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Fondet har andelsklasser - A, B, C, D, D2, F, G, H, l og J

FORVALTERKOMMENTAR

Avkastningen generelt pa Oslo Bers har veert noe under press siden i sommer, og utslag
lot heller ikke vente pa seg i forbindelse med rapporteringssesongen for 3. kvartal. 1
hovedsak var dette en grei loaypemelding for de fleste av vare portefoljeselskaper og vi
har benyttet det store svingningene i kurser til bade kjop og salg.

DOF Group er en stor posisjon i fondet og leverte en god rapport og samtidig bedre enn
ventede kommentarer om det framtidige markedet. Oljeprisen har vert under press i
2025 og dette skaper alltid uro omkring investeringsbudsjettene, utover generell
kostnadsdisiplin eller aktivitetsnedgang i enkelte store regioner. DOF har imidlertid
ikke bare en stor ordrereserve, men ogsa vist en stor evne til & vinne nye prosjekter.

Veidekke leverte relativt gode tall for kvartalet i seg selv, og ogsé her mé vi beremme
selskapet for en imponerende evne til & vinne nye oppdrag. For 1-2 ar siden var mange
overbevist om nedgang i aktivitet, men vi ser snarere fortsatt gode leveranser og til og
med vekst i inntjening.

Gjennom 2025 har fondet bygget opp en posisjon i Link Mobility Group. Ogsé dette
selskapet leverte en god rapport bade hva gjelder organisk vekst og lennsomhet. Etter
kvartalsslutt ble ogsé et viktig oppkjep bekreftet gjennomfert, og dette underbygger
med all sannsynlighet hoy vekst i inntjening 1 2026.

For gvrig leverte en rekke andre selskaper resultater pé linje med det vi forventet og
som gir oss komfort pé retning inn i 2026.

Endringer i portefoljen
Vi har i lepet av méneden okt véare posisjoner i Nordic Semiconductor og Link
Mobility Group.

Den store KI-vinneren pa Oslo Bers

«Det er vanskelig a spa, spesielt om framtiden» sies det. Vi skal da heller ikke spé eller
gi spesifikke investeringsrad, men det er ingen tvil om at KI-revolusjonen skaper behov
for & gjere mye analyse pa bade nye og gamle selskaper.

Generelt mener vi at denne typen store teknologiskift skaper noen fé, store vinnere -
men samtidig mange flere tapere. I tillegg er det naturligvis et hav av selskaper i
rommet mellom disse ytterpunktene hvor bruk av teknologien skaper effektivitet, men
hvor dette likevel ikke er spesielt unikt for den enkelte.

I sum sa bruker vi altsd mer tid pa & unnga de 100 taperne, enn & finne de to vinnerne.
Det er simpelthen mer produktivt for avkastningsmulighetene.

Naér det er sagt, mener vi & ha identifisert en potensiell vinner likevel blant de norske
selskapene; AutoStore.

Mange av oss privatpersoner vil veldig snart bli vant til & bruke KI (for eksempel
ChatGPT) til & kjope varer. Agenten vil hjelpe oss med sek etter riktig vare basert pa
vare preferanser, finne ut hvor vi kan fa tak i produktet og ordne bade betaling og
transport. Vi tror en betydelig forenklet kjopsopplevelse vil kunne gke andelen online
shopping betraktelig, pd samme mate som dette fikk et kjempehopp under Covid-19
pandemien.

I sa fall, betyr dette i seg selv at det blir mer investering i logistikk og automatiserte
lagerlesninger til bruk i online salg. I tillegg mener vi avanserte lagerlgsninger blir
sveert viktig av andre hensyn ogsd, inkludert behovet for hoy datakvalitet, feilfri plukk
og rask levering. Ikke bare er det nettopp dette AutoStore tilbyr — de er faktisk en
ubestridt markedsleder.
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