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FORVALTERKOMMENTAR

Marked: Geopolitisk uro dominerte overskriftene: USA tok Venezuelas president
Nicolas Maduro til fange, Trump har fortsatt ambisjoner om & kjgpe Grgnland, og
advarslene om et mulig amerikansk angrep pa Iran lever videre. Til tross for
betydelig geopolitisk uro fikk aksjemarkedene en god start pa aret, med oppgang
pa de fleste barser. Ravarer, industri og teknologi var de sterkeste sektorene,
drevet av kraftig gkning i metall- og oljepriser. Dette ga medvind til Oslo Bers,
som steg 4,3 %. Flere ravarer hadde ekstreme bevegelser. Sglvprisen steg over
50 % i starten av méneden fer den falt 26 % pa én dag — den sterste nedgangen
noen gang. Den sterke ravareoppgangen falt sammen med en svakere
amerikansk dollar, som bidro til lavere avkastning i globale aksjer malt i norske
kroner. MSCI World falt 2,6 % i NOK.

Fondet: Det har veaert en solid start pa aret for fondet. Januar ga en god positiv
avkastning, som var bedre enn referanseindeksen. Aret har dermed startet som
en naturlig forlengelse av utviklingen i 2025. Til tross for betydelig geopolitisk stay
har markedene holdt seg robuste. Badde Norge og Europa har fortsatt & utvikle
seg bedre enn det amerikanske markedet. Den sterste positive bidragsyteren i
perioden var det koreanske teknologiselskapet Samsung Electronics. Selskapet
leverte historisk sterke resultater og nyter godt av hay ettersparsel og prisvekst
pa produkter knyttet til kunstig intelligens. Ogsa investeringsselskapet Aker og
det svenske gruveselskapet Boliden bidro positivt. For disse selskapene var det
saerlig oppgang i ravareprisene som drev kursutviklingen. Pa den negative siden
har sjgmat og forsikring hatt en mer krevende start pa aret. De svakeste
bidragsyterne var det nordiske skadeforsikringsselskapet Sampo og det franske
forsikringsselskapet AXA. En svak inngang pa aret for lakseprisen bidro ogsa til
at sjigmatselskapet Mowi leverte et negativt bidrag.

Vi har i lapet av maneden gkt selektivt noen av postene i portefgljen hvor de
viktigste har veert Nestle, Stolt Nielsen, Novo Nordisk og Equinor. Samtidig har
vi realisert noe gevinst i Boliden etter en sterk kursoppgang drevet av hgyere
metallpriser. Utover dette har vi gjort mindre justeringer i portefgljen.

Veien videre: Aret har fortsatt der det forrige sluttet, med stor oppmerksomhet
rundt selskaper som leverer teknologi knyttet til kunstig intelligens. Disse har
fortsatt & stige, mens programvare- og konsulentselskaper innen samme sektor
har falt pa frykt for svekket inntjening som fglge av KIl. Historisk har en svakere
dollar gitt statte til fremvoksende markeder, og kombinert med attraktiv prising ser
vi gode muligheter her. Amerikanske aksjer fremstar fortsatt hgyt priset. Med
konsensusestimater som antyder relativt lik inntjeningsvekst i USA og Europa de
neste to arene, mener vi derfor at dagens verdsettelsesgap fortsatt er for stort. Vi
finner mange attraktive verdiselskaper i fremvoksende markeder, Europa og
Norge. Vi mener en aktiv, ansvarlig og verdiorientert investeringsstrategi star
sterkt i dagens marked — i trdd med mandatene i SpareBank 1 Fondene. Vi
fortsetter & gjere mer av det som fungerer, og har sterk tro pa at var langsiktige
investeringsfilosofi vil levere ogséa fremover. Fokus er som alltid & identifisere
selskaper med attraktiv prising, solid lannsomhet og baerekraftige
forretningsmodeller — virksomheter som ogsa vil vaere relevante i fremtiden.
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Hvorfor veere investert i fondet?
Investeringer i SpareBank 1 Utbytte
passer for deg som vil ha god
langsiktig avkastning, og som taler
risiko tilsvarende det norske og
globale aksiemarkedet. Viinvesterer i
selskaper med solid balanse, gode
resultater, betydelig utbytteevne og
som i tillegg har en attraktiv pris. Krav til
samfunnsansvar, baerekraft og etikk er
like viktige for oss som finansielle
faktorer. Fondet har ulike andelsklasser
hvorav man i andelsklasse U far utbetalt
arlig utbytte til konto.

Hvordan er fondet posisjonert?
SpareBank 1 Utbytte vil vaere investert i
utvalgte norske og internasjonale sel-
skaper som gir utbytter.

Investeringene foretas i utvalgte sel-
skaper uavhengig av vekting i indeks
og vil avspeile var investeringsfilosofi
som er aktiv, ansvarlig, verdiorientert
og langsiktig (verdiorientert aktiv
forvaltning). Vi velger selskap med
virkelige verdier, som var her i gar, er
her i dag, og er godt posisjonert for
fremtiden. Malet er a finne en
sammensetning av selskaper som vil
skape langsiktig bedre avkastning enn
markedet uten a pata oss vesentlig
st@rre svingninger (risiko).
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