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10 stagrste investeringer (-5

-

Andel

8,6 %

Kommentar

Taiwan Semiconductor (TSMC) er global markedsleder innen produksjon av halvledere og integrerte kretser, som brukes i
mobiltelefoner, PCer, serverparker og annet elektronisk utstyr. Selskapet har tilneermet 100 % markedsandel innen produksjon
av de mest avanserte kretsene i verden. TSMC har videre levert en arlig omsetnings- og inntjeningsvekst pa henholdsvis
16 % og 20 % siste 10 ar. De fremtidig vekstutsiktene fremstar ogsa som gode som falge av forventninger om fortsatt rask
digitalisering globalt og sterk vekst i etterspgrselen fra «nye» segmenter som kunstig intelligens (Al), 5G, avanserte
serverparker, «Internet of Things» og autonome kjgre-/styresystemer med mer.

Tenceni Bif

8,2 %

Tencent er et ledende kinesisk internettselskap. Selskapet opererer en rekke ledende internettplattformer og er markedsleder
innen sosiale medier og online spill i det kinesiske markedet. Selskapet tilbyr ogsa en rekke gvrige internettbaserte tjenester
og er blant annet en ledende spiller innen netthandel, skytjentester og mobile betalingslgsninger. Tencent kombinerer en
dominant industriposisjon med en Ignnsom og kapitallett forretningsmodell i et raskt voksende marked.

{1} HDFC BANK

7,6 %

HDFC Bank er markedsleder blant de private bankene i India. HDFC drives med en egenkapitalavkastning pa 17 % og har
levert en arlig vekst i resultatet per aksje pa 20 % de siste 10 arene. Bankens fremtidige vekstutsikter fremstar som gode.
Indisk gkonomi anslas & vokse med over 6 % arlig de neste 3 arene, samtidig som kredittpenetrasjonen i landet er blant de

laveste i verden og ventes a gke over tid. HDFC Bank og de private bankene ventes videre a ta markedsandeler fra de
statskontrollerte bankene som sliter med usunne balanser.

@ thegioididong

6,2 %

Mobile World er et ledende viethamesisk konsumselskap. En kombinasjon av god ledelse, en kapitallett og skalerbar
forretningsmodell, og en prestasjonsrettet bedriftskultur har gitt Mobile World en unik posisjon i den vietnamesiske
detaljhandelssektoren. Selskapet er gjennom kjedene DienmayXANH og Thegioididong.com markedsleder (~40 %
markedsandel) innen salg av hvitevarer, mobiltelefoner og nettbrett i Vietnam. Selskapet har videre inntatt en sterk posisjon
innen netthandel og ekspanderer ogsa raskt innen salg av dagligvarer i form av kjeden Bach Hoa XANH.

<BANK BRI

4,7 %

Bank Rakyat Indonesia (BBRI) har over tid utmerket seg som en av de mest lgnnsomme bankene i Sgrgst-Asia. Banken
har det bredeste distribusjonsnettverket i Indonesia og har inntatt en unik posisjon innenfor mikrofinans og utlan til sma- og
mellomstore bedrifter. BBRI er videre solid kapitalisert med en egenkapitalandel pa 16 % og drives med en nettorentemargin
pa 8,1 % og en egenkapitalavkastning pa 20 %. Banken sine vekstutsikter fremstar ogsa som gode i form av utsikter for solid
fremtidig vekst i indonesisk gkonomi (~5% realvekst), samtidig som kredittpenetrasjonen i landet er pa lave nivaer.




10 st@grste investeringer (s-10)

Andel

4,7 %

Kommentar

Samsung Electronics er en verdensledende produsent av forbrukerelektronikk. Selskapet er verdens stgrste produsent av
mobiletelefoner i antall enheter, verdens stgrste produsent av TVer og global markedsleder innen produksjon av ulike typer
minnebrikker. Selskapet er ogsa en stor produsent av ulike hvitevarer. Samsung er i besittelse av en solid historikk, ledende
markedsposisjoner og fremstar som rimelig verdsatt i forhold til selskapets lgpende inntjening og kontantstrgm.
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4,6 %

Square Pharmaceuticals ble grunnlagt i 1958 og er med en markedsandel pa 19 % markedsleder innen salg av legemidler i
Bangladesh. Selskapet drives med en egenkapitalavkastning pa 18 % og har levert en arlig resultatvekst pa 16 % siste 10 ar.
Selskapets fremtidige vekstutsikter fremstar som gode. Bangladesh er med sine 169 millioner innbyggere en av de raskest
voksende gkonomiene i verden og ventes a levere en arlig realvekst i BNP pa ~6 % de neste 3 arene. Ved siden av dette er
landets forbruk av helserelaterte tjienester og produkter blant de laveste i verden og ventes & gke over tid.
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4,6 %

Hemas er et familiekontrollert srilankisk konglomerat med operasjoner innen konsum, helse og logistikktjenester. Selskapet
har ved siden av a vaere markedsleder innen salg av en rekke konsumvarer inntatt en sterk posisjon innen import, produksjon
og distribusjon av legemidler pa Sri Lanka. Selskapet har ogsa en ledende posisjon innen transport- og logistikktjenester og
opererer flere sykehus i landet. Hemas kombinerer en god ledelse med solide langsiktige vekstutsikter og en attraktiv
verdsettelse.

Alibaba.com

- Global trade starts here.™

4,5 %

Alibaba er Kinas svar pA Amazon og ble grunnlagt av Jack Ma i 1999 og bgrsnotert i New York i 2014. Selskapet er
markedsleder innen netthandel i det kinesiske markedet og rundt 1 mrd. brukere benytter selskapets handelsplattformer pa
manedlig basis. Selskapet er ogsa aktiv innen en rekke @vrige forretningsomrader og er blant annet stor innen online
betalingslagsninger, skylgsninger og finansielle tjenester.
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PUREGOLD

4,5 %

Puregold er den nest stgrste dagligvarekjeden pa Filippinene. Ved siden av solid historikk i forhold til organisk vekst og
innvannende oppkjgp av mindre konkurrenter nyter Puregold godt av to sekuleere megatrender: Solid underliggende vekst i
filippinsk gkonomi (6 % realvekst), samtidig som kun en fjerdedel av det filippinske dagligvaremarkedet er formalisert. Vi
mener at Puregold er i en tidlig vekstfase og at selskapet ved siden av solid topplinjevekst vil nyte godt av marginforbedringer
som fglge av tiltagende skalafordeler og gkt forhandlingsmakt mot sine underleverandgrer.




Ngkkeltall for fondets stgrste investeringer

Selskap

1 Taiwan Semiconductor Manufacturing Co Ltd
2 Tencent Holdings Ltd

3 HDFC Bank Ltd

4 Mobile World Investment Corp

5 Bank Rakyat Indonesia Persero Tbk PT
6 Samsung Electronics Co Ltd Pref.

7 Square Pharmaceuticals PLC

8 Hemas Holdings PLC

9 Alibaba Group Holding Ltd

10 Puregold Price Club Inc

11 BRAC Bank PLC

12 ANTA Sports Products Ltd

13 Prosus NV

14 Vietnam Dairy Products JSC

15 Aker BP ASA

16 Ping An Insurance Group Co of China Ltd
17 JD.cominc

18 KCB Group PLC

19 Guaranty Trust Holding Co PLC

20 Ecobank Ghana PLC

Portefglje - Vektet snitt
*Kilde: Bloomberg 04.03.24. **Vektede snitt er beregnet i henhold til MSCI sin beregningsmetodikk.
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Attraktiv verdsettelse
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Avkastning | verdens vekstmarkeder | 2024
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*Avkastningstall i NOK justert for utbytte. Kilde:

Kursutvikling i februar i NOK
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Avkastning | verdens vekstmarkeder siden 2010

Kursutvikling i NOK siden oppstart (01.11.2010)

Taiwan 14,8 %
Vietnam 12,9 %
India 112 %
Thailand 9,0 %
Filippinene 8,5 %
Asia 8,1%
Indonesia 8,1 %
Ungarn 7,9 %
Mexico 7,6 %
Sgr-Korea 7,6 %
Sgr-Afrika 6,9 %
Polen 6,4 %
Globale vekstmarkeder 6,4 %
Hong Kong 52%
EM (60%) og Frontier (40%) 52 %
MSCI Kina 51 %
Malaysia 50 %
Egypt 4,8 %
Latin-Amerika 3,8%
Tyrkia 3, 7%
Globale frontier markeder 3,1%
Vekstmarkeder - EMEA 31%
HOLBERG RURIK I 2 3 %
Nigeria 1,7 %
Brasil 0,9 %
Bangladesh -0,3 %
Kenya -1,4 %
Ghana
MSCI Russland (ADR/GDR)

*Annualisert avkastning i NOK justert for utbytte. Kilde: Bloomberg. **Holberg Ruriks avkastningstall er vist etter kostnader.



Kursutvikling siden oppstart og ngkkeltall
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Holberg Rurik A Februar Siste 3 ar Siste 5 ar Siste 10 ar Siden oppstart
Avkastning 4,9 % 2,0% -10,3 % -4,0 % 1,2 % 2,3 %

Avk. referanseindeks 6,2 % 4,3 % 0,4 % 6,4 % 9,1 % 6,3 %
Volatilitet 17,3 % 16,1 % 14,9 % 14,8 %
Relativ volatilitet (tracking error) 8,9 % 9,4 % 8,8 % 8,8 %
Information ratio -1,2 -1,1 -0,9 -0,5

Aktiv andel 87 %

Avkastningstall utover 12 mnd. er angitt som arlig gjiennomsnittsavkastning




Arlig avkastning
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Stgrste bidragsytere siste 12 mnd.
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Avkastning for vare aksjefond

Februar Siste 3 ar Siste 5 ar Siste 10 ar Siste 20 &  Siden oppstart
Holberg Norge A

Avkastning fond -0,4 % -0,8 % 9,0 % 12,5 % 11,2 % 11,1 % 10,4 % Oppstart:
Avkastning referanseindeks 0,2 % -1,3 % 6,2 % 7,8 % 8,4 % 9,3 % 8,1 % Desember
Differanseavkastning -0,6 % 0,6 % 2,8% 4,7 % 2,8% 1,8 % 2,3% 2000
Aktiv andel 78 %

Holberg Norden A

Avkastning fond 1,9 % 4,4 % 10,2 % 13,8 % 11,9 % 11,5 % 9,4 % Oppstart:
Avkastning referanseindeks 35% 4,3 % 10,1 % 14,3 % 12,2 % 11,1 % 9,2 % November
Differanseavkastning -1,6 % 0,1 % 0,1 % -0,6 % -0,3 % 0,4 % 0,1 % 2000
Aktiv andel 85 %

Holberg Global A

Avkastning fond 7,4 % 11,8 % 13,9 % 16,4 % 15,4 % 10,8 % Oppstart:
Avkastning referanseindeks 57 % 10,1 % 16,4 % 16,6 % 15,5 % 10,8 % August
Differanseavkastning 1,7 % 1,7 % -2,5% -0,2 % -0,1 % 0,0 % 2006
Aktiv andel 81 %

Holberg Rurik A

Avkastning fond 4,9 % 2,0% -10,3 % -4,0 % 1,2 % 2,3 % Oppstart:
Avkastning referanseindeks 6,2 % 4,3 % 0,4 % 6.4 % 9,1% 6,3 % November
Differanseavkastning -1,3 % -2,3% -10,8 % -10,4 % -7,9 % -4,0 % 2010
Aktiv andel 87 %

Holberg Triton A

Avkastning fond 52 % 9,0 % 7,3 % 57 % 7,8 % Oppstart:

Februar
2015

Holberg Global Valutasikret
Avkastning fond 6,6 % 8,5 % 9,4 % Oppstart:
Desember

2019

Alle avkastningstall er fratrukket forvaltningskostnader. For informasjon om gvrige andelsklasser, se: https://www.holberg.no/nokkelinformasjon-og-priser. Avkastningstall utover ett ar
er vist som arlig gjennomsnittlig geometrisk avkastning.



https://www.holberg.no/nokkelinformasjon-og-priser

Ngkkeltall for vare aksjefond

Siste 3 ar Siste 5 ar Siste 10 ar Siste20ar  Siden oppstart
Holberg Global 14,2 % 13,5 % 12,4 % 13,6 %
Holberg Rurik 17,3% 16,1 % 14,9 % 14,8 %
Holberg Triton 11,3 % 11,3 % 10,7 %
Holberg Norden 14,5 % 16,9 % 15,0 % 17,8 % 19,4 %
Holberg Norge 14,0 % 20,1 % 16,2 % 18,9 % 20,1 %
Holberg Global 5,8 % 5,4 % 5,3 % 5,9 %
Holberg Rurik 8,9 % 9,4 % 8,8 % 8,8 %
Holberg Triton
Holberg Norden 5,1 % 9,3 % 8,3 % 7,9 % 8,0 %
Holberg Norge 6,6 % 8,1 % 7,3 % 7,9 % 7,9 %
Holberg Global -0,4 0,0 0,0 0,0
Holberg Rurik -1,2 -1,1 -0,9 -0,5
Holberg Triton
Holberg Norden 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Holberg Norge 0,4 0,6 0,4 0,4 0,3 [I-[l

Holberg



Forvalterteam Holberg Rurik

Leif Anders Frgnningen
Portefaljeforvalter

Har forvaltet Holberg Rurik siden oppstart i
november 2010

Over 10 ars erfaring fra aksjemarkedet og
forvaltning av internasjonale mandater

Sivilingenigr i industriell gkonomi fra NTNU
Begynte i Holberg i 2006

Harald Jeremiassen
Portefaljeforvalter

Over 20 ars erfaring fra aksjemarkedet
og aktiv selskapsutvikling

Bakgrunn fra Orklas
investeringsdivisjon
og Viking Venture

Begynte i Holberg i august 2011

Julie Vossgard
Analytiker/Trader

5 ars erfaring fra bransjen
og aktiv forvaltning

Bakgrunn fra Industrifinans
Kapitalforvaltnings
investeringsavdeling

Begynte i Holberg i august 2022 ﬂ'l]
Holberg
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Harald Leif Anders Jann Julie Jargen Robert
Jeremiassen Frgnningen Molnes Vossgard Muller Lie Olsen

___Holberg Global |
| Holberg Rurik |
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INTERNS

Vart forvalterteam

Holberg Norden
Holberg Norge

Holberg Global

Holberg Rurik

Holberg Triton

g

Carl Erik
Landsvik

\ &
AN |
Ole-Andreas Andrea Moen Tormod
Grendstadbakk  Mijatveit Vagenes

Holberg Kreditt
Holberg Likviditet
Holberg Obligasjon Norden
Holberg OMF

Holberg



Investeringsfilosofi aksjefond

> Aktive forvaltere

Vi er aktive forvaltere med en malsetting om a skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i forhold til
det enkelte fonds investeringsunivers. Vi er indeksuavhengige i sammensetningen av vare portefgljer. Vi har
konsentrerte portefgljer der hvert selskaps portefgljevekt er meningsfull og disiplinerende. Risiko sgkes
redusert gjennom selskapsmessig, sektormessig og geografisk diversifisering.

» Langsiktighet

Vi har en langsiktig tilnaerming til vare investeringer ut i fra bevisstheten om at verdiskapningen i bedriftene skjer

over flere ar. Vi er skeptisk til prognostisering av makrogkonomisk utvikling og aksjemarkedets kortsiktige
bevegelser.

» Selskapsfokus og beerekraft

Vart fokus er primeert rettet mot selskaper gjennom egne analysemodeller, bedriftsbesgk og krysspeiling. Vi
sgker a investere i selskaper med fokus pa langsiktig verdiskapning tuftet pa en baerekraftig forretningsmodell.
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Jakten pa det gode selskap

Vare jaktregler
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Baerekraft

Konsentrerte portefaljer
G Aktivt eierskap
Eksklusjon

Jaktregler

Beerekraft er integrert i var investeringsprosess

Oﬂmgﬂl‘OI
o
P

Fondet fremmer miljgmessige Alle vare fond er klassifisert som «Artikkel 8»-fond

ogl/eller sosiale formal

Baerekraft i Carnegie-gruppen

Var egen baerekraftsmodell - Tellus
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