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Investeringsstrategi

SKAGEN Focus &r en global aktiefond
dar vardeforvaltarna investerar i sina
mest attraktiva idéer utifran bedémd
potentiell avkastning och risk. Malet ar
att generera konkurrenskraftig
avkastning genom att investera i en
portfolj av globala bolag i alla
storlekar, men dar huvuddelen utgérs
av sma och medelstora bolag. 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.

Information om kostnader

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

Arlig avgift: 1,60 % (Dar
forvaltningsavgiften uppgar till 1,60 %)

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

+40 %

+20 %

0%

-20 %

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 lar

H Fond 237 107 -133 280 3.0 29.1 -4.2 19.1 6.7 4.4 21.9
m Index 163 116 -1.9 337 2.0 307 -6.0 182 288 2.1 22.3

Period Fond (%) Index (%) Nyckeltal 1ar 3ar 5ar
En ménad -0,07 2,90 Std.avvikelse 16,31 14,51 14,49
Hittills i ar 21,93 22,35 Std.avvikelse index 10,09 11,74 12,51
12 manader 24,25 23,87 Tracking error 13,68 9,83 9,71
3 ar (arlig) 11,96 18,31 Informationskvot 0,03 -0,65 -0,47
5 ar (arlig) 9,96 14,54 Fondens active share ar 100 %

10 ar (arlig) 10,56 14,12

Sedan start (arlig) 8,91 12,32

Riskindikatorn (SRI)

Vi har klassificerat produkten som 4 av 7 dvs. en medelriskklass.

Den sammanfattande riskindikatorn ger en vagledning om risknivan for denna produkt jamfért med andra
produkter. Den visar hur troligt det &r att produkten kommer att sjunka i varde pa grund av
marknadsutvecklingen. En medelriskklass betyder att fonden har medel risk for upp och nedgéngar 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 darfor forlora hela eller delar av din investering.

Kvartalsuppdatering, Q3 2026

Den gigantiska omfattningen av Al-relaterade investeringar och Al-kopplade aktiers betydande
vikt i globala aktieindex har fért marknaderna till ett vagskal. Fragetecknen kring
anvandningstakt, sdkerhetsrisker och den slutliga avkastningen pa investeringarna kvarstar,
samtidigt som vaxande lanebehov och alltmer komplexa finansieringsstrukturer 6kar
osakerheten kring det framtida fria kassaflédet.

Volatiliteten i vissa delar av de globala aktiemarknaderna, inte minst i Sydkorea, har varit
anmarkningsvard och speglar dels den frenetiska takten i Al-utbyggnaden, dels en ovanligt hog
koncentration dar en handfull bolag star for merparten av indexvikten. Samtidigt fortsatter hotet om Al-
driven disruption att pressa varderingarna av bolag som tidigare ansags skyddade av sa kallade
vallgravar. Aven om det kan finnas enskilda méjligheter bland stérre bolag inom omradet, har fonden i
dagslaget begransad direkt exponering mot Al-relaterade tillgangar, och vi ser generellt mer attraktiva
varderingar pa andra hall pa den globala marknaden fér sma och medelstora bolag, sarskilt utanfér USA.
Samtidigt fortsatte kriget i Iran att driva upp energipriser, obligationsrantor och dollarn, vilket paverkade
fondens avkastning negativt, framfor allt mot slutet av kvartalet. Fonden tappade mark mot
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jamforelseindex (MSCI ACWI) under perioden men ligger fortfarande fore det globala SMID-indexet
hittills i ar.

En av kvartalets starkaste bidragsgivare var silver- och guldproducenten Aya Gold & Silver, som utvinner
dessa metaller i Marocko. Starka prospekteringsresultat, minskad oro kring bolagets hemvist och
stigande metallpriser ledde till en omvardering av aktien. Sedan vi tog positionen 2024 har innehavet
varit en mycket Ildnsam, om an volatil, investering. Aktien nadde vart kursméal under manaden och
avyttrades darefter. En annan stark bidragsgivare var Methanex, som gynnades av hogre energipriser, i
synnerhet metanolpriser. Vi beddmer att den nuvarande gynnsamma operativa miljon banar vag for en
katalysator i form av kapitalallokering som kan leda till en omvardering senare i ar. Bolaget ar fortsatt en
stabil position bland fondens tio stérsta innehav, &ven om vi minskade innehavet ndgot under perioden.
Vi har vantat pa en omvardering av vart kraftigt rabatterade innehav i det kinesiska holdingbolaget Swire
Pacific, och den materialiserades delvis under kvartalet. Aktien handlas fortfarande med betydande
rabatt mot substansvardet och mot de mer likvida A-aktierna. Under andra kvartalet fick tva portféljbolag
uppkopsbud fran strategiska kopare: Beazer Homes och Banca Monte dei Paschi di Siena (BMPS). Den
positiva trenden fortsatte in i tredje kvartalet. Bara i september fick tva portfoljbolag uppkdpsbud: den
brittiska tillverkaren av eldfasta material Vesuvius (45 % budpremie) fick ett bud fran branschkollegan
RHI Magnesita, medan det mexikanska logistikbolaget Grupo Traxion (22 % budpremie) fick ett offentligt
uppkopserbjudande med koppling till styrelseordféranden. Bada positionerna minskades under
perioden. P& den negativa sidan var den sydkoreanska leverantéren av fordonskomponenter och robotik
Hyundai Mobis bland de svagare bidragsgivarna. Vi bedémer att den forsenade forsaljningen av bolagets
andel i Boston Dynamics, i kombination med en bredare svaghet i sektorn, forklarar den svagare
utvecklingen efter en stark start pa aret. En annan negativ bidragsgivare var tegeltillverkaren
Wienerberger, dar vd:n har avgatt samtidigt som det fortfarande finns fa tecken pa en normalisering av
bostadsbyggandet. Vi minskade bada positionerna under perioden.

Vi avyttrade vart innehav i Albertsons, eftersom bolaget inte investerar tillrackligt i sin
priskonkurrenskraft samtidigt som konkurrensen fran Walmart och Kroger hardnar. Dessutom framstar
balansrakningen som alltmer anstrangd. Vi tog en position inom kopparsektorn genom det brasilianska
gruvbolaget Ero Copper. Vi bedomer att aktien belastas av flera tillfalliga rabatter, bland annat problem
med produktionsupprampningen vid Tucuma-tillgdngen och en generellt bristfallig kommunikation med
finansmarknaden. Aktien handlas darfér med betydande rabatt mot substansvardet och till omkring 3
ganger framatblickande EV/EBITDA, trots en balansrakning med nettokassa. Fonden breddade ocksa sin
indonesiska exponering genom en investering i den kraftigt rabatterade cementproducenten SIG, landets
storsta aktor. Aktien har fallit i onad och gatt fran att vara en favorit pa den indonesiska marknaden till
en i stort sett ignorerad och felprissatt tillgang. Den handlas till omkring 3 gdnger EV/EBITDA for 2027.
Inom ramen for den statliga agarstrukturen Danantara planerar ledningen att minska antalet dotterbolag
fran drygt 40 till omkring 20, och vi bedémer att en sadan forenkling av bolagsstrukturen kan bli en
positiv katalysator for aktien.

I skrivande stund ar det genomsnittliga borsvardet for fondens innehav 7,2 miljarder USD, och vi ar
investerade i 50 undervarderade bolag. Som ett uttryck for en stark idégenerering togs 35 % av de
nuvarande positionerna fér mindre an ett ar sedan. Fonden har en betydande uppsida pa 72 % till vara
samlade kursmal. | linje med var vardeorienterade investeringsprocess handlas portféljen till en attraktiv
vardering pa 0,7 ganger bokfért varde och 11,2 gdnger intjaningsférmagan.
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Bidragsgivare senaste manaden

M storsta bidragsgivare Vikt (%) Bidrag (%) M Minsta bidragsgivare Vikt (%)  Bidrag (%)
Vesuvius PLC 1,28 0,32 Hyundai Mobis Co Ltd 2,50 -0,44
CNH Industrial NV 1,70 0,22 Omnicom Group Inc 2,79 -0,39
Grupo Traxion SAB de CV 2,01 0,21 Renault SA 1,81 -0,25
Korean Reinsurance Co 3,68 0,19 Equinox Gold Corp 1,90 -0,23
BNK Financial Group Inc 1,73 0,14 Telkom Indonesia Persero Tbk PT 1,89 -0,22

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

Innehav
10 stérsta innehav Andel (%) Landsfordelning Andel (%) Branchfoérdelning Andel (%)
KCC Corp 3,8 Sydkorea 22,4 Material 26,6
Korean Reinsurance Co 3,8 Kanada 13,0 Finans 26,6
Aumovio SE 3,6 Tyskland 8,1 Sallanképsvaror 19,8
EXOR NV 35 Japan 7.8 Industri 19,6
Samsung Fire & Marine 34 Frankrike 5,4 Telekom 4,6
Insurance Co Ltd . )

Nederlanderna 5,1 Dagligvaror 1,2
Everest Group Ltd 3,0

USA 4,6 Total andel 98,4 %
Methanex Corp 3,0 .

Mexiko 3,8
Swire Pacific Ltd 2,9

Bermuda 3,0
Acerinox SA 2,9

Hongkong SAR 2,9
Bangkok Bank PCL 2,9

Total andel 76,1 %
Total andel 32,8%

Landférdelningen baseras pa emittentens
Andel avser innehavets genomsnittliga hemland
portfoljvikt vid manadens slut

Hallbarhet
SKAGENSs tillndrmning till hallbarhet
) 4 < . - . / Exkludering
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. / Forstarkt screening
Den fulla potentialen i en hallbar investeringsstrategi fungerar bast nar féljande fyra pelare kombineras. / ESG-faktablad
/ Aktivt dgande

Artikel 8

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

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/




