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Investeringsstrategi

Fonden investerar i lagt varderade
bolag av hog kvalité i branscher och
lander over hela varlden, inklusive
tillvaxtmarknader. SKAGEN Global
passar dig 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.

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 Global 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
Hm Fond 9.6 10.5 -0.8 36.3 -0.8 434  -119 140 19.1 -7.2 1.0

m Index 163 116 -1.9 337 2.0 307 -6.0 182 288 2.1 22.3

Foére 1 jan 2010 var jamférelseindex MSCI World Index.

Period Fond (%) Index (%) Nyckeltal 1ar 3ar 5ar
En mé&nad -3,66 2,90 Std.avvikelse 12,44 12,83 14,74
Hittills i ar 1,00 22,35 Std.avvikelse index 10,09 11,74 12,51
12 manader -1,23 23,87 Tracking error 14,52 9,76 8,55
3 ar (arlig) 5,01 18,31 Informationskvot -1,73 -1,36 -1,11
5 ar (arlig) 5,07 14,54 Fondens active share ar 1 %

10 ar (arlig) 9,70 14,12

Sedan start (arlig) 12,95 7,85

Riskindikatorn (SRI)

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

Den sammanfattande riskindikatorn ger en vagledning om risknivan for denna produkt jamfoért 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 nedgéangar 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 férandringar 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

De globala aktiemarknaderna steg inledningsvis under tredje kvartalet men backade nagot efter
toppen i mitten av augusti, nar rantorna boérjade stiga. Den amerikanska tioariga

statsobligationsrantan steg kraftigt, fran 4,5 % i slutet av juni till 5,3 % i slutet av september. Det
var for dvrigt forsta gangen sedan 2007 som den tioariga amerikanska statsréntan éversteg 5 %.

Inflationstalen blev ocksa hogre an vantat i flera europeiska lander. Spanien rapporterade till exempel en
inflation pa 5 % i september, och Tysklands 3,3 % var den hégsta nivan pd néstan tre dr. Under flera
kvartal har SKAGEN Global lyft fram att marknaden tycks underskatta det inflationstryck som byggs upp i
den globala ekonomin. Obligationsmarknadens sa kallade "bond vigilantes” tycks nu ha vaknat ur sin
dvala. Vi ser i dagslaget inga konkreta tecken pa att laginflationseran ar pa vag tillbaka. Enligt var
beddmning lar konsumenterna fa moéta ett stigande pristryck under 6verskadlig framtid. Guld, en metall
som vi har ansett vara 6vervarderad (och fortfarande anser), fungerade inte som skydd mot stigande
rantor och har fallit i takt med aktiemarknaden sedan mitten av augusti. Brentoljan rérde sig i intervallet
80-100 dollar per fat och svangde i takt med utvecklingen i Mellandstern.


www.skagenfonder.se
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SKAGEN Global dvertraffade sitt jamforelseindex under tredje kvartalet. Som vi har framhallit upprepade
ganger ar fonden betydligt undervarderad, och marknaden tycks ha fatt upp 6égonen for det. Dessutom
uppstod sprickor i den konsensustunga Al-handeln under sommaren. Under den perioden gick fonden
bra och genererade en betydande 6veravkastning. Fondens tre basta bidragsgivare, matt i absolut
avkastningsbidrag under kvartalet, var Thomson Reuters, TMX Group och Intercontinental Exchange
(ICE). Thomson Reuters har under de senaste 18 manaderna kategoriserats av marknaden som en Al-
forlorare till foljd av 6kad konkurrens fran Al-bolag. Vi delar inte den bilden; enligt var beddmning &r
bolaget sarskilt val positionerat for att bli en Al-vinnare. Ett skal till var optimism ar de omfattande
innehallsdatabaser som Thomson Reuters kontrollerar. Det &r en central aspekt, eftersom Al-agenter
visserligen ar dverlagsna pd mekaniskt dataarbete men fortfarande behéver innehall att arbeta med.
Thomson Reuters innehall ar ofta proprietart, och Al-agenter skulle behova betala for att anvanda det. Vi
tror att marknaden sa smaningom kommer att inse att Al-agenter kan driva fler anvandare till de
omraden dar Thomson Reuters ar verksamt och darmed lyfta bolagets intakter fran datainnehall. TMX
Group och ICE ar bdda nordamerikanska borsoperatorer som straffades tidigare i ar nar Al-oron
drabbade marknaden. Resonemanget ar likartat for borserna, eftersom de ager och kontrollerar data
fran sin egen verksamhet. Det forvanar oss inte att marknaden bdérjar inse att dessa verksamheter inte ar
latta att utmana och i sjalva verket kan visa sig gynnas av Al, som kan starka dem pa bade intakts- och
kostnadssidan. De nedpressade sektorerna for informationstjanster och mjukvara har ocksa sett ett 6kat
férvarvsintresse.

Fondens tre storsta negativa bidragsgivare, matt i absolut avkastningsbidrag under tredje kvartalet, var
DSV, Waste Management och Hermés. Det danska logistikbolaget DSV har haft problem med
integrationen av sitt senaste forvarv, Schenker. Marknaden é&r inte van vid snedsteg i genomférandet fran
DSV och har straffat aktien sedan tidig var. Det ar for tidigt att dra slutsatsen att DSV har tappat greppet
nar det géller integration av forvarv, och vi tror att ledningen kommer att aterga till sin tidigare hoga
genomforandeférmaga. Waste Management meddelade att den erfarne och vélrenommerade vd:n Jim
Fish gar i pension efter tio ar vid rodret. Vi tackar Jim Fish for manga goda ar i bolaget och 6nskar honom
lycka till. Vi anser att Waste Management star pa stabil grund, och den nya vd:n ar valkand fér bade oss
och investerarna i stort och har gott anseende. Dessutom kan Waste Management féra Over
inflationsdrivna kostnadsokningar pa kunderna, dven om det vanligtvis sker med viss efterslapning.
Bolagets investeringsprogram narmar sig sitt slut, och kompletterande férvarv inom avfallshantering kan
ater sta pa agendan. Det franska lyxbolaget Hermes foll tillbaka, eftersom sektorn fér narvarande ar
impopular bland investerare. Aktien har backat férhallandevis kraftigt under de senaste tolv manaderna
och ser allt mer attraktiv ut.

Fonden tog inga nya positioner och avyttrade inga innehav under tredje kvartalet. Daremot minskade vi
innehavet i det nederlandska livférsakringsbolaget Aegon och tog hem en del av vinsten efter en stark
utveckling. Vi omplacerade ocksa kapital till DSV till en attraktiv vardering. Flera av fondens innehav finns
inom omraden av marknaden som har forbisetts eller helt enkelt hamnat i skymundan, eftersom Al-
hypen har dominerat aktiemarknaden i ar. Det ar darfor naturligt att vi fokuserar portfoljen pa bolag
som &r betydligt undervarderade, snarare an att jaga avkastning i nya namn som handlas pa rekordhoga
nivaer. SKAGEN Global-teamet har varit pa resande fot under tredje kvartalet for att delta i
bolagsevenemang och konferenser. Den har typen av foretagsbesok ar en del av var bottom-up-
baserade analysprocess. Genom detta arbete har vi fortsatt att bygga ut var lista 6ver attraktiva
kandidater som kan komma in i portféljen vid rétt tillfalle, bade ur ett varderings- och ett
portféljkonstruktionsperspektiv. Investeringsboomen bakom Al-utbyggnaden &r i full gang. Vi ar fortsatt
skeptiska till hur alla bolag som investerar enorma resurser i omradet ska kunna uppna en attraktiv
avkastning p& det investerade kapitalet. Aven om vi tror att Al kommer att bli en oerhdrt viktig teknik i
framtiden, ser vi varningstecken pa att Al-omradet ar 6verhettat med uppblasta varderingar. Vi forblir
darfor forsiktiga och fokuserar pa attraktiva varderingar och starka balansrakningar.



Bidragsgivare senaste manaden

M storsta bidragsgivare Vikt (%) Bidrag (%)
Alphabet Inc 3,01 0,13
Tax Refund -0,00 0,04
Sumitomo Corp 0,69 0,02
Stora Enso Oyj 0,95 0,01
Intuitive Surgical Inc 0,02 0,00

Bidrag till fondens absoluta avkastning i NOK
Vikt avser innehavets portféljvikt under manaden
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M Minsta bidragsgivare Vikt (%) Bidrag (%)
DSV A/S 4,41 -0,63
RELX PLC 7,65 -0,47
Canadian Pacific Kansas City Ltd 7,44 -0,39
Abbott Laboratories 4,43 -0,37
Hermes International SCA 2,13 -0,35

Innehav

10 stérsta innehav Andel (%) Landsfordelning
RELX PLC 7.8 USA

Canadian Pacific Kansas City Ltd 7.5 Kanada

TMX Group Ltd 6,8 Storbritannien
Aegon Ltd 4,8 Bermuda
Thomson Reuters Corp 4,7 Tyskland
Muenchener 4,5 Danmark
Rueckversicherungs- .
Gesellschaft AG in Muenchen Italien

Visa Inc 45 Nederlanderna
Mastercard Inc 4,5 Norge
Moody's Corp 44 Frankrike

MSCl Inc 4,4 Total andel
Total andel 53,9 %

hemland
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 féljande fyra pelare kombineras.

Artikel 8

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)

Andel (%) Branchfordelning Andel (%)
41,7 Finans 42,5
22,2 Industri 35,1

7.8 Sallanképsvaror 11,0
4,8 Halsovard 4,4
4,5 Telekom 3,2
4,2 Dagligvaror 2,5
4,0 Material 1,0
2,9 Total andel 99,7 %
25
2,1

96,7 %

Landférdelningen baseras pa emittentens

/ Exkludering

/ Forstarkt screening
/ ESG-faktablad

/ Aktivt dgande

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

Vi tar hansyn till de viktigaste negativa konsekvenserna for hallbarhet utifran vad som bedoéms 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 férvaltningsarvoden. Avkastningen kan bli negativ till f6ljd av kursnedgangar. Det finns risker férknippade med investeringar i
fonderna pa grund av rérelser pa aktie-, valuta-, och réntemarknaderna. Aven konjunkturen, bransch- och bolagsspecifika férhdllanden kan paverka
avkastningen. Pa grund av fondernas sammansattning och fondbolagets forvaltningsmetoder, kan fonder med riskklass 6-7 bade minska och 6ka
kraftigt i varde. Innan du investerar uppmanas du att l&sa faktablad och fondprospekt. En 6versikt 6ver kostnader i fonderna finns pa www.
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skagenfonder.se/kostnader

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 pa www.skagenfonder.se
/hallbarhet/Hallbara-investeringar/




