betyder att fonden har medellag risk fér upp och nedgangar i
andelsvardet. Risker som inte fangas av riskindikatorn: Handelserisk, likviditetsrisk, operationell risk,
motpartsrisk, derivatrisk och valutarisk. Om fonden investerar i vardepapper i en annan valuta an fondens
basvaluta, paverkas vardet av forandringar i vaxelkursen. Dessutom kan vardet pa din utbetalning paverkas
om din lokala valuta ar en annan an fondets valuta. Denna produkt innehaller inte nagot skydd mot framtida
marknadsresultat. Du kan darfér forlora hela eller delar av din investering.

Kvartalsuppdatering, Q3 2026

De globala aktiemarknaderna var 6verlag svagare i september, da hogre langrantor vackte oro for
den ekonomiska tillvaxten och fér hur stigande lanekostnader paverkar de redan anstréangda
statsfinanserna i USA och Europa. SKAGEN Vekst gav ocksa negativ avkastning under manaden,
bade i absoluta tal och i forhallande till jamférelseindex, vilket till stor del berodde pa en svag
utveckling i nagra av vara stérsta innehav. For tredje kvartalet som helhet levererade SKAGEN
Vekst en avkastning som med god marginal dvertraffade jamforelseindex, vilket &n en gang visar
portféljens motstandskraft i svagare marknadsklimat.

Det Hongkongbaserade fastighetskonglomeratet CK Asset Holdings var bland de stérsta bidragsgivarna
till fondens absoluta avkastning i september, da vi sag ytterligare tecken pa att kontorsmarknaden i

centrala Hongkong gradvis forbattras. Vi ser fortfarande en betydande uppsida i aktien. Den handlas till
en historiskt 1ag vardering, trots tydliga tecken pa forbattring pa bade bostads- och kontorsmarknaden,
med stéd av ett fortsatt strukturellt infldde av invénare fran det kinesiska fastlandet till Hongkong. Aven


www.skagenfonder.se
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det danska ljud- och kommunikationsteknikbolaget GN Store Nord hade en stark manad, nar marknaden
borjade inse det betydande varde som finns i aktien. Vi bedomer att det nuvarande utgangslaget ar
mycket attraktivt. Aktien handlas till en nedpressad vardering efter att bade Enterprise- och Gaming-
verksamheterna drabbats av flera ar av nedjusterade vinstprognoser i takt med att efterfragan
normaliserades efter toppen under pandemin. P4 samma satt som marknaden tydligt 6verskattade
storleken pa dessa marknader under pandemin tycks den nu behandla en femarig nedgédng som
strukturell. Sarskilt inom Enterprise ser vi en tydlig vandpunkt, driven av en ny produktcykel som inleds i
ar, i kombination med en vaxande efterfragan pa militdra kommunikationslésningar under varumarket
FalCom i det radande geopolitiska laget. Vi bedémer ocksa att det ar mycket sannolikt att vardet av
NationsBenefits kommer att realiseras. Ingen analytiker rédknar i dag med detta i sina estimat, trots att
det potentiella vérdet ar betydande, sarskilt i forhallande till den mindre verksamhet som aterstar efter
forsaljningen av horapparatsdivisionen. For tredje kvartalet som helhet var vara koreanska banker, Hana
Financial Group och KB Financial Group, bland de stérsta bidragsgivarna till fondens absoluta avkastning,
drivna av starka resultat for andra kvartalet.

Den danska lakemedelsjatten Novo Nordisk var den stdrsta negativa bidragsgivaren till fondens absoluta
avkastning i september, efter att investerarna blivit besvikna pa bolagets kapitalmarknadsdag. Aven om
de presenterade planerna inte imponerade pa marknaden, sdg vi dem som realistiska, om &n forsiktiga.
Enligt var beddmning justerade ledningen medvetet ned férvantningarna efter en lang period av
besvikelser och valde att utga fran en niva som gor det lattare att 6verraska positivt. Vi ser fortsatt Novo
som en attraktiv investeringsmajlighet. Pa nuvarande nivaer tycks marknaden prissatta bolaget som en
verksamhet med liten eller ingen framtida tillvaxt, ett antagande som enligt var bedémning kraftigt
underskattar den ldngsiktiga vinstpotentialen i bolagets verksamhet inom fetmabehandling. Aven det
danska logistikbolaget DSV hade en tung médnad, da analytikerna sankte sina estimat till féljd av de
pagaende integrationsutmaningarna i divisionen Road efter forvéarvet av DB Schenker. Driftstorningar
har lett till hégre kostnader och vissa férlorade marknadsandelar. Aven om detta ar tydligt negativt pa
kort sikt, har vi fortsatt stort fortroende for ledningens formaga att hantera problemen och utnyttjade
svagheten till att 6ka i positionen. Novo Nordisk och DSV var ocksa de storsta negativa bidragsgivarna till
fondens absoluta avkastning under tredje kvartalet som helhet.

Under kvartalet tog vi en position i den svenska leverantéren av professionell utrustning Electrolux
Professional. Vi bedémer att marknaden forbiser den betydande vinstpotentialen i en stor ny
produktcykel, férbattrade marginaler och en strukturellt Iagre kostnadsbas. Med en vinsttillvaxt som
vantas accelerera fran 2027 och en aktie som handlas med betydande rabatt bade mot sin historik och
mot jamforbara bolag ser vi en attraktiv avvagning mellan risk och avkastning. Vi tog ocksa en position i
det svenska sakerhetsbolaget Securitas. Under kvartalet salde vi vart aterstaende innehav i den svenska
lastbilstillverkaren Volvo, da aktien nddde vart kursmal. Volvo har varit en fantastisk investering for oss,
men da och da tycks marknaden gldmma att bolaget verkar i en mycket cyklisk bransch. Vi tror att detta
ar ett sadant tillfalle. Vi avyttrade dven vart innehav i den svenska langivaren Norion Bank efter att aktien
natt vart kursmal.

Vi ser fortsatt den amerikanska aktiemarknaden som 6vervarderad, bade i forhallande till marknader
utanfor USA och till dess egna historiska nivaer. | USA &r tillvaxtaktier sarskilt dyra och varderade pa
nivaer som historiskt har foregatt svag langsiktig avkastning. Manga marknader utanfér USA handlas
daremot till betydligt mer attraktiva varderingar. Vi ar fortsatt sarskilt optimistiska kring Korea, dar de
nedpressade varderingarna star i skarp kontrast till en forbattrad bolagsstyrning och ett 6kat fokus pa
aktieagaravkastning. Det syns sarskilt tydligt i finanssektorn, dar manga banker och férsakringsbolag
fortsatt handlas till mycket attraktiva varderingar trots tydliga tecken pa strukturella forbattringar. Pa
sektorniva har vi vasentligt minskat var exponering mot IT under de senaste 18 manaderna. Aven om
artificiell intelligens utgor en omvalvande langsiktig mojlighet, aterspeglar de nuvarande varderingarna
redan mycket av den potentialen. Vi foredrar fortsatt attraktivt varderade bolag inom finans, industri och
energi, som vi beddmer ar battre rustade i en varld med strukturellt hogre inflation. Samtidigt har vi 6kat
var exponering mot dagligvarusektorn efter en lang period av svag utveckling och nedpressade
varderingar, och tagit flera nya positioner dar under de senaste 18 manaderna. Ur ett makroekonomiskt
perspektiv anser vi att marknaden underskattar risken for ihallande hogre inflation och rantor, sarskilt i
USA. Stora budgetunderskott, en stramare migrationspolitik och hogre tullar pa importerade varor gor
en betydande och varaktig nedgang i inflationen mindre sannolik. Vi har darfor positionerat fonden for
att ge ett starkt skydd pa nedsidan om den amerikanska marknadens "Goldilocks"-scenario, eller
liknande optimistiska forvantningar pa IT-sektorn, inte infrias. Om konsensusférvantningarna om lagre
inflation, motstandskraftig ekonomisk tillvaxt och fortsatt starka vinster i IT-sektorn visar sig stamma, kan
fonden utvecklas samre an den breda marknaden. Vi rdknar dock fortfarande med att kunna leverera en
attraktiv absolut avkastning under de kommande tolv manaderna.



Bidragsgivare senaste manaden

M storsta bidragsgivare
CK Asset Holdings Ltd

GN Store Nord AS

Lojas Renner SA

B3 SA - Brasil Bolsa Balcao
Shell PLC

Bidrag till fondens absoluta avkastning i NOK
Vikt avser innehavets portféljvikt under manaden

Innehav

10 stérsta innehav Andel (%)
Novo Nordisk A/S 4,6
Hana Financial Group Inc 4,5
ISS A/S 3,2
Bonheur ASA 31
Nordea Bank Abp 3,1
Bakkafrost P/F 3,1
Ping An Insurance Group Co of 3,0
China Ltd

KB Financial Group Inc 3,0
Essity AB 3,0
JD.com Inc 2,8
Total andel 334 %

Andel avser innehavets genomsnittliga
portfoljvikt vid manadens slut

Hallbarhet

SKAGENSs tillndrmning till hallbarhet

Var ESG-strategi bygger pa fyra pelare. | linje med SKAGENSs aktiva investeringsfilosofi utgar vart
hallbarhetsarbete ifran ett aktivt engagemang i vara portfoljbolag, dar vi tror att vi kan gora storst skillnad.
Den fulla potentialen i en hallbar investeringsstrategi fungerar bast nar foljande fyra pelare kombineras.

Artikel 8

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

Vikt (%)
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Bidrag (%) M Minsta bidragsgivare Vikt (%) Bidrag (%)
2,57 0,16 Novo Nordisk A/S 4,81 -0,65
1,09 0,16 DSV A/S 2,47 -0,35
1,24 0,14 Essity AB 2,91 -0,27
0,78 0,13 Wienerberger AG 1,47 -0,20
1,58 0,10 PPI Public Property Invest AB 1,26 -0,18

Landsférdelning Andel (%) Branchfordelning Andel (%)
Danmark 17,9 Finans 22,4
Sverige 12,5 Industri 16,8
Norge 10,3 Dagligvaror 15,2
Sydkorea 10,2 Material 9,2
Caymandarna 8,2 Sallankopsvaror 8,6
Finland 7.1 Halsovard 7.5
USA 7.1 Fastigheter 5,6
Storbritannien 4,2 Telekom 3,9
Brasilien 3.3 Energi 34
Fardarna 3,1 IT 2,2
Total andel 83,9 % Total andel 94,8 %
Landférdelningen baseras pa emittentens

hemland

v Exkludering

/ Forstarkt screening
/ ESG-faktablad
/ Aktivt dgande

Produkten tar hansyn till hallbarhetsrisker och ESG-faktorer (milj6, sociala frégor och bolagsstyrning) som en del av sin investeringsprocess. Aven om produkten
framjar miljomassiga och/eller sociala egenskaper ar hallbara investeringar inte det huvudsakliga malet.

Vi tar hansyn till de viktigaste negativa konsekvenserna for hallbarhet utifran vad som bedéms vara mest relevant (Principal Adverse Impacts).

Mer information om produktens arbete med hallbarhet, inklusive en sammanfattning av hallbarhetsupplysningarna, finns i prospektet.

VIKTIG INFORMATION

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Framtida avkastning beror bland annat pa marknadens utveckling, forvaltarnas skicklighet,
fondernas riskprofil och forvaltningsarvoden. Avkastningen kan bli negativ till féljd av kursnedgangar. Det finns risker forknippade med investeringar i
fonderna pa grund av rérelser pd aktie-, valuta-, och réntemarknaderna. Aven konjunkturen, bransch- och bolagsspecifika férhallanden kan paverka
avkastningen. Pa grund av fondernas sammansattning och fondbolagets forvaltningsmetoder, kan fonder med riskklass 6-7 bade minska och ¢ka
kraftigt i varde. Innan du investerar uppmanas du att lasa faktablad och fondprospekt. En 6versikt éver kostnader i fonderna finns pa www.

skagenfonder.se/kostnader
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En 6versikt 6ver investerarrattigheter finns tillganglig pa www.skagenfonder.se/om-oss/investerarskydd/

Beslutet att investera i en fond maste ta hansyn till fondens alla egenskaper. Information om hallbarhet i vara fonder finns pd www.skagenfonder.se
/hallbarhet/Hallbara-investeringar/




