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Forvaltet fondet siden
03. november 2025

Investeringsstrategi

SKAGEN Global investerer i en aktivt
forvaltet og diversifisert portefglje av
undervurderte selskaper over hele
verden, inkludert vekstmarkeder.
Fondet passer for investorer som
gnsker a investere i et aksjefond,
enten alene eller som del i en
diversifisert, langsiktig portefglje og
som har minst fem ars
investeringshorisont. Det tegnes i
fondsandeler, og ikke direkte i aksjer
eller andre verdipapirer.
Referanseindeksen reflekterer fondets
investeringsmandat. Siden fondet er
aktivt forvaltet vil imidlertid portefgljen
avvike fra indeksens sammensetning.

Informasjon om kostnader

For a forsta hvordan kostnader
pavirker investeringen og den
forventede avkastningen, se
nekkelinformasjonen (KID)

Lepende kostnader: 1,00 % (Hvor
forvaltningshonoraret utgjer 1,00 %)

Variabelt forvaltningshonorar: 10,00
% (se detaljer i prospektet)
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SKAGEN Global A

Manedsrapport for Mai 31.05.2026. Alle tall er i NOK etter avgifter.
Dette er markedsfgring. Vennligst les prospektet for du tar en endelig investeringsbeslutning.

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av
markedsutviklingen, forvalters dyktighet, fondets risiko og kostnader. Avkastningen kan bli negativ som felge av
kurstap.

Historisk avkastning NOK

+40 %
+20 %
0%
-20 % | | | | | | | | | | |
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 |ar
m Fond 11 166 -31 310 101 340 -145 215 214 12 -144

m Indeks 4.9 17.8 -4.1 28.5 133 221 -8.8 260 314 8.7 2.7
For 1. januar 2010 var det MSCI World Index.

Periode Fond (%) Indeks (%) Nokkeltall 1ar 3ar 5ar
Maned -3,44 4,40 Standardavvik 9,52 13,04 14,69
Hittil i ar -14,43 2,68 Std.avvik indeks 10,19 11,60 11,71
12 méneder -14,88 18,73 Tracking error (TE) 8,74 7,57 7,56
3ar 0,81 14,70 Information ratio (IR) -3,85 -1,85 -1,08
5ar 5,51 13,70 Fondets aktive andel er 91 %

10 ar 9,36 13,96

Siden start 12,99 7,78

Avkastninger over 12 maneder er arlige.

Risikoindikator (SRI)

Vi har klassifisert dette fondet som 4 av 7, som innebaerer en medium risikoklasse.

Risikoindikatoren angir det samlede risikonivaet for dette verdipapirfondet sammenlignet med andre
investeringsprodukter. Indikatoren angir hvor sannsynlig det er at du kan tape penger pa investeringen pa
grunn av markedsutviklingen. En medium risikoklasse rangerer risikoen for fremtidig tap som skyldes
markedsutviklingen som medium. Eksempler pa risikoer som ikke n@dvendigvis fanges opp av
risikoindikatoren: hendelsesrisiko, likviditetsrisiko, operasjonell risiko, motpartsrisiko, derivatrisiko og
valutarisiko. Dersom fondet investerer i verdipapirer i en annen valuta enn fondets basisvaluta pavirkes
verdien av endringer i vekslingskursen. | tillegg kan verdien av din utbetaling pavirkes hvis din lokale valuta er
en annen enn fondets valuta. Dette produktet har ingen beskyttelse mot ugunstig fremtidig markedsutvikling,
og du kan tape deler av eller hele din investering.

Forvalterkommentar for mai 2026

De globale aksjemarkedene steg i mai. Investorenes haye forventninger og umettelige appetitt pa
alt som har med kunstig intelligens a gjore, var den viktigste drivkraften. Teknologisektoren i den
globale indeksen loftet aksjemarkedet til nye hoayder, mens samtlige ovrige sektorer leverte
svakere enn indeksgjennomsnittet. | obligasjonsmarkedet steg renten pa den amerikanske tiarige
statsobligasjonen til naer 4,7 prosent, for den falt noe tilbake. Oljeprisen svingte i takt med
nyhetsstremmen fra Midtesten, men falt markant giennom maneden etter hvert som de militaere
spenningene avtok. Blant metallene gikk gull tilbake, mens kobber steg.

SKAGEN Global leverte svakere enn referanseindeksen i mai. Teknologirallyet var en motvind for fondet,
til tross for at beholdningene rapporterte farstekvartalsresultater som i hovedsak var pa linje med eller
bedre enn forventningene. Det danske logistikkselskapet DSV, som fondet har eid lenge, arrangerte en
kapitalmarkedsdag i Kebenhavn i mai. Budskapet var overbevisende: integrasjonen av Schenker-
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oppkjgpet gar etter planen, og selskapet tar sikte pa a gjenoppta aksjetilbakekjep nar gjeldsgraden nar
malomradet. Rapporteringssesongen for fgrste kvartal var giennomgaende positiv for fondets
beholdninger, sett fra et inntjeningsperspektiv. Det er verdt & merke seg at inntjeningen sa langt har
holdt seg godt, selv om aksjekursene har vaert svake pa enkelte omrader. Svakheten skyldes at markedet
har priset ned multiplene - ikke at inntjeningsestimatene er nedjustert. Sagt pa en annen mate: dersom
selskapene innfrir markedets inntjeningsforventninger, har de blitt billigere, alt annet likt. Et naturlig
oppfelgingsspersmal er hvorfor denne nedprissettingen har funnet sted. Svaret varierer fra selskap til
selskap, men den rgde traden er frykten for at kunstig intelligens skal undergrave etablerte
forretningsmodeller. Vi er overbevist om at kunstig intelligens over tid vil forandre naeringslivet i stor
grad, men mener markedets navaerende reaksjon er kraftig overdrevet. Skillet mellom et fatall utpekte Ki-
vinnere og et stort flertall pastatte Kl-tapere er etter var oppfatning altfor skarpt. Smerten har veert seerlig
stor i programvaresektoren og innen informasjonstjenester. Vi tror mange av selskapene som i dag
stemples som Ki-tapere, godt kan vise seg a bli vinnere - forutsatt at de er kloke i sin tilnaerming til
teknologien. Et godt eksempel er Alphabet (Google), som for bare 15 maneder siden ble avskrevet som Ki-
taper fordi ChatGPT angivelig skulle utradere Googles sgkevirksomhet. Siden den gang har stemningen
snudd fullstendig, og aksjen har mer enn doblet seg i verdi. Vi vil ikke bli overrasket om vi ser en lignende
utvikling i andre selskaper, saerlig innen informasjonstjenester.

Fondets tre beste bidragsytere malt i absolutt avkastningsbidrag var MSCI, Amadeus og Aegon. MSCl er
et godt eksempel pa en aksje som har hentet seg kraftig inn (+25 prosent) siden bunnen i februar. Vi
merket oss ogsa at administrerende direkter Henry Fernandez benyttet kursfallet til a kjgpe flere aksjer
privat. Amadeus er en forholdsvis ny beholdning som fondet sikret seg til en attraktiv prising under Kl-
uroen tidligere i ar. Selskapet leverer forretningskritisk programvare samt sky- og Kl-drevne Igsninger til
den globale reiselivsnaeringen. Roligere utsikter for Midtasten ga sentimentet et lgft i mai. Aegon, det
nederlandske livsforsikringsselskapet, fortsetter sin omstillingsreise uforstyrret av den daglige
markedsstgyen. Aksjen nadde en ny toppnotering mot slutten av mai, men vi mener potensialet er langt
fra uttemt. Fondets tre starste negative bidragsytere malt i absolutt avkastningsbidrag var RELX, TMX
Group og Munich Re. Badde RELX og TMX Group ga tilbake noe av de siste ukenes kursoppgang, uten at
det foreld vesentlige nyheter. Begge rapporterte solide tall for fgrste kvartal. Munich Re pekte pa mykere
gjenforsikringspriser globalt, men dette var allerede velkjent i markedet - en naturlig felge av lavere
skadeaktivitet. Vi verdsetter Munich Res tilnaerming med a trappe ned volumet nar marginen ikke er god
nok til & dekke den forsikrede risikoen. Kort oppsummert ser vi ingen vesentlige nyheter bak noen av
disse tre selskapene.

Vi vil gi mer informasjon om eventuell portefgljeaktivitet ved kvartalslutt. Tidlig pd sommeren deltar
SKAGEN Global-teamet pa investorkonferanser for & mete eksisterende og potensielle
portefgljeselskaper. Vi ser frem til & dele flere oppdateringer i neste kvartalsrapport.

Avslutningsvis: fondet fremstar etter var vurdering som vesentlig undervurdert og godt posisjonert for
lang sikt. Vi forblir disiplinerte pa verdsettelse og lar oss ikke rive med av Kl-euforien, som etter vart syn
skaper betydelig konsentrasjonsrisiko i de store aksjeindeksene og presser verdsettelsene ut over det
fundamentale verdier tilsier. Vi minner ogsd om at det kraftige momentumet som har Igftet en stadig
smalere del av aksjemarkedet gjennom teknologiaksjer, erfaringsmessig virker i begge retninger. Enkelt
sagt ser vi betydelig nedsiderisiko i teknologisektoren dersom vinden snur. Vi foretrekker en mer forsiktig
tilneerming til verdsettelse for den langsiktige investoren.



Bidragsytere forrige maned

M storste bidragsytere Vekt (%) Bidrag (%)
MSCI Inc 4,97 0,31
Aegon Ltd 6,61 0,18
Canadian Pacific Kansas City Ltd 7,33 0,17
Amadeus IT Group SA 1,27 0,12
DSV A/S 3,18 0,07

Bidrag til fondets absolutt avkastning i NOK
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Innhold

Storste beholdninger Andel (%) Landfordeling
Canadian Pacific Kansas City Ltd 7.7 USA

RELX PLC 7.3 Canada
Aegon Ltd 6,7 Nederland
TMX Group Ltd 6,7 Storbritannia
MSCI Inc 54 Tyskland
Visa Inc 4,7 Italia
Alphabet Inc 4,7 Danmark
Moody's Corp 4,6 Frankrike
Mastercard Inc 4,5 Norge

Waste Management Inc 4,2 Spania

Total andel 56,5 % Total andel

Baerekraft

SKAGENSs tilnaerming til baerekraft

Var ESG-strategi er basert pa fire tilnaerminger. Vare baerekraftaktiviteter dreier seg om aktivt engasjement
i vare portefgljeselskaper, i trad med SKAGENSs aktive investeringsfilosofi, der mener vi at vi har sterst
gjennomslag. Det fulle potensialet i en baerekraftig investeringsstrategi fungerer best nar man kombinerer

de folgende fire tilnsermingene.

Artikkel 8

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

M\ Storste negative bidragsytere V?ol/z'; Bid[,;)g)
RELX PLC 7,41 -0,65
TMX Group Ltd 693 -0,59
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft AG in 436 -0,57
Muenchen
Waste Management Inc 4,29 -0,43
Thomson Reuters Corp 394 -0,34
Andel (%) Sektorfordeling Andel (%)
46,6 Finans 44,5
18,2 Industri 32,0
9,2 Forbruksvarer 11,2
7.3 Kommunikasjon 4,7
4,1 Helse 4,0
3,9 Konsumentvarer 2,1
33 Ravarer 0,9
21 Total andel 99,3 %
2,1
13
98,4 %

/ Ekskludering
/ Forsterket screening
/ ESG-faktaark
./ Aktive eiere

Fondet fremmer miljgmessige og sosiale egenskaper ved a styre kapitalen mot selskaper og utstedere som oppfyller definerte ESG-kriterier (miljg, sosiale forhold
og selskapsstyring). Dette oppnas gjennom etterlevelse av internasjonale normer og konvensjoner, ved a hensynta negative konsekvenser for baerekraftig utvikling
(PAI) og gjennom produkt- eller aktivitetsbaserte utelukkelser. Se prospekt for naermere informasjon om fondets baerekraftsegenskaper.

VIKTIG INFORMASJON

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av markedsutviklingen, forvalterens
dyktighet, fondets risikoprofil og forvaltningshonorar. Avkastningen kan bli negativ som falge av kurstap. Det er knyttet risiko til investeringer i fondet pa
grunn av markedsbevegelser, utvikling i valuta, rentenivaer, konjunkturer, bransje- og selskapsspesifikke forhold. Fer tegning oppfordres det til 4 lese
fondenes nokkelinformasjon og prospekt, som ogsa inneholder informasjon om kostnader, pd www.skagenfondene.no/fond

En oversikt over investorrettigheter er tilgjengelig pd www.skagenfondene.no/kontakt-oss/investorers-rettigheter/

Beslutningen om & investere i et fond ma hensynta alle karakteristika ved fondet. Informasjon om baerekraft i SKAGEN Fondene finnes pa www.

skagenfondene.no/barekraft/barekraftige-investeringer/




