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Arsregnskap regnskapsaret 2025 for 982524504

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2025 2024
RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter 3233306 5 456 649
Utbytte 78 751 839 79013 800
Gevinst/tap ved redisagon 734 600 472 181192 284
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap -838 224 070 1583 061 368
Agio/disagio -3 858 036 -4 696 116
Andre portefaljeinntekter 2 0 2837
Portefgljeresultat -25 496 489 1844 030 822
Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 81 555 329 83587 308
Andre kostnader 52 484 35250
Forvaltningsr esultat -81 607 813 -83 622 558
Resultat far skattekostnad -107 104 302 1760 408 264
Skattekostnad 4 7059 014 5328 373
Arsresultat -114 163 316 1755079 891
Totalresultat -114 163 316 1755079 891
Anvendelse av &r sresultatet

Overfart til/fra opptjent egenkapital -114 163 315 1755079 891
Sum anvendelse -114 163 315 1755079 891
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2025 2024
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje

Akser 6 6 128 610 924 7 224 946 466
Sum ver dipapir portefalje 6 128 610 924 7 224 946 466
Fordringer

Opptjente, ikke mottatte inntekter 1443 596 1172591
Andre fordringer 8 3000032 397 736
Sum fordringer 4443 628 1570327
Bankinnskudd

Bankinnskudd 114302 174 136 526 180
SUM EIENDELER 6 247 356 726 7363042 973
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 880 822 084 1041 069 706
Overkurs/underkurs 679 279 106 1536 337 464
Sum innskutt egenkapital 1560 101 190 2577 407 170
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital 4 658 630 496 4772793811
Sum opptjent egenkapital 4 658 630 496 4772793811
Sum egenkapital 6218 731 686 7 350 200 981
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 9 28 625 039 12 841 990
Sum annen gjeld 28 625 039 12 841 990
07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 2 av 143



== Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Balanse
Belgp i: NOK Note 2025 2024
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 6 247 356 725 7 363042 971

POSTER UTENOM BALANSEN
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Arsrapport
2025

[|'[| Holberg
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HOLBERG | 2025 | Arsrapport

Styrets beretning

2025

Helberg Norge, Holberg Norden, Holberg

Globdl, Holberg Global Valutasikret, Holberg
Vekstmarkeder, Holberg Triton, Holberg Likviditet,
Helberg Obligasjon Norden, Holberg OMF,
Holberg Kreditt og Holberg Kreditt Fokus.

MARKEDSUTVIKLING

2025 ble nok et godt ér for aksjemarkedet. Globale
vekstmarkeder ledet an med over 32 % avkastning 12025.
Ledende indekser i Europa, Norden, globalt og USA har
levert mellom 14- 0g 19 prosent avkastning i lokal valuta.
Dollarsvekkelse har imidlertid redusert avkastningen i
norske kroner ettersom kronen har styrket seg ca. 12 %
mot amerikanske dollar. @kte geopolitiske spenninger

har preget mediebildet i starre grad enn risikoappetitten
markedet og selskapene har s& langt klart & tilpasse seg til
politisk stay og skift i rammebetingelser. Kunstig intelligens
(Kiy belgen har fortsatt med full kraft. KI bidrar til gkt
aktivitet og inntjening pd den ene siden og bekymringer
knyttet til verdsettelse, investeringsnivéer og tilherende
gjeldsopptak p& den andre.

Oslo Bars leverte ca. 18 % avkastning, ledet an av
sektorene Finans, Konsum og Shipping som gav
henholdsvis 41 %, 27 % og 21 % avkastning i 2025. Alle
delindekser leverte positiv avkastning for &ret.

For Holbergs aksjeforvaltning ble det et godt &r for vare
nordiske aksjefond, mens det ble et mer utfordrende &ar
for vére internasjonale mandater. For flere detaljer p&
enkeltfond, se under.

Det ble to rentekutt fra Norges Banki 2025. Markedet fikk
rett i sine antakelser om renten ved utgangen av dret, men
bommet pd timingen pd ndr rentekuttene skulle komme.
Fgrst trodde markedet at det farste rentekuttet skulle
komme i mars. Det skjedde ikke. S& forventet markedet
ikke noe rentekutt ijuni. Ba kom rentekuttet. Rentekutt
nummer to kom i september. Vi tror (fortsatt) at det
ervanskelig & skape meravkastning i renteportefaljer
basert pd renteveddemdl. Sentralanken indikerer nd ett
rentekutt i 2026, og ett rentekutt i 2027

2025 ble, som 2024, et hektisk &r i det nordiske heyrente-
markedet med hele 250-300 milliarder kroner utstedt i

nye 1dn, noe som er nok en ny rekord. Omtrent halvparten
av utstedelsene kom fra selskaper som er nye utstedere

i obligasjonsmarkedet mens resterende utstedelser var
refinansieringer eller ny kapital fra etablerte utstedere.
Det var en god spredning pd selskapene som fant veien
til det nordiske hayrentemarkedet, der hovedvekten av
utstedelsene var innen industri, telekom/IT, elendom,
shipping og olje & gass.

Aktiviteten i det nordiske investment grade markedet
har ogsd vaart hay, hvor blant annet nordisk industri
har sett en gkning i utestdende volum pd over 10
%. Kredittrisikopremiene har giennom dret falt, og
investorene har féitt dérligere betalt for & ta risike.
Kredittrisikopremiene i de ulike sektorene og innad
iNorden har beveget seg i samme retning. Tilflyt
av nye penger som sgker avkastning i nordiske
investment grade fond, bade via tegninger og
lepende kupongutbetalinger, bidrar til lavere
kredittrisikopremier.

FONDENES AVKASTNING

Holberg Norge leverte en avkastning pd 271 %

12025, mot fondets referanseindeks OQSEFX 20,3 %.
Fondets starste bidragsytere var Kitron, Aker BP og
Mowi. Starste negative bidragsytere var TGS og Bouvet.
Holberg Norge har siste fem ar oppnédd en arlig
avkastning pd 14,8 % og gitt andelseieme en solid
meravkastning pd 3,9 prosentpoeng per dr.

Fondets volatilitet siste fem &rer p&12,6 % mot
referanseindeksens 12,1 %, fondet har dermed hatt
tilnaermet lik risiko som fondets referanseindeks.

Holberg Norden oppnddde en avkastning pd 179 %
12025, mot fondets referanseindeks VINX 14,3 %. Sampo,
Danske Bank og Europris var fondets starste bidragsytere,
mens Novo Nordisk og Electrolux var de starste negative
bidragsyterne. Fondet har levert en avkastning pd 11,8 %
Aarlig siste fem &r, mot referanseindeksens 9.8 %. Fondets
volatilitet siste fem ér er13,3 % mot referanseindeksens
13,1 %, fondet har dermed hatt tilnsermet lik risiko som
fondets referanseindeks.

Holberg Global ga en avkastning pd -1,2 % i 2025, mot
referanseindeksen MSCI World 76 %. Fondets starste
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bidragsytere var Alphabet, Avanza og Nvidia. Starste
negative bidragsytere var Novo Nordisk og United Health.
Fondet harlevert en avkastning pé 12,0 % Arlig siste fem
&r, mot referanseindeksens 15,9 %. Fondets volatilitet

siste fem &r er 13,3 % mot referanseindeksens 11,5 %.
Fondet har dermed hatt noe hayere risiko enn fondets
referanseindeks.

Holberg Global Valutasikret er et fond-i-ett-fond med
Holberg Global som mottakerfond, og som sikrer fondets
underliggende valuta til norske kroner. Fondet ga en
avkastning i 2025 pd 7.9 %. Fondets volatilitet siste 5 &rer
14,3 %. Fondet har ikke referanseindeks.

Holberg Vekstmarkeder er et aktivt forvattet aksjefond
som investerer i aksjer i fremvoksende markeder

globalt. Fondets avkastning vil forventes @ svinge mer

enn avkastningen for fond i mer modne markeder.
Holberg Vekstmarkeder ga en avkastning pd 8,3 %

i 2025, mot fondets referanseindeks MSCI Emerging
Markets 18,6 %. Fondets starste positive bidragsytere

var TSMC, Hemas og Tencent. FPT og Vinh Hoan var

de sterste negative bidragsyterne. Arlig avkastning

siste fem &r har vaert pd 1,5 %, 6,2 prosentpoeng lavere
enn referanseindeksen. Et aktivt forvaltet fond vil over
perioder kunne ha mindreavkastning i forhold til fondets
referanseindeks. Fondets volatilitet siste fern ar er p& 15,8
% mot referanseindeksens 12,6 %, fondet har dermed

hatt noe hayere risiko enn fondets referanseindeks.
Fondet investerer i fremvoksende markeder som kan

vaere mer volatile og i enkelte markeder kan det vaere
vanskeligere G selge eller handle verdipapirer enn i mer
utviklede markeder. Det kan vaere mindre grad av tilsyn,
regulering og veldefinerte prosedyrer knyttet til oppgjer og
oppbevaring av verdipapirer enn i mer utviklede markeder.
Fondet er eksponert mot landspesifikk risiko, mellom annet
politisk risiko- og valutarisiko som vil vaere hayere enn for
aksjefond som investerer i mer modne markeder. Holberg
spker & balansere politisk risiko og valutarisiko ved & spre
portefaljen i ulike markeder og valutaer.

Holberg Triton endte med en avkastning pd 4,8 %.

Fondet har siste fem &r oppnadd en arlig avkastning

pé 7.2 %. Starste bidragsytere i 2025 var Food&dLife,
Sanford og Mowi. Starste negative bidragsytere var Taoka
Food & Marketing, Bakkafrost og Vinh Hoan. Fondets
volatilitet siste fem &rer10,5 %, og risiko mdlt ved fondets
avkastningssvingninger er dermed pd et relativt lavt nivé
sammenlignet med Holbergs gvrige aksjefond. Fondet har,
som falge av at det ikke foreligger en representativ indeks,
ikke referanseindeks. Fondet er et bransjefond

og er dermed saerskilt utsatt for bransjespesifikk risiko.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Dette innebaerer at fondet har hayere iboende risiko

enn et bredt globalt fond. Deler av fondets portefalje

kan investeres i fremvoksende markeder som kan vaere
mer volatile og det kan vaere vanskeligere & selge eller
handle verdipapirer enn i mer utviklede markeder.
Markedene kan ha mindre grad av tilsyn, reguleringer og
veldefinerte prosedyrer knyttet til oppgjer og oppbevaring
av verdipapirer enn i mer utviklede markeder.

Holberg Kreditt ga en avkastning p& 10,7 % i 2025. Fondets
storste bidragsytere var Intrum, Axactor og IPCO. Ingen
investeringer ga negativ avkastning i 2025. Siste fem &r har
fondet oppnédd en arlig avkastning pd 9.9 %. Volatiliteten
i det nordiske kredittmarkedet siste fem ér har veert p&
rundt 3.2 %. Fondets giennomshittlige vektede Ippetid

var 2,3 ér ved utgangen av 2025. Fondets rentedurasjon
(renterisiko) var 0,8 &r. Fondet har ikke referanseindeks da
det ikke foreligger tilstrekkelig relevant referanseindeks for
Holberg Kreditt sitt investeringsunivers.

Holberg Kreditt Fokus ga en avkastning pé 9,2 %12025.
Fondets starste bidragsytere var Axactor, Intrum og
Achilles/DDM Debt, mens Nordwest Industrie ga negativt
bidrag. Voldtiliteten i det nordiske kredittmarkedet siste
fem &r har vaert pd rundt 3,2 %. Fondets rentedurasjon
(renterisiko) skal ikke overstige 1,5 &r og var ved utgangen
av 2025 pd 14 &r. Fondet har ikke referanseindeks da det
ikke foreligger tilstrekkelig relevant referanseindeks for
Holberg Kreditt Fokus sitt investeringsunivers.

Holberg Likviditet ga en avkastning pd 4,2 %12025.
Fondets rentedurasjon var 015 &r ved utgangen av Gret,
og fondets gjiennomsnittlige vektede lppetid var 0,9 ér.
Fondets volatilitet siste fem &rer 0.7 %. Fondet har ikke

referanseindeks.
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Holberg OMF investerer i pantesikrede boligkreditt- & gi vare andelseiere konkurransedyktig og langsiktig
obligasjoner. Fondet ga en avkastning p& 51 % 12025. meravkastning over tid, og vil ogsd i fremtiden jobbe hardt
Fondets rentefelsomhet var 011 &r ved utgangen av dret, for & klare dette. Tabellen viser aksjefondenes aktive andel,
og fondets gjennomsnittlige vektede lgpetid var 2,0 ér. det vil si hvor stor prosentandel av fondets investeringer
Fondets volatilitet siste fem érer 0,7 %. Fondet har ikke som ikke inngdr referanseindeksen.

referanseindeks.

Holberg Obligasjon Norden er et nordisk rentefond som Fond Aktiv andel 3112.
investereri obligasjoner med hey kredittkvalitet. Fondet Holberg Norge 67
ga en avkastning pd 5.2 %1 2025. Fondets samlede Holberg Norden g0
kredittdurasjon skal ikke overstige 5 &r, og fondets Holoerg Global 7

: . 5 o Holbrerg Vekstrnarkeder 20
rentedurasjon skal ha en normalposisjon pd 3 dr.
Fondets rentedurasjon var 3,1 &rved utgangen av aret,
og fondets gjennomsnittlige vektede lppetid var 2,9 ér. Tabellen under viser fondenes avkastning i 2025 og
Fondet harikke referanseindeks. fondenes risiko, mdlt ved standardawvik siste 5 ér. Et

fonds standardavvik (volatilitet) er et mdl pd i hvor

Aksjefond er fortrinnsvis langsiktige investeringer for stor grad fondets avkastning svinger rundt sitt eget
andelseierne og ber mdles over tid. Som aktiv forvalter giennomsnitt over en viss tid. Retningsgivende er det 68
har vi konsentrerte portefalier og hay aktivandel, se % sannsynlighet for at fondets avkastning svinger med
tabell under. Fondsportefaliene vil dermed kunne avvike inntil +/- ett standardawvik i forhold til giennomsnittlig
vesentlig fra referanseindeksenes sommensetning. avkastning 1 lepet av ett ar, forutsatt normalfordelt
Awikene innebeaerer at fondenes avkastning i et enkelt ér, avkastning. Volatiliteten angis i prosent pd drsbasis basert
og over tid, 0gsd kan avvike betydelig fra avkastningen til pé& manedlige observasjoner siste fem ar. Hay volatilitet
det respektive fonds referanseindeks. Vart mal er innebeerer hayere risiko.

Fondenes avkastning i 2025 og risiko, malt ved fondenes standardavvik, siste 5 ar

Referanse- Differanse-

indeksens avkastning Fondets volatilitet Referanseindeksens Mer/mindre
Fond 2025 avkastning i2025 siste fern &r volatilitet siste fem ar volatilitet
Holberg Norge A 271% 203% 68% 126% 12,1% 05%
Holberg Norden A 179% 143 % 36% 133% 13,1% 02%
Holberg Global A -12% 76% -88% 133% 11,5% 18%
Holberg Vekstmarkeder A 83% 186 % -103% 158 % 12,6% 32%
Holberg Triton A * 49% 105 %
Holberg Global Valutasikret A* 79% 143 %
Holberg Likviditet A 49% 07%
Holberg Obligasjon Norden A%/ ** 52% 1.7%
Holberg OMF* 51% 07%
Holberg Kreditt A * 107 % 32%
Holberg Kreditt Folkus A%/ 92% 36%

* Fondet har ikke referanseindeks
* Yolatilitet er malt siste dr da fondet ikke har 5 érs historikk
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AVKASTNING ANDELSKLASSER | 2025:

Andelsklasse

Holberg Global B

Holberg Global C

Holberg Global D

Holberg Global N

Holberg Vekstrnarkeder B
Holberg Vekstrnarkeder C
Holberg Vekstrnarkeder N
Holberg Triton N

Holberg Triton B

Holberg Triton C

Holberg Norge N

Holberg Norge B

Holberg Norge C*

Holberg Norge E

Holberg Norden N

Holberg Norden B

Holberg Norden C

Holberg Global Valutasikret B
Holberg Global Valutasikret C
Holberg Global Valutasikret D
Holberg Global Valutasikret N
Holberg Kreditt N

Holberg Kreditt B

Holberg Kreditt C

Holberg Kreditt O

Holberg Likviditet N

Holberg Likviditet |

Holberg Likviditet J

Holberg Obligasjon Norden B
Holberg Obligasjon Norden N
Holberg Kreditt Fokus B
Holberg Kreditt Fokus D

Andelsklassens avkastning i 2025
-10%
-07 %
-05 %
-06 %

88 %
91%
92%
60%
54 %
57%
278 %
27.4%
145%
281 %
185 %
182 %
185 %
82%
83%
B87%
86%
111%
110%
11,1 %
11.2%
50%
50%
51%
53%
53 %
9.4 %
96 %

* Andekklassen startet i 2625, avkastningen for klassen er fra oppstartsdato.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Andelsklassens startdato
04122017
18032024
31.12.2015
31.12.2015
14022018
14022018
05.102017
14102016
26102023
05062024
26032020
26.10.2023
15.05.2025
18032024
17.022021
26102023
18032024
26102023
18032024
18032024
05.03.2024
05.02.2019
28092023
28092023
28092023
15022021
13.02.2023
28092023
24082023
02.11.2023
29.02.2024

29.02.2024

Regnskapsresultat for 2025 var 1,2 milliarder for aksjefondene og kr1,4 milliarder for rentefondene, totalt kr 3,3 milliarder.
Total forvaltningskapital var kr 36,7 milliarder ved inngangen av aret og 41,0 milliarder ved utgangen av éret inklusiv fond-
i-fond. Resultat og forvaltningskapital fordelte seg som falger:

Fond

Holberg Norge

Holberg Norden

Holberg Global

Holberg Vekstrnarkeder
Holberg Triton

Holberg Global Valutasikret
Holberg Likviditet

Holberg Cbligasjon Norden
Holberg OMF

Holberg Kreditt

Holberg Kreditt Fokus

Sum

Arsresultat
1366 627 602
538 174270
-114 163315
25 488670
21 582593
29675403
658 751 400
59 480567
66947111
612 093811
35 153 609
3300125721

Cverfart opptjent
egenkapital /udekket tap
1366627 602

538174270
-114163315
25488670
21582533
29979403
-6817023
8230263
1208317
-151 324289
-16064 659
1702921 832

Utdelt andelseierne
i form av nye andeler

Forvaltningskapital i
norske kroner

7 470097 820

3470395531

6218731686

331356248

465501123

376031341

665568 423 14038 010621
51260304 774 589041
65738794 1167 338794
763418100 6322512128
51218268 412 800702
1597 203 889 41047 365035

Holberg har ikke mottatt ekstraordinaert store innlasninger som har pévirket fondenes kursfastsettelser av betydning i

lgpet av 2025.
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Endringer i siste aret

Ny eier

| 2024 ble det kjent at DNB Kjgper Holbergs hovedeier,
Carnegie Holding AB, fra Altor. Transaksjonen ble
giennomfart i mars 2025 uten endringer i Holbergs
virksomhet eller strategi.

Etteren lang og grundig prosess fant Holberg sammen
med DNB en ny langsiktig eier i Kistefos AS. Transaksjonen
ble giennomfart i august 2025. Kistefos AS er et privat
investeringsselskap som i dag erinvestert i ulike selskaper
innen bank og finans, teknologi og shipping/offshore.
Kistefos ble etablert 11998 og er heleid av Christen
Sveaas. Den nye eleren styrker Holberg sin status som en
uavhengig og aktiv fondsforvalter.

Kistefos eier 100% av aksjene | Holberg, mens de ansatte
i Holberg eler syntetiske aksjer, som gir rett til en andel av
selskapets verdiskapning.

Holbergs fond og forvaltningsfilosofi bestdr, og Holberg
teamet fortsetter med de samme dyktige menneskene.

Ny forvalter til det globale aksjeteamet

Holberg styrket det globale teamet med Thomas Scheele
Berg som startet i Holberg i mars 2025. Han er forvalter
pd Holberg Global og Holberg Vekstmarkeder.

Ny investeringsdirekter aksjer

For & oke kapasiteten og slagkraften styrker

Holberg aksjeomradet med Petter Johnsen som
Investeringsdirekter Aksjer. Petter Johnsen har lang
erfaring fra internasjonal finans og kapitalforvaltning -
fra analytiker og forvalter til & lede store forvaltnings-
miljger. Petter startet i stillingen 1. januar 2026.

Etablering av Oslo kontor

Holberg har en gkende andel kunder pd @stlandet,
og etablerer derfor kontori Oslo for & gi sterre naerhet
og tilgjengelighet. Investeringsdirektar Aksjer, Petter
Johnsen, blir Holbergs fgrste medarbeideri Oslo,

for & komme tettere pd en voksende kundebase

pd @stlandet.

BAREKRAFT | INVESTERINGENE

Gjennom aktiv forvaltning seker Holberg & skape hayest
mulig avkastning til andelseierne gjennom & investere i
selskaper med fokus pd langsiktig verdiskapning tuftet
pd en baerekraftig forretningsmodell. Det er avgjerende
at selskapenes ledelse har bdde evne og vilje til &
gjennomfare tiltak som sikrer etterlevelse av dette i

et langsiktig perspektiv. Vi skal innhente informasjon,

bidra til transparens og bygge videre pd vér erfaring og
kunnskap innen baerekraft og ansvarlige investeringer.

| «jakten» pd de beste investeringene har vi gjennom
varinvesteringsprosess etablert felles kriterier og krav
til kvalitet i selskapene som kan inngd i vére portefaljer.
Vurdering av baerekraft er en integrert del av denne
analysen. Konsentrerte portefeljer med fé selskaper

i hvert fond gir oss mulighet til & analysere, pévirke og
stille krav til vare portefgljeselskaper. Vére analyser
baseres pd informasjon fra selskapene, tredjeparts-
leverandarer, media og giennom aktiv dialog med
markedsaktarer og andre interessenter.

Vi utfarer ogsd aktivt eierskap for & pdvirke selskapene
til forbedring. Som en aktiv forvalter med konsentrerte
portefalier har vi en investeringsfilosofi som byager

pd tett oppfelging av selskapene vi er investert 1.
Dialog med ledelsen og stemmegivning pé& general-
forsamlinger er to viktige virkemidler for & fremme
baerekraftige endringer.

Vart mal er & skape heyest mulig risikojustert avkastning
for vére andelseiere pd lang sikt. For & oppnd dette

er det npdvendig med en helhetlig tilneerming, der vi
vurderer bade baerekraft og finansielle faktorer. Vi har
alle et ansvar for & bidra i forhold til en baerekraftig
utvikling. Som en langsiktig investor, mener vi at god
héndtering av baerekraftsfaktorer bidrar til & redusere
risiko og oke avkastningspotensialet over tid. Derfor

har baerekraft lenge vaert en integrert del av var
investeringsprosess.

Vi benytter en egenutviklet analysemodell for vurdering
av baerekraft i selskapene viinvesterer i. Modellen
heterTellus, og bestdr av over 100 kvantitative datafelt
og 40 kvalitative spersmal og kontrollpunkter pd
selskapsnivé. Tellus gir oss en systematisk tilnaerming

til baerekraftsvurderinger pé selskapsnivd, bidrar til &
dokumentere vére analyser og gjer det mulig & spore
utviklingen over tid. | 2025 har portefeljeforvalterne
gjennomfart analyse av alle vére portefeljeselskaper

i Tellus-modellen, og vi har nd bygget historikk over 5 &r
i modellen.

Holberg er underlagt Offentliggjeringsforordningen
(«Sustainable Finance Disclosures Regulation»,

SFDR). Forordningen fastsetter regler for hvordan
finansforetak som driver portefglieforvaltning skal
offentliggjere informasjon om baerekraft i sine produkter
og investeringsbeslutninger. Formdlet er & bidra til
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mer &penhet og sammenlignbarhet i markedet, samt
giinvestorer et bedre grunnlag for & ta informerte
beslutninger.

Alle Holbergs fond er Artikkel 8-fond i henhold til SFDR.
Det vil si at de fremmer miljigmessige eller sosiale
egenskaper, men ikke ngdvendigvis har baerekraftige
investeringer som sitt hovedmdl. Den periodiske
rapporteringen i henhold til SFOR er vedlagt denne
rapporten. SFOR-rapporteringen gir en oversikt over
hvordan fondene har oppnddd de miljpegenskapene
og/eller sosiale egenskapene som fondene fremmer

i lepet av 2025, samt hvilke tiltak som er iverksatt for
& oppnd disse egenskapene. Mer informasjon om
hvordan fondene hensyntar baerekraft er tilgjengelig
i fondenes prospekter og evrige SFDR-rapporteringer
som er tilgjengelig pd vére nettsider.

Holberg tar hensyn til de viktigste negative
pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer ved bruk av
Tellus-modellen, ekskluderinger og aktivt eierskap.

| samsvar med SFDR, offentliggjer Holberg en
erklzering om de viktigste negative pdvirkningene pd
baerekraftsfaktorer pd bade organisasjonsnivé og
produktnivd innen 30. juni hvert dr. Disse erkleeringene
dekker forrige kalenderdr og er tilgjengelig pd vare
nettsider. Holbergs erklaering bestdr av 14 obligatoriske
og 3 valgfrie indikatorer for negative pdvirkninger

pd baerekraft.

RISIKO OG RISIKOSTYRING

Holberg seker & styre det enkelte fonds risiko med
veldiversifiserte portefgljer og et bevisst forhold

til selskapenes og verdipapirenes nedsiderisiko.
«Regnvaersbeskyttelse» skdner ikke portefaljeselskapene
for markedsmessig verdifall. Det enkelte selskap mé&
derimot tdle den risiko det enkelte selskap er eksponert
for, og st igjennom perioder med sviktende inntjening
som falge av selskapsspesifikke forhold eller mer
generelle markedsmessige forhold. Selskapenes
balanse- og gjeldsstyring er derfor viktig for oss.

Risiko, i form av kurssvingninger, i verdipapirfond

oppstdr som felge av endringer i markedets prising

av fondenes underliggende investeringer, og dermed

i fondenes daglige verdifastsettelse. Svingninger
oppstdr i hovedsak pd grunn av endringer i bedriftenes
inntjening eller rammebetingelser samt de mer generelle
skonomiske og markedsmessige utviklingstrekk,
herunder endringer i skonomiske ngkkeltall, vekstanslag,
aksjekurser, rentenivd, kredittrisikopdslag, valutakurser

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

med mer. Likviditeten i underliggende verdipapirer
pévirker likviditeten i det enkelte fond.

Aksjefondene

Aksjefondene er eksponert for markedsrisiko i det
enkelte fonds investeringsunivers, s& vel som for den
generelle globale markedsrisiko da aksjemarkeder

har grader av samvariasjon. | utfordrende markeder

vil aksjefondene ogsé kunne vaere eksponert for
likviditetsrisiko. Holberg saker & styre det enkelte fonds
risiko ved at fondets portefelje er godt diversifisert bade
gjennom bransjer, regioner, land og enkeltinvesteringer.
Holberg Vekstmarkeder vil veere spesielt eksponert mot
politisk risiko ved investeringer i selskaper i mindre modne
demokratier i Asia og Afrika. Til dels gjelder dette ogsé
for Holberg Triton. Spredning av investeringene over
flere land reduserer den politiske risikoen s& vel som den
valutaspesifikke risikoen.

Aksjefondene vil 0gsd veere eksponert for valutarisiko
da det ikke gjeres valutasikring av fondenes under-
liggende posisjoner, unntaket er Holberg Global
Valutasikret. Valutakostnader for enkelte fremvoksende
markeder kan i gitte stressede situasjoner vaere haye,
da en del valutaer i fremvoksende ekonomier ikke

er fritt omsettelig, men handles mot annen valuta.
Likviditetsrisikoen er som regel starstisma

og mellomstore selskaper, i mindre markeder og

i unoterte verdipapirer. Holberg investerer i liten grad
i unoterte verdipapirer.

Rentefondene

Rentefondene er i hovedsak eksponert for bedrifts-
spesifikk risiko, kredittrisiko, likviditetsrisiko og renterisiko.
Dette er risikofaktorer som ogsd pévirkes av den
generelle markedsrisikoen. Rentefondene som investerer
iverdipapirer med hgy kredittkvalitet og lav renterisiko
er i mindre grad pdvirket av markedsrisiko enn rentefond
sor tar heyere kredittrisike og/eller renterisiko.

Holberg Kreditt og Holberg Kreditt Fokus anses & ha
moderat svingnings- og likviditetsrisiko. | stressede
markeder, det vil si i markeder med gkende risikopdslag,
aker likviditetsrisikoen i underliggende verdipapirer.

Holberg Kreditt kan investere i obligasjoner der utsteder
har en kredittkvalitet tilsvarende B minus eller bedre.
Ved nedgradering av utsteder, kan maksimalt 20 %

av fondets forvaltningskapital vaere plassert i slike
nedgraderte verdipapirer. Fondet kan ogsd eie aksjer
dersom aksjer tildeles i forbindelse med finansiell
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restrukturering av et selskap. Fondets samlede
kredittdurasjon skal ikke overstige 3 &r, og renterisikoen
skal ikke overstige 1 ér.

Holberg Kreditt Fokus investerer konsentrert i nordiske
heyrenteobligasjoner med en kredittkvalitet tilsvarende
minimum B minus. Fondet er et nasjonalt fond/
Alternativt Investeringsfond (AIF) med unntak fra
enkelte bestemmelser i verdipapirfondloven knyttet

til spredningsregler og krav til likviditet. Fondet haren
konsentrert portefalje der mandatet er & ta kredittrisiko
og likviditetsrisiko med begrenset lapetid og lav
renterisika. Fondet kan unntaksvis investere i aksjer
dersom formalet med investeringen er @ ivareta fondets
interesser som kreditor.

Holberg Kreditt, Holberg Kreditt Fokus og Holberg
Obligasjon Norden benytter valutaterminer for

& sikre valutaeksponering ved investeringer i verdipapir
som er denominert i andre valutaer enn NOK. Fondene
benytter rentebytteavtaler for & styre fondenes
rentedurasjon iht. fondenes mandater. Bruk av
derivater skal redusere fondenes risiko, gitt fondenes
investeringsmandat. Fondenes derivateksponering
mdles og overvakes lzpende.

Holberg Likviditet og Holberg OMF anses & ha bade

lav renterisiko og lav kredittrisiko. Holberg Obligasjon
Norden har moderat renterisiko og lav kredittrisiko.
Likviditetsrisikoen i fondene vil til enhver tid avhenge av
likviditeten i underliggende verdipapirer og kan pdvirkes
av akutte markedshendelser. Holberg OMF og Holberg
Likviditet benytter ikke derivater.

Aksjefondene og rentefondene eri det alt vesentlige
ikke eksponert for motpartsrisiko da Holberg
Fondsforvaltning AS har avtale med DNB Bank ASA om
forvalteroppgjer (levering mot betaling) for handler i
fondenes portefgljer. Fondene vil vaere eksponert for
oppgjersrisiko ved utestdende handler, en risiko som
sokes redusert ved aktiv seleksjon og spredning av
meglerhus.

En naermere beskrivelse av det enkelte fonds risikoprofil
finnes i det respektive verdipapirfonds ngkkelinformasjon
pd Holbergs hjemmesider, www.holberg.no.

Organisering av internkontrollfunksjonene
knyttet til selskapets fondsforvaltning
Samtlige av Holbergs fond pr. 31.12.2025 er UCITS-

fond, med unntak av Holberg Kreditt Fokus som er

et nasjonalt fond som ikke er spesialfond. UCITS
(Undertakings for Collective Investment in Transferable
Securities) er en samlebetegnelse pd verdipapirfond
som vil etterleve felles europeiske retningslinjer nedfelt

i fondenes vedtekter, herunder krawv til risikospredning,
kursfastsettelsesprosedyrer, informasjonskrav og
organisering og forretningsfersel. Reguleringene er med
pé & styre risikoen i verdipapirfondene. For rentefondene
er det i tillegg fastsatt rammer for det enkelte fonds
rente- og kredittrisiko. Fondenes risikorammer
kontrolleres pd daglig basis.

Fondenes investeringsrammer fastsettes av styret

i Holberg Fondsforvaltning AS og felges opp og
rapporteres til styret og selskapets ledelse pd
regelmessig basis av selskapets compliance- og
risikostyringsfunksjon. Complianceansvarlig rappaorterer
til styret regelmessig og deltar ved behov og minimum
arlig, i styremater. Styret fastsetter drlig selskapets
compliance- og risikostyringsplan.

Holberg Fondsforvaltning AS har, i tillegg til selskapets
egne ressurser, internrevisjon gjennom avtale med
Deloitte. Internrevisjonen gjennomgdr sentrale
forretningsprosesser med underliggende dokumentasjon
og foretar kontroller og stikkpraver. Arlig revisjonsprogram
godkjennes av styret i Holberg Fondsforvaltning AS.
Internrevisjonen avgir lopende rapportering til ledelsen
etter gjennomfarte revisjonsprogram, og med minimum
arlig rapportering til selskapets styre.

Selskapets compliance-, risikostyrings- og
internkontrollfunksjoner er sentrale deler av selskapets
etablerte internkontroll.

HOLBERG FONDSFORVALTNING AS

Holberg Fondsforvaltning AS er fondenes forvaltnings-
selskap. Holberg Fondsforvaltning AS startet sin
virksomhet i &r 2000 og har hovedkontor i Bergen.
Kistefos eier 100% av aksjene i Holberg, mens de ansatte
i Holberg eier syntetiske aksjer, som gir rett til en andel av
selskapets verdiskapning.

| Holberg Fondsforvaltning AS var det ved utgangen
av dret 25 ansatte og 3 interns. Det eringen ansatte
i fondene. Resultat etter skatt var for 2025 kr 55,3 millioner
og selskapets egenkapital var pr. 31.12.2025 kr 20 millioner.

Fondenes depotbank er DNB Bank ASA.
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Fondsforvattningsvirksomhet er underlagt lov om
verdipapirfond med forskrifter av 25. november 2011.
Verdipapirfond er et beskyttet navn og kan kun benyttes
av fond som er underlagt verdipapirfondloven med
forskrifter. Holberg har ogsé konsesjon til individuell
portefaljeforvaltning, herigiennom forestd oppbevaring
av kunders midler og til & sté oppfert og opptre som
forvalter i andelseierregistre for verdipapirfond jf.
verdipapirsentralloven og verdipapirfondloven. Holberg
Fondsforvaltning AS er ogsd underlagt lov om forvaltning
av alternative investeringsfond (AlF-loven) med
forskrifter av 20. juni 2014 som registrert AlF- forvalter.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Selskapet har tegnet styreansvarsforsikring ien
fellesordning for verdipapirfondsselskap igjennom Aon.

Styret bekrefter at forutsetningen om fortsatt drift er
til stede for fondene s vel som forvaltningsselskapet,
Holberg Fondsforvaltning AS. Til grunn ligger
selskapets soliditet, lgpende kontantstrem og samlede
forvaltningskapital.

Styret i Holberg Fondsforvaltning AS
Bergen 24. februar 2026

Bengt A. Rem Jenis Héfirik Munthe-Kaas Steinar Haug

Styreleder Styremedlem Styremedlem
Am tolch Bfsin CM Sbatsen. %% Qoo
Lise Falch-Monsen Tone Solbakken MG;\% @vreba
Andelseiervalgt styremedlem Andelseiervalgt styremedlem Administrerende direktor
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Forklaring pd risikobegrep

Volatilitet (standardavvik)

Mél pé hvordan avkastningen varierer over ticl.
Volatiliteten er angitt i prosent pd arsbasis basert pé
mdnedlige observasjoner. En hay volatilitet innebasrer
hayere risiko.

Differanseavkadstning mot referanseindeks
Mél pd avkastningsforskjellen mellom fondet og fondets
referanseindeks. Oppgis pd annualisert basis.

Tracking error
Tracking error beskriver volatiliteten mellom fondets

Geometrisk avkastning 1dr
Holberg Norge A 271%
Holberg Norden A 179%
Holberg Global A -12%
Holberg Global Valutasikret A 79%
Holberg Vekstmarkeder A 83%
Holberg Triton A 49 %
Holberg Likviditet A 49%
Holberg Cbligasjon Norden A 52%
Holberg CMF 51%
Holberg Kreditt A 10,7 %
Holberg Kreditt Fokus A 92%
Volatilitet 1dr
Holberg Norge A 85%
Holberg Norden A 11,1%
Holberg Global A 159 %
Holberg Global Valutasikret A 123 %
Holberg Vekstmarkeder A 11,1%
Holberg Triton A 92%
Holberg Likviditet A 02%
Holberg Obligasjon Norden A 17%
Holberg CMF 02%
Holberg Kreditt A 27%
Holberg Kreditt Fokus A 36%
Cslo Bors Fondindeks 103 %
VINX Benchmark Cap Net Index NOK 125%
MSCI Daily TR Net World | NOK 137 %
MSCI Daily TR Net Emerging Markets i NOK 120%
Differanseavkastning 1ér
Holberg Norge A 68%
Holberg Norden A 36%
Holberg Global A -88%
Holberg Vekstmarkeder A -10,3%
Tracking error 1dr
Holberg Norge A 48%
Holberg Norden A 6,7 %
Holberg Global A 39%
Holberg Vekstmarkeder A 6,8%
Information ratio 1dr
Holberg Norge A 14
Holberg Norden A 05
Holberg Global A 2.2
Holberg Vekstmarkeder A -15
12

avkastning og avkastningen til referanseindeksen.
Kalles ogsd for aktiv risiko.

Information ratio

Information ratio (IR) forteller hvor stor meravkastning en
fondsforvalter har oppnddd i sine portefeljevalg. En IR
verdi hayere enn 1indikerer at forvalteren har lykkes godt
med sine investeringsvalg og en negativ verdi indikerer at
avkastningen har vaert lavere enn referanseindeksens.

Jo hayere IR verdi fondet har desto bedre.

3ar 5dar 10 ér

202 % 14,8 % 18,2 %

154 % 118 % 11,4 %

200% 120% 125 %

185 % 88%

120% 15% 33%
85 % 72% 75%
50% 34% 26%
49 % 34% 25%

112 % 99 % 72%
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Forvalterteam
Holberg

TORMOD
VAGENES

Investeringsdirektar

portefeljeforvalter
renter

ANDREA MOEN
MJATVEIT

Portefeljeforvalter
renter

OLE-ANDREAS
GRENDSTADBAKK

Portefeljeforvalter
renter

td

ROBERT JANN JQRGEN THOMAS
LIE OLSEN MOLNES MULLER S. BERG
Portefaljeforvalter Portefaljeforvalter Portefaljeforvalter Portefeljeforvalter
aksjer aksjer aksjer
v 3_
)
‘& ¢ 4
HARALD LEIF ANDERS JULIE
JEREMIASSEN FRGNNINGEN VOSSGARD
Portefaljeforvalter Portefaljeforvalter Analytiker/trader
aksjer aksjer
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Fondsregnskap - aksjefond

Portefaljeinntekter og -kostnader
Renteinntekter/-kostnader

Utbytte

Gevinst/tap ved redlisasjon

Agio

Endring urealisert gevinst/tap
Andre portefeljeinntekter

Sum portefgljeinntekter og -kostnader

Forvaltningskostnader
Forvaltningshonorar

Andre kostnader

Sum forvaltningskostnader

Resultat fer skattekostnad
Skattekostnad
Arsresultat

Disponering érsresultat
Overfert til/fra opptient egenkapital
Sum disponering

Kurtasjekostnader
Omilgpshastighet

Eiendeler

Verdipapirer tilmarkedsverdi
Derivater

Opptjente, ikke mottatte inntekter
Andre fordringer

Bankinnskudd

SUM EIENDELER

Egenkapital

Innskutt egenkapital
Andelskapital til pdlydende
Overkurs/underkurs

Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital/udekket tap
Sum egenkapital

Gjeld
Annen gjeld
SUM ANNEN GJELD

Sum gjeld og egenkapital

Egenkapital

Egenkapital ved inngangen av dret
Utstedelse av andeler

Innlgsning av andeler

Arsresultat

Egenkapital ved utgangen av ret

14

Noter

~

Holberg Norge
2025 2024
8549 108 4483 650
300662 247 269 396 908
254171 612 74 895 492
¢} o]
880668 314 396934756
809 034 1271
1444 860315 745712077
78 177 238 56 241 606
55475 34825
78 232713 56276431
1366 627 602 689 435 646
0 0
1366 627 602 689 435 646
1366627 602 689 435 646
1366 627 602 689 435 646
3479192 1641852
0,20 015

Holberg Norge
2025 2024
7186795925 4303616211
¢} a
¢} a
717 825 6391776
316 287 682 146953 923
7503801431 4456961911
496 956 443 375498071
2518 336 836 963375511
3015293279 1338871583

4454 804 541
7 470 097 820

33703 612
33703612

7503 801431

4427 048 522
3354111869
-1677690173
1366 627 602
7470097 820

3088176939
4427048 522

29913389
29913 389

4456961911

3546013 340
1410633942
-1219034 407
689 435 646
4427048 522

Holberg Norden

2025 2024
3107337 3394447
127394918 115 484 130
272305361 189525013
-476 265 1821747
185094 069 35134966
1725268 20782
589 150678 345381085
46 356 925 41 785633
42925 32296
46 399 850 41817 929
542 750 828 303 563 156
4576 558 2080254
538 174 270 301482 201
538174 270 301 482201
538 174270 301482 901
2407 845 790451
040 0,15

Holberg Norden
2025 2024
3373592008 2938876330
Q0 ¢}
Q0 ¢}
3000000 131345
99751 546 35800100
3476343554 2974807775
346 003 002 351053176
-718 558 836 -686 085973
-372 555835 -335032797

3842951 366
3470395531

5948023
5948023

3476 343 554

2969 744 299
1757 568 577
-1795091615
538174270
3470395531

3304777096
2969744 299

5063 476
5063 476

2974807 775

2740292210
849 518 537
-921549 387
301482201
2969744 299

Holberg Global
2025 2024
3233306 5456 649
78751839 79013 800
734600472 181 192 284
-3858036 -4 696 116
-838224070 1583 061368
0 2837
-25496 488 1844030821
81555320 83 587 308
52 484 35250
81607 813 83 622 557
-107104301 1760408 264
7052014 5328373
-114163315 1755079 891
-114163 315 1755079891
-114163 315 1755079891
1911520 2716877
009 016

Holberg Global
2025 2024
6128610924 7224946 466
a 0
1443 59 1172591
3000032 397736
114302 174 136 526 180
6247356725 7363042971
880822084 10410869706
679279 106 1536 337 464
1560101191 2577407171
4658 630 496 4772793811
6218731686 7350200982
28625039 12841990
28625039 12 841 990
6247356725 7363042971
7350200982 4983086591
1768567383 2263 279586
-2785873362 -1651245084
-114163315 1755079891
6218731686 7350200982
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Fondsregnskap - aksjefond (forts.)

Noter
Portefaljeinntekter og -kostnader
Renteinntekter/-kostnader
Utbytte
Gevinst/tap ved redlisasjon
Agio
Endring urealisert gevinst/tap
Andre portefeljeinntekter 2
Sum portefgljeinntekter og -kostnader

Forvaltningskostnader

Forvaltningshonorar 3
Andre kostnader 2
Sum forvaltningskostnader

Resultat fer skattekostnad
Skattekostnad 4
Arsresultat

Disponering érsresultat
Overfert til/fra opptient egenkapital
Sum disponering

Kurtasjekostnader
Omilgpshastighet 5

Noter
Eiendeler
Verdipapirer tilmarkedsverdi
Derivater 6,7
Opptjente, ikke mottatte inntekter
Andre fordringer 8
Bankinnskudd
SUM EIENDELER

Egenkapital

Innskutt egenkapital
Andelskapital til pdlydende
Overkurs/underkurs

Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital/udekket tap
Sum egenkapital

Gjeld

Annen gjeld

Derivater 6,7
SUM ANNEN GJELD

Sum gjeld og egenkapital

Egenkapital

Egenkapital ved inngangen av dret
Utstedelse av andeler

Innl@sning v andeler

Arsresultat

Egenkapital ved utgangen av éret

Holberg Vekstmarkeder
2025 2024
343 874 311402
9258987 9414367
-4221835 -1838877
-1135330 -2 886443
27857 533 91075 143
0 0
32103230 96 075 593
5537193 5801890
61480 107 996
5598673 5909 886
26 504 557 90 165 706
1015 887 1024126
25 488670 89141580
25488 670 89 141 580
25 488670 89141580
529314 750398
029 037
Holberg Vekstmarkeder
2025 2024
322099 260 296670225
¢} o]
577 588 877240
0 0
11107 891 5 600 420
333784739 303 147 885
143 945 958 144965 212
72 105 792 67114298
216 051 750 212079510
115 304 498 89815828
331356 248 301895338
2428 491 1252547
¢} a
2428491 1252547
333784739 303 147 885
301895 338 302 228 349
177 249 767 53 857 855
-173 277 527 -143 330 446
25488 670 89 141 580
331 356 248 301895338

Holberg Triton
2025 2024
472 862 972948
13 228 368 16 902 257
26992 426 24346902
-197 456 319787
-10283 743 40 457 200
a 0
30212457 82999 794
7307293 8682845
62 669 68 265
7 369962 8751110
22 842 495 74248 684
1259902 1577 666
21582593 72671018
21582593 72671018
21582593 72671018
248 424 297231
013 0,20
Holberg Triton
2025 2024
439054 198 494 264 533
Q0 ¢}
Q0 ¢}
a 0
27213567 27936 160
466 267 765 522200693
207437 170 244 577730
-98 213 040 -61 161996
109 224130 183 415 734
356 276 993 334 694 400
465 501123 518110 133
766 643 4 090 560
Q0 ¢}
766 643 4090 560
466 267 765 522200 693
518110 134 483 048968
092321909 193 555722
-166 513 512 -231 165575
21582593 72671018
465 501 123 518110133

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Holberg Global Valutasikret

2025

378002

o]
52353210
o]

-20799 887
0
31931325

1949222
2700
1951922

29979403

0
29979403

29979 403
29979403

022

2024

290228

o]
19321261
o]

66 022 848
o]

85634 337

2055123
4500
2059 623

83574714

o]
83574714

83574714
83574714

014

Holberg Global Valutasikret

2025

373343244
2388079

o]

100 000
1182586
377013909

211836986
-62775815
149061171

226970171
376031341

982 568
Q
982 568

377013 909

392610558
114342 421
-160901 040
29979 403
376031341

2024

389 292 385
o]

o]

7 200000
1515560
398 007 945

239335668
-43 715878
195619 790

196 990 768
392610 558

689151
4708236
5397387

398 007 945

355439714
163 403 103
-209 806 973
83574714
392610 558
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Fondsregnskap - rentefond

Portefglieinntekter og -kostnader
Renteinntekter/kostnader

Andre portefpljeinntekter
Gevinst/tap ved realisasjon

Agio

Endring urealisert gevinst/tap

Sum portefaljeinntekter og -kostnader

Forvaltningskostnader
Forvaltningshonorar

Andre kostnader

Sum forvaltningskostnader

Resultat far skattekosthad
Skattekostnad
Arsresultat

Disponering drsresultat
Netto utdelt til andelseierne

Overfort til/fra opptjent egenkapital

Sum disponering

Kurtasjekostnader
Ornlzpshastighet

Eiendeler

Verdipapirer til rnarkedsverdi
Derivater
Bankplasseringer

Andre fordringer
Bankinnskudd

SUM EIENDELER

Egenkapital

Innskutt egenkapital
Andelskapital til palydende
Overkurs/underkurs

Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital /udekket tap
Sum egenkapital

Gjeld

Betalbar skatt
Annen gjeld
Derivater

SUM ANNEN GJELD

SUM GJELD OG EGENKAPITAL

Egenkapital

Egenkapital ved inngangen av dret
Utstedelse av andeler

Innlasning av andeler

Arsresultat

Utdeling

Egenkapital ved utgangen av dret

16

Noter

Noter

[

Holberg Likviditet
2025 2024
672813 536 689530333
182 500 1109 000
21248213 44008 283
o Q0
-6815520 -13095 388
687 428729 721552227
28656079 28505 910
21250 23800
28677329 28529710
658 751 400 693022 518
o Q0
658 751 400 693022 518
665568 423 706113 946
-6 817 023 -13 091428
658 751 400 693022 518
o o}
098 118

Holberg Likviditet
2025 2024
12 767 607 189 10560340133
0 v}
950 108 745 912 989 807
578 466 143726
334407 573 668074 194
14052702973 12141547860
13801873678 11928309992
222286173 187 030673
14024159850 12115340666
13850770 20667 795
14035010621 12136008460
8] 0
14692 352 5539400
Q Q0
14692 352 5539400
14052702973 12141547860
12 136 008 480 14 239 461957
12004 172595 8904 435651
-10095353410  -10994797 720
658751 400 693 022518
-665 568 423 -706 113946
14038010621 12136008460

Holberg Obligasjon Norden

2025 2024
46373917 47739817
0 o}
6814574 10196 069
254104 493 590
8230265 -11935380
61 672 860 46 494 096
2174556 2191292
7736 7625
2182292 2198917
59 490 567 44295179
0 o

59 490 567 44295179
51 260 304 56209 448
8230264 -1 914 268
59 490 567 44295179
0 o}

0.69 064

Holberg Obligasjon Norden

2025 2024
761013 403 1107 868802
1410937 38185

0 o}

o] v

12292831 38133501
774717170 1146 040489
751008332 1120522639
1205367 11176482
752213 699 1131699121
22375342 14 145078
774589041 1145844199
0 8]

128 129 196 290

0 Q

128129 196290
774717170 1146 040489
1145844199 938222934
293581810 653 120240
-673067 232 -433 584705
59 490 567 44 295179
-51260304 -56 209 448
774589 041 1145 844199

Holberg GMF
2025 2024
66 632 959 78 256 497
o} 0
1120057 -1655525
Q0 0
1209027 2125662
68962043 78726633
2009 925 2220940
4600 6350
2014525 2227290
66947 518 76 499 344
407 0
66947 111 76 499 344
65 738 794 74371832
1208 317 2127512
66947 111 76 499 344
o} 0
065 083

Holberg OMF
2025 2024
1125211952 1276364 291
v} 0
o} 0
v} 0
42277 853 26421436
1167 489 805 1302 785727
1158274198 1293 561 069
5846 510 7047 645
1164120708 1300 608 714
3218086 2009772
1167338794 1302 618485
0 0
151012 167 242
Q0 0
151012 167 242
1167 489 805 1302 785727
1302618 487 1458 508 716
914754724 1017 837018
-1051242732 -1175 954 761
66947 111 76499 344
-65738 794 -74 371832
1167338794 1302 618485
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Fondsregnskap - rentefond (forts.)

Holberg Kreditt Holberg Kreditt Fokus
Noter 2025 2024 2025 2024
Portefglieinntekter og -kostnader
Renteinntekter/ kostnader 430971 586 562015 624 34795114 23845587
Andre portefpljeinntekter 2 5598284 156 857 1187310 1992 i Holb
Gevinst/tap ved realisason 307522 427 38004 651 19040031 14937204 . oitc‘l’sr fe: r::ﬁ niﬁ;QAS
Agio -3737623 6082 179 -703 355 651735 Bergen 24. februar 2026
g
Endring urealisert gevinst/tap -151 323054 -4985 461 -16064 728 8 253597
Sum portefalieinntekter og -kostnader 649 031619 601273860 38254 372 34246115
Forvaltningskostnader
Forvaltningshonorar 3 36903 846 38007 792 3091318 2139962
Andre kostnader 2 33963 127 697 9446 14766
Sum forvaltningskostnader 36 937 808 39135490 3100 764 2154728 K\
Resultat far skattekostnad 612 093 811 562138370 35153 609 32091387 Bengt A. Rem
Skattekostnad 4 o 1917573 o] 172275 Styreleder
Arsresultat 612 093 811 560220797 35153 609 31919111
Disponering drsresultat
Netto utdelt til andelseierne 763 418 100 548223918 51218268 23054720
Overfort til/fra opptient egenkapital -151324 289 1996 879 -16 064 659 8 864 392
Sum disponering 612 093 811 560220797 35153 609 31919111
Kurtasjekostnader o 40246 0 o ‘ﬂ/
Ornlzpshastighet 5 075 081 098 100
Jefis Hefirik Munthe-Kaas
Styremedlem
Holberg Kreditt Holberg Kreditt Fokus
Noter 2025 2024 2025 2024
Eiendeler
Verdipapirer til rmarkedsverdi 6 5578695 452 5197273096 380102 326 347981318
Derivater 67 15815290 ] 2219526 o] . -
Bankplasseringer 6 o 0 o} o
Andre fordringer 8 3525815 100000 000 0 5000000 Steinar Haug
Bankinnskudd 731193213 592704 767 20752315 9681240 Styremnedlem
SUM EIENDELER 6329 229870 5889977862 413074 167 362 662558
Egenkapital
Innskutt egenkapital
Andelskapital til palydende 5933276299 5336081582 417 794 361 349384576
Overkurs/underkurs 286 260986 228320 435 2206613 1294238
Sum innskutt egenkapital 6219537285 5564412017 420000 974 350678815
f -
Lose BlchBoin
Opptjent egenkapital /Judekket tap 102974 843 254299 132 -7 200272 8864392 Lise Falch-Mensen
Sum egenkapital 6322512128 5818711149 412 800 702 359543206 Andelseiervalgt styremedlermn
Gjeld
Betalbar skatt 4 8] 1817573 0 172275
Annen gjeld 9 6717742 4854 855 273 465 240027
Derivater 67 Q 64 494 286 0 2707051
SUM ANNEN GJELD 6717742 71266714 273 465 3119353
SUM GJELD OG EGENKAPITAL 6329229870 5889977862 413074 167 362662558 OM &ib
Tone Solbakken
Egenkapital Andelseiervalgt styremedlem
Egenkapital ved inngangen av dret 5818711 149 6971177931 359 543 206 o]
Utstedelse av andeler 2964 416985 1463399 684 105 896 810 366 434000
Innlasning av andeler -2309291717 -2627863 345 -36 574654 -15755195
Arsresultat 612093811 560220797 35153 608 31919111
Utdeling -763 418 100 -548223 918 -51218 268 -23054720
Egenkapital ved utgangen av dret 6322512128 5818711149 412 800 702 359543206

Wy, Qe

Magny @vrebp
Administrerende direkter
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Noter 2025

NOTE 1. REGNSKAPSPRINSIPPER

Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapslioven
og forskrift om arsregnskap m.m. for verdipapirfond.

Regnskapsmessig behandling av finansielle
instrumenter

Det benyttes gijennomsnittlig anskaffelsesverdi for alle
fondenes verdipapirer.

Fastsettelse av virkelig verdi

Alle finansielle instrumenter, som aksjer, obligasjoner,
sertifikater og derivater vurderes til virkelig verdi (markeds-
verdi). Verdipapirer er vurdert til markedskurser pr.
3112.2025. Obligasjoner og sertifikater verdsettes til
omsetningskurser eller etter gjeldende kredittspreader og
rentekurver. Unoterte aksjer er verdsatt til siste
omsetningskurs, verdivurderinger foretatt av megler-
forbindelser og/eller interne verdivurderinger.
Verdivurdering av verdipapirer som ikke er basert pd
omsetningskurs vil alitid beheftes med usikkerhet.

Pengeposter i utenlandsk valuta vurderes til kursen
ved regnskapsérets slutt.

NOTE 3. FORVALTNINGSHONORAR

Inntekter og kostnader omregnes til valutakurs pd
transaksjonstidspunktet.

Kurtasjekostnader

Kurtasjekostnader til megler ved kjgp av verdipapirer blir
aktivert sammen med kjgpte verdipapirer, og resultatfert
lzpende via verdipapirfondenes verdivurdering.

NOTE 2. ANDRE PORTEF@LJEINNTEKTER

OG -KOSTNADER

Andre kostnader er kostnader for norske og utenlandske
oppgjer som belgper seg fra kr 75 til kr 1300 pr. transaksjon
avhengig av i hvilke verdipapirer som handles og hvilke
markeder verdipapirene handles 1.

Andre portefgljeinntekter omfatter inntekter mottatt

i forbindelse med fartidig innlgsning av obligasjoner,
mottatte gebyrer fra motparter ved forsinket oppgjer og
oppgjer ifm. klasseseksmal.

Ekstraordinaere kostnader:
Fondene erikke belastet ekstraordinaere kostnaderi 2025.

Andelsklassens karakteristika

Holberg Norge A 150%pa Minstetegning NOK 1.000—~
Holberg Norge B 125%pa Minstetegning NOK 5 mill.
Holberg Norge C 100%pa. Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Neorge E 075%pa. Minstetegning NOK 100 mill.
Holberg Norge N 100%pa Nettoklasse
Holberg Norden A 150%pa Mirstetegning NOK 1.000—
Holberg Norden B 1.25%pa Minstetegning NOK 5 mill.
Holberg Norden C 100%pa. Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Norden N 100%pa. Nettoklasse
Holberg Global A 150% pa Minstetegning NOK 1.000—
Holberg Global B 125%pa Minstetegning NOK 5 mill
Holberg Global C 100 % pa Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Global D 075%pa. Minstetegning NOK 50 mill.
Holberg Global N 090%pa Nettoklasse
Holberg Vekstmoarkeder A 200%pa Minstetegning NOK 1.000,—
Holberg Vekstrnarkeder B 150%pa Minstetegning NOK 3 rrill.
Holberg Vekstrnarkeder C 1.25%pa Minstetegning NCK10 mill.
Holberg Vekstmarkeder N 120% p.a. Nettoklasse
Holberg Triton A 200%pa Minstetegning NOK 1.000,—
Holberg Triton B 150%pa Minstetegning NOK 3 mill.
Holberg Triton C 125%pa Minstetegning NOK 10 rmill.
Holberg Triton N 100 % pa Nettoklasse

18
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Forvaltningshonorar (forts.)

Andelsklassens karakteristika

Halberg Global Valutasikret A 150%pa Minstetegning NOK1.000.—-
Holberg Global Valutasikret B 1.25% p.a. Minstetegning NOK 5 mill.
Holberg Global Valutasikret C 100%pa Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Global Valutasikret D 0,75%pa Minstetegning NOK 50 mill.
Holberg Global Valutasikret N 090%pa Nettoklasse
Haolberg Likviditet A 0.25% pa Minstetegning NOK 1.000.—
Holberg Likviditet | 015 % p.a. Minstetegning NCK 100 mill.
Holberg Likviditet J 010% p.a Minstetegning NCK 500 mill.
Holberg Likviditet N 015%pa Nettoklasse
Holberg Obligasjon Norden A 0,30%pa Minstetegning NOK 50.000.—
Holberg Obligasjon Norden B 015%pa Minstetegning NOK 100 mill.
Holberg Obligasjon Norden N 020% pa. Nettoklasse
Holberg OMF 05%pa Minstetegning NOK10 mill.
Holberg Kreditt A 080%pa Mirstetegning NOK 1.000—
Holberg Kreditt B 0,60%pa Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Kreditt C 050%pa. Minstetegning NOK 50 mill.
Holberg Kreditt D 040%pa. Minstetegning NOK 100 mill.
Holberg Kreditt N 050%pa Nettoklasse
Holberg Kreditt Fokus A 100%pa Minstetegning NOK 100.000—
Holberg Kreditt Fokus B 080%pa Minstetegning NOK 20 mill.
Holberg Kreditt Fokus C Q70%pa. Minstetegning NOK 50 mill.
Holberg Kreditt Fokus D 060%pa. Minstetegning NOK 100 mill.
Holberg Kreditt Fokus E 040%pa Minstetegning NOK 200 mill.
Holberg Kreditt Fokus N 070%pa Nettoklasse

Forvaltningshonorar beregnes daglig basert p& fondenes forvaltningskapital Honorarene utbetales ménedlig til forvaltringsselskapet.

NOTE 4. SKATTEKOSTNAD Forrentefondene, Holberg Likviditet, Holberg Obligasjon
Skatteregler for fond for 2025 Norden, Holberg OMF, Holberg Kreditt og Holberg
Verdipapirfond omfattes av fritaksmetoden. Dette Kreditt Fokus er skattemessig resultat, bestdende
innebaerer fritak for skatt pé aksjer (og aksjederivater) av renteinntekter, realisert gevinst/tap og andre
innenfor E@S. Tilsvarende ertap ved realisasjon ikke inntekter med fradrag for forvaltningskostnaderog
fradragsberettiget. transaksjonsbaserte depotomkostninger, utdelt til
andelselerne iform av nye andeler pr. 3112.2025. Posten
Verdipapirfond har fritak for skatt pé realiserte gevinster fremgdr av fondenes resultatdisponering.
fra aksjer utenfor E@S-omrddet. Tilsvarende er tap ikke
fradragsberettiget. For verdipapirfond beregnes det ikke utsatt skattefordel,
Jf. Verdipapirfondenes forening sin bransjestandard
Aksjeutbytte pd selskaper hiemmeharende utenfor vedrgrende regnskapsfaring og daglig verdivurdering av
E@S inngdri skattemessig inntekt sammen med 3 % av utsatt skatt i aksje- og kombinasjonsfond.

aksjeutbytte pd selskaper hiemmehgrende innenfor E@S.

Renteinntekter og gevinster fra rentebaerende verdi-
papirer, samt gevinster pd valuta og sikringsforretninger
inngdr i skattemessig inntekt. Rentefond har fradrag for
utdeling til andelseierne.
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Beregning av skattegrunnlag
Aksjefond

Renteinntekt/kostnad

Andre portefelieinntekter
Skattepliktig aksjeutbytte

3% av skattefritt aksjeutbytte
Valutagevinst/tap

Sum skattepliktige inntekter

Andre kostnader
Forvaltningshonorar
Sum fradragsberettige kostnader

Netto skattepliktig inntekt
Bereghingsgrunnlag betalbar skatt
Underskudd til fremfering fra tidligere &r

Beregningsgrunnlag betalbar skatt
UB underskudd til fremfaring

Betalbar skatt i balansen

Betalbar skatt (22 %)

Kredit til fremfering pr. 01.01

Kreditfradrag betalt kildeskatt utenfor EBS
Foreldet kreditfradrag

Kreditfradrag til fremforing 31.12.

Andvendelse av fremfert kreditfradrag

Skattekostnad i resultatregnskapet
Betalt skatt pd utbytteri utlandet
Refusjon kildeskatt tidligere &r
Midlertidige forskjeller

Utsatt skatt

Sum skattekostnad

Aksjefond (forts.)

Renteinntekt/kostnad

Andre portefaliginntekter
Skattepliktig aksjeutbytte

3% av skattefritt aksjeutbytte
Valutagevinst/tap

Sum skattepliktige inntekter

Andre kostnader
Forvaltningshonorar

Sum fradragsberettige kostnader
Netto skattepliktig inntekt
Beregningsgrunnlag betalbar skatt

Underskudd til fremfering fra tidligere &r

Beregningsgrunnlag betalbar skatt
UB underskudd til fremfaring

20

Holberg Norge

2025 2024
8549 108 4483 650
809034 1271
¢} a
9019 867 8081907
¢} o]
18 378009 12 566 827
55475 34825
78177 238 56 241606
78232713 56276 431
-59 854 704 -43 709 604
=59 854 704 =43 709 604
-333 843071 -290 133467
0 0
-393 697774 -333843071
¢} a
¢} o]
¢} o]
0 0
[4] 0o
0 o]
¢} a
¢} o]
¢} o]
0 0
[4] 0o

Holberg Vekstrarkedet
2025 2024
343 874 311402
¢} o]
9258 987 8485343
0 27871
-1135330 -2878673
8467531 5945942
61480 107 996
5537193 5801890
5598673 5909 886
2 868 858 36056
2 868 858 36056
0 o]
2868 858 36056
4] 1]

Holberg Norden

2025 2024
3107337 3394447
1725268 20782

Q0 ¢}

3821848 3464524

-476 265 1821747

8178187 8701500

42 925 32296

46 356 925 41785633

46 399 850 41817 929

-38 221 663 -33116 429

=38 221 663 =33 116 429

-477 667 245 -444 550 816

a 0

-515 888908 -477667 245

Q0 ¢}

Q0 ¢}

Q0 ¢}

a 0

1] [4]

Q 0

11278 414 5382110

-6 701 856 -3 301856

Q0 ¢}

a 0

4576558 2080 254
Holberg Triton

2025 2024

472 862 972948

Q0 ¢}

8939294 11 591 107

128672 159 335

-197 456 319787

9343372 13043 176

62 669 68 265

7307293 8682845

7 369962 8751110

1973 410 4292 066

1973 410 4292 066

Q -2910930

1973 410 1381136

Q 4]

Holberg Global
2025 2024
3233306 5 456 649
o] 2837
54198076 57 620388
736613 641 802
-3858036 -4 696 116
54 309 959 59025 560
52484 35250
81555329 83 587 308
81607813 83 622 558
-27 297 854 -24 596 993
=27 297 854 =24 596 993
-111 748824 -87 151 826
0 0
-139046677 -111748 824
a 0
-23266672 -20400 182
-7800823 -6 084 054
3697753 3217 564
-27 369742 -23 266 672
o] 0
8770513 7235093
-1711499 -1906 720
o] 0
0 0
7059014 5328373

Holberg Global Valutasikret

2025

378002

o]

o]

0

25306 149
25684151

2700

1949222

1951922

23732229

23732229

-67285013

Q
-43 552784

2024

290228

o]

o]

o]

-25075 558
-24 785 330

4500

2055123

2059 623

-26 844 953

-26 844 953

-40 440 061

0
-67 285 013
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Beregning av skattegrunnlag (forts.)
Aksjefond (forts.)

Betalbar skatt i balansen

Betalbar skatt (22 %)

Kredit til fremfering pr. 01.01

Kreditfradrag betalt kildeskatt utenfor EBS
Foreldet kreditfradrag

Kreditfradrag til fremforing 31.12.

Andvendelse av fremfert kreditfradrag

Skattekostnad i resultatregnskapet
Betalt skatt pd utbytteri utlandet
Refusjon kildeskatt tidligere &r
Midlertidige forskjeller

Utsatt skatt

Sum skattekostnad

Rentefond

Resultat fer skattekostnad
Realisert gevinst aksjer
Rentekorreksjon fra utsteder
Ureglisert kursgevinst/kurstap

Skattemessig resultat

Netto kipte/solgte avkastningsandeler i lzpet av dret
Avsatt til utdeling til andelseierne
Skattegrunnglag

Betalbar skatt

Rentefond (forts.)

Resultat fer skattekostnad
Realisert gevinst akger
Rentekorreksjon fra utsteder
Urealisert kursgevinst/kurstap

Skattemessig resultat

Netto kjgpte/solgte avkastningsendeler i lzpet av &ret
Avsatt til utdeling til andelseierne
Skattegrunnglag

Betalbar skatt

Holberg Vekstmarkedet
2025 2024
631 149 7932
-5 868 216 -5456 586
-856 063 -907 654
1824029 488 092
-4269101 -5868 216
0 0
1015 887 1024126
¢} o]
¢} o]
0 0
1015887 1024126

Holberg Likviditet
2025 2024
658 751 400 693022518
¢} a
¢} a
-6 815 520 -13 095 388
665 566 920 706 117 906
-100 292 -72 175789
665 466 627 633942117
4] 4]
0 4]
Holberg Kreditt

2025 2024
612093 811 562138370
¢} 8551040
¢} 1633 319
-151323 054 -4985 461
763 416 865 556 939473
-5 701 860 -80592 107
757 715005 487631124
0 8716242
4] 1917573

Holberg Triton
2025 2024
434 150 303850
-5319635 -6 053044
-1118 782 -1396511
803 013 1826070
-5201 261 -5319 635
Q 0
1259902 1577 666
Q0 ¢}
Q0 ¢}
a 0
1259902 1577 666

Holberg Obligasjon Norden

2025 2024
59490 567 44295179
Q0 ¢}
Q0 -21111
8230265 -11 935380
51 260 302 56 209 448
-18636 553 1495 668
32623 749 57705117
0 4]
Q 0

Holberg Kreditt Fokus
2025 2024
35153 609 32091387
Q0 ¢}
Q0 ¢}
-16064 728 8253597
51218337 23837790
-542 211 1184850
50676 126 24239570
Q 783 070
Q 172278

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Holberg Global Valutasikret

2025 2024

0 0

0 0

0 0

0 0

[ 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

[ 0
Holberg OMF

2025 2024

66947518 76 499 343

0 0

0 0

1209027 2125662

65738 491 74373 681

-9803 206 -10 308 295

55935 285 64 0B5 386

[ 0

o a

Fra 1. januar 2026 endres skattereglene for verdipapirfond. De starste endringene er at verdipapirfond ikke blir skattepliktig for renteinntekter, aksjeinntekter

eller inntekter fra andre finansielle instrumenter.

Verdipapirfond blir kun skattepliktig for 1% av mottatte utbytter og har fullt fradrag for forvaltningshonoraret. Fondenes skatternessige underskudd kan

fremfaresis ér

De nye skattereglene betyri praksis at ingen norske verdipapirfond lenger vil kornrme i skatteposisjon.

All evrig beskatning vil skje hos andelseierne ved realisasjon

21
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NOTE 5. OML@PSHASTIGHET
Omlepshastighet er et mdl pd giennomsnittlig varighet

pd fondets investeringer.

Omlgpshastigheten er beregnet som det minste av

NOTE 6. BEHOLDNINGSOVERSIKT

Holberg Norge

Verdipapir

Energi

Aker BP ASA

Aker Sclutions ASA

Subsea 7 SA.

TGS NOPEC Geophysical Co ASA
Sum

Finansielle tjenester
Pareto Bank ASA
Sparebank 1 SMN
Sparebank 1 Ser-Norge
Storebrand ASA

Sum

Forbruksvarer
Elmera Group ASA
Europris ASA

KID ASA

Komplett ASA
Lumi Gruppen AS
Sum

Helsevern
Medistinn ASA
Sum

Industri

ABL GROUP ASA
AF Gruppen ASA
Kitron ASA
Multiconsult ASA
Norconsult ASA
Veidekke ASA
Sum

Informasjonsteknologi
Atea ASA

Bouvet ASA

Softwareone Holdning AG
Sum

Kommunikasjonstjenester
Mowi ASA

Orkla ASA
Salmar ASA
Sum

Unoterte

Sum verdipapirportefalje

22

Antall aksjer

2725000
3500000
1715000
1420000

2420856
2430000

680314
2235000

4050000
3139082
1625000
4226644
2733333

765000

6000000
1434273
4700000
1140957
6200000
1677619

2217170
3000000
1650000

2440000
5700000
430000

Kostpris Urealisert
gevinst/tap

683693 173 16359 327
115805812 -7585812
264 175 765 84 312 235
191696 182 -61553 182
1255370932 31532568
112 637 154 107902 828
307 206225 193 495 275
118855 200 16119098
231126813 154857 687
769825391 472374888
171 633 868 -16 113868
183697 929 117026 127
142 325 864 77699136
107 857 089 -50797 395
74151 659 -24 951665
679666409 102862335
132084 469 66050531
132084 469 66 050 531
66944 868 -14984 868
206 960022 62970 156
161312295 180 377 705
145 900 244 56049 145
156176 332 128 403 668
178 646 210 120975 844
915 940671 533 791650
288794915 61074511
216 690354 -31890 354
150904 471 40363529
656 389 740 69547 686
473627635 119 780 365
522712833 118 537 167
207265483 58259517
1203605951 296 577049
18894 681 =17 719027

5631778245 1555017679

henholdsvis brutto kjigp og brutto salg av verdipapirer
i portefelien i lepet av dret, delt pd giennomsnittlig
forvaltningskapital i lepet av dret. Formelen eren
tilngerming for beregning av fondets omlgpshastighet.

Markeds-  Andel av
verdi fondet (%)
700052500 937 %
108220000 145 %
348488000 4,67 %
130 143 000 174 %
1286903 500 17,23%
220539982 295%
500 701500 6.70 %
134 974 298 1,81 %
385984500 517 %
1242200 279 16,63 %
155 520000 208 %
300 724 056 403 %
220025000 295 %
57 059 694 0.76 %

49 199 994 0,66 %
782528744 1048 %
198 135000 265%
198 135000 265%
51960000 070 %
269930179 361 %
341690000 4,57 %
201949389 270%
284 580000 381 %
209622 753 401 %
1449732321 19,41 %
349869426 4,68 %
184 800000 247 %
191 268 000 256 %
725 937 426 972%
593 408000 794 %
641 250000 858 %
265 525000 3,55 %
1500183000 20,08%
1175655 002%
7186 795 925 96,21 %

Eierandel Valuta

i selskapet

043 %
071%
057 %
072%

315%
1.68%
0,18%
051%

354%
188%
4,00%
241%
471%

417 %

450 %
130%
217 %
412%
195%
1.24%

197 %
289%
0,75%

046%
057%
032%

NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK

NOK

Markedsplass

Oslo SE
QOslo SE
QOslo SE
Oslo SE

Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Osle SE

Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Eurcnext Growth Oslo

QOslo SE

QOslo SE
QOslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Osle SE
Oslo SE

Osle SE
Oslo SE
Oslo SE

Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE

Unotert
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Holberg Norden

Verdipapir

Energi
Aker BPASA

International Petroleurn Corp

Sum

Finansielle tjenester
Avanza Bank

Danske Bank A/S
Sampo Oyj

sum

Forbruksvarer
AcadeMedia AB
Europris ASA
sum

Helsevern
AroAB, B
Coloplast A/S
DemantA/S
Novo Nordisk A/S
Sum

Industri

AddTech. B

AFRY AB

Assa Abloy AB

Atlas Copco AB
Inwido AB

Kone OYJ, B

Loomis AB

Valmet Corporation
Sum

Konsumentvarer
Carlsberg A/S, B
Mowi ASA

Sum

Materialer
Hexpol AB, B
Sum

Unoterte

Sum verdipapirpertefglje

Antall aksjer

475000
708394

385000
355000
2390000

1198485
1465 689

3300000
110000
415000
465000

431416
489422
500000
960000
956 283
180000
297000
680000

97000
560000

1312908

Kostpris

111312643
25740758
137 060 401

142 718 424
78052 977
199060538
419 831938

67858933
53684 932
121 543 865

148 575093
96 247 477
147 365 759
332421 560
724 609 889

56420452
78716848
150003960
131081504
113425 674
87499 575
78894954
160284 949
856327 917

117333369
113831110
231164479

125772072
125772072

3725634

2620036 197

Urealisert
gevinst/tap

10707857
105661 370
116 369 227

6139 709
101294 450
93205641
200 729 800

61931599
86728074
148 659 673

32870823
940 565

-5 750064
-02 598310
(132 159 761)

98243478
1670715
46493 790
25547296
58 513 053
41584428
48068 982
67 838296
387960039

11131165
22360820
33492055

667861
667 861

-2163083

753555811

Markeds-
verdi

122027 500
131402 128
253 429628

148858 133
179347 427
292356179
620561738

129 790 532
140413 006
270203 539

115704 270

95306913
141 615 696
239823 250
592450129

154 663 930
80 387 564
196497750
156 628 800
171938 727
129084 003
126 963 936
228123 245
1244287 956

128 464 534
136 122000
264 656 534

126 439933
126439933

1562 551

3373592008

Andel av
fondet (%)

3%
379%
7,30%

429%
517 %
842%
17,88 %

374%
405 %
779%

3,33%
2,75 %
4,08 %
6,91 %
17,07 %

4,46 %
2,32 %
5,66 %
451 %
495 %
372%
3,66 %
6,67 %
3585%

3,70 %
392 %
763%

3,64 %

3,64%

0,05%

97,21%

Eierandel Valuta

i selskapet

0.08%
056%

0.24 %
004%
009%

121%
088%

130%
005%
019%
001%

017 %
045%
0.05%
0.06%
1,65 %
0,04%
043 %
037%

0,10%
011%

040%

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

NOK
SEK

SEK
DKK
EUR

SEK
NOK

SEK
DKK
DKK
DKK

SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
EUR
SEK
EUR

DKK
NOK

SEK

NOK

Markedsplass

Oslo SE
NASDAQ Stockholm

NASDAQ Stocknolm
NASDAQ Copenhagen
NASDAQ Helsinki

NASDAQ Stockholm
Oslo SE

NASDAQ Stockholm
NASDAQ Copenhagen
NASDAG Coperhagen
NASDAQ Copenhagen

NASDAQ Stockholm
NASDAQ Stockholm
NASDAQ Stockholm
NASDAQ Steckholm
NASDAQ Stockholm
NASDAQ Helsinki
NASDAQ Stockholm
NASDAQ Helsinki

NASDAQ Copenhagen
Oslo SE

NASDAQ Stockholm

Unotert
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NOTE 6. BEHOLDNINGSOVERSIKT (FORTS.)

Holberg Global
Verdipapir

Finansielle tjenester
Avanza Bank
Brookfield Corp
Burford Capital LTD

Ping An Insurance Greup Co of China Lid

S&P Global Inc
sum

Forbruksvarer
Amazon.com Inc
LvMH

Planet Fitness Inc
sum

Helsevern

Novo Nordisk A/S
UnitedHealth Group Inc

Sum

Industri

AddTech. B
Deere & Co

Masco Corp
Toro Co
Watsco Inc.
Sum

Informasjonsteknologi
Alphabet nc, C

Apple Inc

DlLocal Limited
Karooooo Ltd
Mastercard Inc

Meta Platforms Inc CLA

Microsoft Corp

Nvidia Corp

Taiwan Semiconductor ADR
Visa Inc

Sum

Kommunikasjonstjenester
Tencent Holdings Ltd
Sum

Konsumentvarer

Alimentation Couche-Tard Inc

Bakkafrost P/F
Monster Beverage Co
Pharmanutra SpA
Vinh Hoan Corp

Sum

Materialer
Sherwin-williams Co/The
Sum

Sum verdipapirportefolje

24

Antall aksjer

907000
552 500

1245000
2 205000
40300

142 400
18 200
126 000

630000
41000

418 000
22600

124000
87000
22000

128900
48000
650000
110000
44300
60500

50650
179900
87 500
62000

324 500

416 000
280000
261000
14391
4890000

26800

Kostpris

213743881
106 068 292
131 415 241
158059 741
154086 818
763 373 974

152 243 967
144 563 092
76633 463
373440523

354184071
167088 481

521272553

95073848
24986 317

56 987052
59115303
107088 799
413 251320

58394 533
16944598
112716 671
55580 862
100857 766
131087 474

120121 546
30268878
203628 392
213212 807
1042 813 526

168 483 843
168 483 843

125733717
150258 033
151437 472
8134 275
45640 299
481203795

67291654
67 291 654

Urealisert
gevinst/tap

136942 680
149 820 196
-18 749 280

28075014
58 338675
354 427 285

179286861
-5553 376
61220951

234954 437

-29 262 249
-30572646

(59834 895)

54063 400
11 142 646

22384020
9963 504
-32318 584
65234986

349592 480
109192 733
-200118650

-5097929
154 229658
271721392

126 950832
308146814
64575426
30870305
1390170072

83368493
83 368493

103439033
-5638033
50402 168
1119201

59 537440
208 859808

20299552
20299 552

Markeds-
verdi

350686562
255 888488
112 665 261
186 134 755
212 425 493
1117801258

331530828
139009 716
137 854415
608 394 959

324921823
136 515 835

461 437 658

149 137 248
106 128963

79371072
69078807
74770216
478 486 306

407 987023
126137331
92705022
50482 933
255087 424
402 808 866

247072 378
338 415 692
268203 817
244083 113
2432 983 597

251852335
251852335

229172 749
144 620 000
201 839 640
9253475
105177 739
690063 603

87 591206
87 591 206

3831131187 2297479737 6128610924

Andel av
fondet (%)

5,64 %
411%
1,81%
29%
342%

17,97 %

5,33 %
224%
222%
9,78%

522 %
2.20%
742 %

240 %
1,71 %
1,28 %
111%
120 %
769%

8,56 %
203 %
149 %
0,81 %
4,10 %
6,48 %
397 %
544 %
4,31 %
392 %
39,12%

405 %
4,05%

369 %
233%
3.25%
0.15%
169 %
11,10%

141 %
1,41%

98,55 %

Eierandel Valuta

i selskapet

057 %
002%
057%
003 %
001%

0,00%
0,00%
015%

002 %
000%

016%
001%
0.06%
0.09%
0.068%

0.00%
0.00%
039%
036%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%

000%

004%
047 %
003 %
0.15%
218%

001%

SEK
CAD

GBP
HKD
usb

usb
EUR
usb

DKK
usb

SEK
ust

ust
usb
usb

ust
ust
ust
ust
ust
ust

usb
usb
usb
usb

HKD

CAD
NOK
ust
EUR
VND

ust

Markedsplass

NASDAQ Stockholm
Toronto SE

Loendon SE
Hong Keng SE
New York SE

NASDAG
Euronext Paris
New York SE

NASDAQ Copennagen
New York SE

NASDAQ Stockholm
New York SE

New York SE
New York SE
New York SE

NASDAQ
NASDAQ
NASDACG
NASDACG
New York SE
NASDAG

NASDAC
NASDAC
New York SE
New York SE

Hong Kong SE

Toronto SE
Oslo SE
NASDAC
MILAN SE

Ho ChiMinh SE

New York SE
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Holberg Vekstmarkeder
Verdipapir Antall aksjer Kostpris Urealisert Markeds-  Andelav Eierandel Valuta Markedsplass
gevinst/tap verdi fondet (%) iselskapet

Finansielle tjenester
Asia Commercial Bank JSC 1111762 10 745959 -515969 10220089 3.09 % 002% VND Ho Chi Minh SE
Bank Rakyat Indonesia Thk 3475000 8171808 -477115 7694693 2.32% 000% IDR Indonesia SE
Brac Bank Ltd 2169563 7950812 3343390 11294 203 341 % 011% BDT Dhaka SE
HDFC Bank Ltd 157000 12661 662 4780048 17441710 5,26 % 000% INR National SE of India
KCB Group Ltd 2900000 2317836 5592 949 14 910 785 450 % 009% KES Nairobi SE
Ping An Insurance Group Co of China Ltd 175000 15899 705 -927 106 147728600 446 % 000% HKD Hong Kong SE
SBI Life Insurance Co Ltd. 20300 4398 756 231097 4629 853 140 % 000% INR National SE of India
Sum 68 946 538 12027294 80973 833 24,44 %
Forbruksvarer
Advtech Ltd 450000 8386421 1816 460 10202882 3,08 % 008% ZAR Johannesburg SE
Anta Sports Products Ltd 160000 17997 514 -1208533 16 698982 5,04 % 001% HKD Hong Keng SE
Midea Group Co Ltd 117000 12619053 259104 12 878 157 3.89 % 002% HKD Hong Keng SE
Sum 39002988 777031 39780020 1201%
Helsevern
MD Medical Group Investrents GDR REGS 240000 23462 874 -23462 566 307 0,00 % 0,32% RUB MICEX
Square Pharmaceuticals Ltd 324983 7600 051 -2 284367 5324684 161 % 004% BDT Dhaka SE
Sum 31071925 =25 746 933 5324991 161%
Industri
Hemas Holdings PLC 11500000 14 683 672 -1634737 13048935 394 % 038% LKR Colombo SE
InPost SA 67000 11991 238 -3 684 404 8306 834 251% 001% EUR Euronext Amsterdam
Sum 26674 911 =-5319142 21355 769 6,44 %
Informasjonsteknologi
Alibaba Group Holding Ltd 18 000 3284087 46381 3330467 1,01 % 000% HKD Hong Keng SE
DlLocal Limited 75000 10360 237 336 496 10696 733 323 % 005% USD NASDAC
FPT Corp 395750 16972 683 -2443 896 14 535 787 439 % 002% VND Ho Chi Minh SE
Karooooo Ltd 27000 13606 498 -1215233 12 391 265 374 % 009% USD NASDAC
Samsung Electronics Pref. 15000 4995 000 4343963 9338972 282% 000% KRW Korea SE
Taiwan Semiconductor ADR 9850 14148 047 16 044 040 30192 087 9,11 % 000% USD New York SE
Sum 63 373560 17111752 80485312 2429 %
Kommunikasjonstjenester
NetEase Inc 10050 9022651 4927 795 13950447 4,21 % 000% USD NASDAG
Safaricom Ltd 6047000 12389409 1016 6809 13406018 4,05 % 002% KES Nairobi SE
Tencent Holdings Ltd 38200 17 455 148 12192801 29 647 948 895 % 0,00% HKD Hong Keng SE
Sum 38867207 18 137 205 57004 412 1720%
Konsumentvarer
Century Pacific Food, Inc. 630000 4892764 -693751 4199013 1,27 % 002% PHP Philippine SE
Clicks Group Ltd 18 000 3494274 195207 3689480 111 % 001% ZAR Johannesburg SE
Bino Polska SA 118000 12770830 9380561 13 708 881 4,14 % 001% PLN Warsaw SE
Raia Drogasil SA 107 100 5014 020 -405929 4608 091 1.39 % 001% BRL BM&F Bovespa
Vinh Hoan Corp 510000 14927 561 -3958104 10 962 457 331% 023% VND Ho ChiMinh SE
Sum 41099 450 -3 924 527 37174923 11,22 %
Sum verdipapirportefolje 309 036 580 13062680 322099260 97.21%
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NOTE 6. BEHOLDNINGSOVERSIKT (FORTS.)

Holberg Triton
Verdipapir

Konsumentvarer
Austevoll Seafood ASA
Bakkafrost P/F

Century Pacific Food, Inc.
Clover Corp. Ltd

Food & Life Companies Ltd
Frosta AG

High Liner Foods Inc
Japfa Comfeed Indonesia Thk
Kyokuyo Co Ltd

Lerpy Seafood Group ASA
Maruha Nichiro Corp
Md&seval Fiskeoppdrett AS
Mowi ASA

Nichimo Co Ltd

Nordic Halibut AS
Oceana Group Ltd

QL Resources Bhd

Salmar ASA

Sanford Ltd/NZ

Toyo Suisan Kaisha Ltd
Vinh Hoan Corp

Sum

Sum verdipapirportefalje

Antall aksjer

105000
81 500
2646 300
2750000
20300
14810
141000
12000000
55000
183 757
222000
739455
172000
92400
882380
587355
1650000
67000
480052
27100
1827400

Holberg Global Valutasikret

Verdipapir

Fond

Verdiapapirfondet Holberg
Global D
Sum

Valutaterminer
CAD20260318
HKD20260318
USD20260318
Sum

Sum verdipapirportefolje

26

Antall/
pdlydende

509 217

-4000000
-20000000
-25000000

Kostpris

8513038
45 488 343
19629 845
26794 545

3995070

7064 429
12359 485
10392 393
13169782

2109 746
14 755 526
24928210
32739248

7680298
22252 477
25317242

9178886
31012085
15852 101
13108 550
35618371

388 959670

388 959670

Kostpris

266352273

266 352 273

Urealisert
gevinst/tap

1724462
-3 393593
-1991 991

-12173 902

6343 971

8929 824

2976826

8628 807

4087 816

215922

3619 881
-5776325

9091152
7009 362
-4604 877
-5379089

6326667
10360 415

4770203

5642 292

3686701

50094 528

50094 528

Urealisert
gevinst/tap

106920971

106 990 971

Markeds-

Andel av

verdi fondet (%)

10237500
42 094750
17 637 854
14620643
10339040
15994 253
15336311
19021200
17257 598
9325668
18 375407
19151 885
41830400
14 682667
17647600
19938 153
15505 553
41372 500
20622 304
18 750842
39305071
439054198

439054198

Markeds-

220%
2,04 %
379%
314 %
222 %
344 %
329%
4,09 %
371%
200 %
3.95%
411 %
8,99 %
316 %
379%
4,28 %
3.33%
889 %
443 %
403 %
844 %
94,32 %

94,32 %

Andel av

verdi fondet (%)

373343 244

373343 244

132 193,48
234 906,11
202097916
2388079

375731323

9929 %

99,29 %

0,04 %
0.06 %
054 %
0,64 %

99,93 %

Eierandel Valuta

i selskapet

005%
0,14 %
007 %
1.65%
0.02%
0.22%
049 %
010%
046 %
003 %
044 %
060%
003%
1.03%
165%
0,45 %
005%
005%
051%
0.02%
081%

Eierandel Valuta

i fondet

6,00 %

NOK
NOK
PHP
AUD
JpY
EUR
CAD
IDR
Jpy
NOK
JpY
NOK
NOK
JPY
NOK
ZAR
MYR
NOK
NZD
JpY
VND

NOK

CAD
HKD
usDh

Markedsplass

Oslo SE

Oslo SE
Philippine SE
Australian SE
Tokyo SE
Frankfurt SE
Toronto SE
Indonesia SE
Tokyo SE

Oslo SE

Tokyo SE
Euronext Growth Oslo
Oslo SE

Tokyo SE
Eurcnext Growth Oslo
Johannesburg SE
Bursa Malaysia
Oslo SE

New Zealand SE
Tokyo SE

Ho Chi Minh SE

Markedsplass

Unotert

Unotert

Unotert
Unotert
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Holberg Likviditet

Utsteder

Boligkreditt.

Elendomekreditt AS
Eiendomskreditt AS

Eika Boligkredit: AS

Fona Sparebank Baligkreditt AS
KLP Boligkrdit AS

Landkreditt Boligkreditt AS
Mare Boligkreditt AS
Nerdea Eendomskreditt AS
Nerdea Eendomskreditt AS
OBOS Boligkreditt AS
OBOS Boligkreditt AS
Rogalond Sparebank Bolighreditt AS
SpareBank 1 Beligkreditt AS
Sparebank 1 NeerngkredittAS
Sparebarken Norge Bolighreditt 45
Spareborken @st Boligkredtt AS
SR-BoligredittAS

Storebrand BolighredittAS

Verd Boligkreditt AS

Sum

Eiendom

Bane NOR Eiendom AS
Bane NOR Eiendom AS
Bane NOR Eiendom AS
Olaw Thon Eiendomsselskop ASA
Olaw Thon Eiendomsselskop ASA
Olew Than BiendomsselskapASA
Vasckroncn AB (publy
Vasckronan AB (publ)

Sum

Finans

Brage Finans AS

Brage Finans AS

Nykredit Realkredit /S
OBOS-banken AS
SpareBank 1 SMN
Sparebank 1 Sogniog Fjordane
SpareBank 1 Ser-Norge ASA
SpareBank 1 Ser-Norge ASA
SporeBank 1 $zr-Nome ASA
Sparebanken Mere
Sparebanken Mere
Sparebanken Norge
Sparebanken Norge
Sparebanken Norge
Sparebanken Norge

Sum

ISIN

NOOO010939853
NO0011151094
NO0012807421
NO0012435736
NO0011147076
NO0011033011
NO0010951544
NO0011017725
NO0011151771
NO0012493941
NO0011160962
NO0012422908
NO0012470014
NO0011150492
NO0012519687
NO0011013098
NO0013121194
NO0012526211
NOO0011151151

NOO010931801
NO0012548850
NOO012929605
NOO010940489
NOO011079121
NO0013610212
NOO010874068
NOOO10874696

NOO013081364
NO0011203457
NO0012428459
NOO013685685
NO0010918154
NO0013042465
NO0013596742
NO0011179731
NO00111993%0
NOO013071563
NOO010917933
NO0013104521
NO0013546952
NO0010917107
NO0011008401

Pdlydende

135000000
250000000
6000000
289000000
221000000
144000000
400000000
350000000
250000000
394000000
236000000
113000000
530000000
10000000
382000000
151000000
500000000
326000000
321000000

35000000
105 000 000
112000000
225000000
20000000
250000000
220000000
69000000

100000000
371000000
100000000
20000000
183000000
116 000 000
300000000
115000000
99000000
100000000
75000000
150000000
150000000
50000000
200000000

Kostpris Urealisert Markedsverdi
gevinst/tap  inkl. pdlopt rente

1348358970 422 473
250118750 262 500
6036000 -1071
289432880 110007
221315160 77137
144104 640 81394
403 318 702 -788482
352089000 -888085
251705000 -458000
395626060 -112982
236006180 274579
113132380 34295
531911940 -77239
10011500 2849
383208933 -32143
152548052 -63103
501508880 -39 680
327597980 33422
321315030 85450

135529143
251762 361
6095759
291385262
222605096
144324594
403 339907
352287810
251719500
398255318
237 121060
114072 558
532901768
10075 599
387 265038
153254714
504 268089
329372695
324485825

5025802046 -1076640 5050122 094

35162200 62917
106 777 300 -335860
112000000 481578
226966 000 748895

890301500 42021
250000000 81600
213153800 7770948

89 292 702 23594

35430800
106676 815
112914333
228640645

20723021
252644 100
222805473

69588932

1103 653 502 8875692 1119424119

102 446 500 -420 960
372555558 -50 040
98 300000 189580
80000000 113188
180 487 950 1837 366
116992 240 -44765
300010500 558330
115005512 392761
99016940 286733
100 857 000 -91310
75033750 -16035
150 695 391 146754
151041000 213630
50070000 -42945
200275560 -11960

102 544 707
373139207

98906 703

80688835
184903 547
117 554 816
300862 830
116017 778
100293 530
101386579

75743715
151992 478
152 558 630

50409722
201187 267

2192 787908 3060806 2208 190 404

Andelav
fondet (%)

097 %
179%
004 %
208%
159%
103%
287%
251%
179%
284%
169%
081%
380%
007 %
276%
109%
359%
2,35%
231%
3597%

025%
076%
080%
163 %
065%
180%
159%
050%
797%

073%
266%
070%
057 %
132%
084%
2.14%
083%
071%
072%
054%
1.08%
109%
036%
143 %
1573%

Effektiv
rente (%)

430%
420%
436%
472%
420%
425%
417%
412%
414%
420%
415%
472%
418%
421%
421%
423%
419%
420%
415%

446%
438%
478%
458%
438%
437%
438%
439%

433%
430%
442 %
449%
448%
425%
430%
422%
425%
426%
448%
426%
440 %
448%
449%

Arsra pport

Rente-  Risiko-
regulering  klasse
16032026 10
16022026 10
12012026 10
10022026 10
1602.2026 10
23032026 10
16032026 10
00032026 10
17032026 10
03022026 10
02032026 10
26012026 10
16032026 10
12022026 10
06012026 10
23022026 10
16022026 10
20022026 10
12012026 10
18022026 50
16032026 50
0A032006 50
BM2026 100
0232026 100
12012026 100
20012026 50
02032026 50
032026 20
18032026 20
03112026 20
06022026 20
13022026 20
23022026 20
23032026 20
20022026 20
14012026 20
17022026 20
20012026 20
05022026 20
28012026 20
05022006 20
27022026 20

| 2025

Valuta

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

| HoLBERG

Markeds~
ploss

Nordic ABM
Nordic ABM
Oslo SE
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Oslo SE
Nordic ABM
Oslo SE
Nordic ABM
Oslo SE
Oslo SE
Nordic ABM

Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Oslo SE
Oslo SE
Unotert
Oslo SE
Oslo SE

Nordlic ABM
Nordlic ABM
NASDA?) Copenhigen
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordlic ABM
Nordlic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
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Holberg Likviditet (forts.)

Utsteder

Kommune

Buskerud fylkeskemmune
Ferde AS

Gjevik kommune

Hamar kemmune
Haram Kermmmune
Harstad kommune
Kongsberg kemmune
Kristionsand kommune
Lillestram kemmune
Ringerike kommune
Sandefjord kommune
Tromsg kemmune
Tromse kommune
Trendelag Fylkeskommune
Trondheim kommune
Trysil kermune
Ullensaker kemmune
Ullensaker kemmune
Vegfinans Innlandet AS
Vestland fylkeskormune
Volda kernmune

Sum

Kraft

A EnergiAS

A EnergiAS

A EnergiAS
Eidsiva Energil AS
Eviny AS
Hafslund AS
Lyse AS

Sum

Sum Verdipapirportefalie
Bankinnskudd

Sum investert portefolje

ISIN

NO0013183640
NO0013176586
NO0013663914
NOO013669838
NOO012092124
NO0013502419
NOO012734989
NO0013582619
NO0013257550
NOO013596684
NO0013665232
NOO013665927
NO0013191007
NOO012947557
NO0013211201
NO0013661223
NO0013665224
NOO013668608
NOO012990581
NOO012858606
NO0013028845

NO0013651448
NOO013138974
NOO010861834
NOO010874472
NOO013004572
NO0013325514
NO0013144022

Pdlydende

160 000 000
175000000
250000000
220000000
50000000
209417 150
50000000
340000000
50000000
200000000
300000000
200000000
130000000
105000000
230000000
125 156 000
120000000
150000000
50000000
110000000
98588529

160 000 000
30000000
75000000
122000000
237000000
156 000 000
155000000

Kostpris

160 191 400
175 768 250
250008 500
220005520
50 160 500
289 544 494
50193000
339974 180
50088000
200066 600
300014700
200006 000
130016 900
105213150
230177 100
125159038
120003 888
149993 550
50241500
110238 700
98741 341
3405 806290

160000 000
30136798
75363000

122 447 120

240 225570

156 030 500

155 642 250

939845238

12667894984

Urealisert
gevinst/tap

-107 816
12653
39550
29724

-120565

314133
96615
361284
52995
175900
57030
18720
50583
-121832
-52 256
16937
7020
23550
1340
-138952
-66104
457280

496 384
39308
-61515
132978
717 446
797 238
316394
2438231

13755370

Markedsverdi
inkl. pélopt rente

160 259 704
176 378 469
253121824
222558071
50280435
290610412
50557935
349325603
50267 189
205201 459
303779730
202 508008
130099239
105657 904
2323080893
126816719
121508 508
151 756 936
50536173
110 409 642
98687753
3442629 807

160 830 606
30409439
75506902

123390449

242 090096

157307 133

157 706 140

947 240 765

12 767 607 189
950 109 745

13717716 934

Andelav
fondet (%)

1,14%
126%
180%
159%
036%
207 %
036%
2,49%
036%
1,46%
2.16%
1,44 %
093%
075%
165%
090%
087%
108%
036%
079%
070%
2452%

115%
022%
054%
088%
172%
112%
112%
6.75%

90.95%
677%

9772%

Effektiv
rente (%)

420%
424 %
420%
420%
422%
424 %
420%
421%
426%
421%
420%
420%
420%
420%
419%
422%
420%
420%
423 %
418%
422%

451 %
430%
428%
432%
448%
438%
432%

Rente-
regulering

20032026
05032026
18032026
26012026
23022026
10032026
25012026
05082026
11032026
13062026
18032026
18012026
26032026
20022026
15012026
12032026
16012026
23012026
17022026
08032026
30032026

16032026
06022026
11032026
12022026
27022026
08032026
03012026

Risiko-
klasse
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20

38888488

Valuta

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

NOK

Markeds~

ploss

Oslo SE

Nordic ABM

Unotert
Unotert
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Unotert
Oslo SE
Unotert
Unotert
Unotert
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Unotert
Unotert
Unotert

Nordic ABM

Oslo SE
Oslo SE

Oslo SE
Qslo SE
Qslo SE
Oslo SE

Nordlic ABM

Oslo SE
Oslo SE

Effektiv rante er den gjennomsnittige driige avkasmingen pé et rentepapir frem tl det forfaller. Effektiv rente beregnes mad forutsetning om ot lénets hovedstol innfiis i sin helhet
ved forfall. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag og er derforingen garanti for fremtidig avkastning.

Risikoklossene referer seg til risikovekting av ulike utstedere | henhold til kapitaldekningsregelverket og Bank of International Setlements (BIS) O % anses som laveste risikoklasse og
150 % som heyeste risikcklasse.
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Holberg Kreditt
Utsteder

Boligkreditt
Eika Boligkreditt AS

Nordeqa Eiendomskreditt AS
SpareBank 1 Boligkreditt AS

Sum

Eiendom

ALM Equity AB (publ)
ALM Equity AB (publ}
Entra ASA

Entra ASA

Titanic Holding AB (publ)
Sum

Energi
Borr IHC Limited
Borr IHC Limited

GQM Services Ltd

International Petroleum Corporation

Moreld AS
Ocifjell Rig IIl Ltd.
Okeaa ASA
Okea ASA

Shearwoter Geosenices AS

Solis Bond Company DAC
Solis Bond Company DAC
TGS ASA
TGS ASA

‘finsonProshiction Anencial Sendces P Ll

Sum

Finans

Achilles Capital AB (publ}
Axactor ASA

Danske Bank A/S

ISIN

NOO012475609
NO0011017725
NOQ012470014

SE0023487683
SE0026141707
NO0011094641
NOQ010895964
SE0023312939

USG1467FAALS

US100018AAE0

NO0013511121
NO0Q013671107
NOQ013467258
NO0013698159
NO0013593855
NOO013223503
NO0013182786
NOO013682872
NO0010914914
USB7243KAA79
USRO138BAA00
NO0013215509

SE0023440672
NOQ013005264
X52343014119

Intrum Investments aned Aincncing AB XS3091984842
Intrum Investments cnd! Aincncing AB XS3089996205
Intrum Investments and AncncingAB XS3039990296
Intrum Investments and AnancingAB XS3039996814
Intrum Investments and AncncingAB XS3039996145
Intrum Investments and AnancingAB XS3099995337
Intrum Investments and AnancingAB XS3099994520
Skandinaviska Enskilda BankenAB XS52479344561

Sum

Investering
BEW|Invest AS
Kistefos AS
Sum

@vrige
Airswift Global AS
GLX Holding AS

Sum

NOO013708446
NOO012662362

NO0013152389
NOO012838970

Pdlydende

204000000
250000000
222000000

50000000
48750000
40000000
1280000000
75000000

71288602
11457703

6900000
23500000
6550000
9500000
12000000
7000000
14 600000
28969
6759000
3200000
8191000
16950000

8000000
157 000000
19500000
8568899
11819576
8109119
6962221
9849646
3513754
19849646
7000000

90000000
100000000

20000000
90500000

Kostpris

204838440
251225000
222852480
678915 920

50815000
51582 375
36245000
178450000
76358389
393450764

80172841
112039015

79619976
235477545
72572968
97044055
119238000
77237 698
148 457 495
336695

69 256 761
35433 296
86049936
181830047
1394776327

93 462 400
154445301
193879574

97840691

10741787

87416372

75280887

8951508

36995082

18 153964

72417686

849 585 253

90000000
100000000
190 000000

212380 762
91735270
304096 032

Urealisert

gevinst/tap

-100939
-381475
-83983
-566397

3060522
1798875
338440
-2893
5048017
10242961

-7910688

4106947

772016
5110696
-4689562
615872
7398008
-4072748

-26362003

6347

-48 446 868

-1744 386
183 145
-1460733
78037986

4113208
11582 199
2453513
5311003
-27 262
-3260361
-5747 168
4226
-1750747
484109
221252
13383972

1125000
1041670
2166 670

-4074537
122230
-3 952 307

Markedsverdi
inkl. pdlept rente

204965981
251634 150
223215457
679815 588

53976 194
53741342
36828919
180641945
82180571
407 368972

73160936
117 590563

80732274
244 582 081
70421539
98097688
126817 565
73976913
125516747
343042

27 707 617
34946 360
89451762
182984 160
1346 329247

98182 590
167 276 304
197 337010
103 489929

10760363

84466094

69825710

8993932

35391700

18708 260

72638938

867070830

91479600
101649726
193129 326

210110085
92876932
302987018

Andel av
fondet (%)

324%
398%
353%
1075 %

085%
085%
058%
2.86%
1.30%
644 %

1,16%
186%

128%
387%
111%
155%
201%
117%
199%
001%
044%
055%
141%
289%
2129%

155%
265%
312%
164%
017%
134%
1,10%
0,14%
0.56%
030%
115%
1371%

145%
161%
305%

332%
147%
479%

Effektiv
rente (%)

419%
412%
418%

1035%
1082 %
4,69 %
458%
1233%

10,49 %
10,49 %

1223%
772%
2968%
733%
825%
816%
1719%

782%
782%
808%

082%
867 %
533%
884%
1538%
1531%
1457 %
16,43 %
1560%
1603 %
559%

1136%
833%

936%
946 %

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Rente-
regulering

23032026
08032026
16032026

20032026
03032026
10082026
21042026
26022026

15052026
15052026

01042026
10042026
11022026
08032026
25062025
15052028
03042026

06012026
15012026
15012026
03052026

04032026
08032026
18052026
15032026
15032026
15032026
15032026
15032026
15032026
15032026
30062025

13032026
08032026

28022028
23022006

Risiko-
klasse
10

10
10

100
100
100
100
100

150

150

100
150
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

150
150
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100

100
100

Valuta

NOK
NOK
NOK

SEK
SEK
NOK
NOK
SEK

uso

uso

EUR
uso
uso
usb
usb
uso
uso
EUR
EUR
uso
uso
usb

EUR
NOK
uso
EUR
SEK
EUR
EUR
SEK
EUR
SEK
usb

NOK
NOK

uso
NOK

Markeds-
plass

Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE

NASDAQ Stockholmn
NASDAQ Stockholm
Oslo SE
Oslo SE
NASDAQ Stockhalm

Channel Islands
Stock Exchange
Channel Islands
Stock Exchange

Unotert

Unotert
Oslo SE
Unctert
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Unotert:
Oslo SE
Unotert:
Unotert:
Oslo SE

Unotert

Oslo SE
Euronext Dublin
Luxermbourg SE
Luxermbourg SE
Luxembourg SE
Luxembourg SE
Luxermlbourg SE
Luxembourg SE
Luxembourg SE
Eurcnext Dublin

Unotert:
Nordic ABM

Oslo SE
Oslo SE
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Holberg Kreditt (forts.)

Utsteder

Shipping

Contships Legistics Corp.
Eurcnav Luxembourg SA
Intematicnal Secways, Inc.
MPC Container Ships ASA
Navigator Holdings Ltd
Navics Maritime Partrers LP.
Oceaan Yield AS
Performance Shipping Inc
Scorpio Tankers Inc.
Secpeak LLC

SFL Corperation Lid

SFL Corperation Lid

SFL Corperation Lid
TORM PLC

Ts Shipping Invest AS

Sum

Aksjer

Intrum Investments and AncncingAB
Sum Aksjer

Sum Verdipapirportefalie

Valutaterminer
EUR/NOK

SEK/NOK

USD/NOK

Sum Valutaterminer

Rentebytteavtaler

Sum Rentebytteavtaler

Sum investert portefalje

ISIN

NOO013470559
NO0011091290
NOO013660365
NO0013355248
NOO013379446
NO0013685115
NO0013639062
NOO013807028
NOO013452630
NO0011151870
NOO010992944
NO0012819988
NOO013200543
NO0013132134
NOO013673921

SE0000936478

EUR20260318
SEK20260318
USD20260318

IRS 3M NIBOR
IRS FASTRENTE

Pélydende

6000000
18 550000
18000000
17 400000
11200000
17 000000
7 800000
6500000
13 500000
73500000
16 100000
11100000
9600000
3500000
7 500000

163905

-47 000000
-210 000000
-360 000000

1450000 000

-1450000 000

Kostpris

65547 080
1950800 411
178647 278
176039923
120797 472
169925784

79496315

63534 419
145296 902

73051988
143661939
112 306 964
102948991

36314885

74894 250

1733273682

5544097 978

1450000000
-1450000000

Urealisert
gevinst/tap

-3502509
-3311916
2909722
415765
-6967 138
1437547
-710975
3994898
-5235587
1366763
19542 674
2522165
-3172140
708874
1608331
10600 273

6981615
6981615

-39181198

0
5217893
5217893

Markedsverdi
inkl. pdlept rente

84 163 575
190957 648
185065651
178399075
115221553
173329 369

79201533

70491319
143370185

75220288
164 785 161
116 462 520
101367 553

38292482

77684945

1775012856

6981615
6981 615

5578695 452

5596912
-236101
27 482 100
32842911

1462043042
-1479070663
-17027 621

5594 510 742

Andel av
fondet (%)

101%
302%
293%
284%
182%
274%
125%
111%
227%
119%
261%
184%
160%
061%
123%
28,07 %

011%
011%

88.24%

2312%
-2339%
-027%

8849%

Effektiv
rente (%)

900 %
6,47 %
773%
786%
767 %
837%
729%
955%
751%
754%
632%
705%
757 %
707 %
781%

Rente-
regulering

11022028
14032026
23032026
08042026
30042026
07052026
04032026
17012028
30012028
18022026
12022026
01022026
18012026
25012025
16042028

Risiko-
klasse

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

Valuta

uso
uso
uso
uso
uso
usb
usb
uso
uso
NOK
uso
uso
uso
usb
uso

SEK

NOK
NOK

Markeds-
plass

Oslo SE
Oslo SE
Unotert:
Oslo SE
Oslo SE
Unotert
Oslo SE
Unotert:
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Oslo SE
Unotert:

NASDAQ Stockhalm

Unotert
Unotert
Unotert

Unotert:
Unotert:

Effektivrente er den gjennomsnittlige drlige avkastningen pé et rentepapir frern til det forfaller. Effektiv rente beregnes med forutsetning om at ldnets
hovedstol innfrisi sin helhet ved forfall. Det er ogsd viktig & veere klar over feilkilden knyttet til beregning av effektiv rente pd& I&n som handles p& en
betydelig underkurs. Som hovedregel vil vi bruke kupongrente som grunnlag for yieldberegningen hvis kursen pé et obligasjonsléin er under 70, forutsatt at

selskapet betaler kupongrente. For obligasjonen NOO010914914 utstedt av Solis Bond Cormpany DAC effektiv rente satt til O %.

Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag og er derfor ingen garanti for frerntidig avkastning

Risikoklassene referer seg til risikovekting av ulike utstedere i henhold til kapitaldekningsregelverket og Bank of International Settlernents (BIS). O % anses
som laveste risikoklasse og 150 % som heyeste risikoklasse.
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Helberg Kreditt Fokus

Utsteder ISIN Pélydende Kostpris Urealisert Markedsverdi  Andelav  Effektiv Rente- Risiko- Valuta Markeds-
gevinst/tap  inkl. pdlgptrente fondet (%) rente (%) reguering  klasse plass
Boligkreditt
SpareBank 1 Boligkreditt AS NO0012470014 26 000 000 26 086 580 3424 25142 351 B633% 418% 16032026 10 NOK Oslo SE
SR-BoligkredittAS NO0013121194 26 000 000 26072 800 3508 26221941 B35% 419% 16022026 10 NOK Oslo SE
Sum 52 159380 7023 52364291 1269 %
Eiendom
ALM Equity AB (publy SE0026141707 18 750000 19911133 620117 20669747 501% 1082% 03032026 100 SEK  MASDAQStockhdm
ALM Equity AB (publy SE0023467683 8750000 8092625 535591 9445834 229%  1035% 20032026 100 SEK  MASDAQStockhdm
Titonic Holding AB (publy  SE0023312939 15000000 15279574 1001708 16436114 398%  1233% 26022025 100 SEK  MASDAQ Stockhom
Sum 44083332 2157416 46551695 1128%
Energi
Borr IHC Limited USG1467FAALS 509972 5792231 622679 5233850 127%  1049% 15052026 150 USD  Channellslands
Stock Exchange
Borr IHC Limited US100018AAR9 934974 9483480 5712 9595651 232% 1049% 15052026 150 USD  Channellslands
GQM Services Lid NOO013511121 800000 9236727 -94 935 9360264 227%  1223% 01042026 100  EUR ek Etlcr:ftnegr:
Internationcl Petroleum Comporation NOO013671107 300000 2997717 73622 3122324 076% 772% 10042026 150 UsD Unotert:
Moreld AS NOO013487258 700000 7 546 568 291853 7525966 182% 968% 11022026 100 USD Oslo SE
Odfiell Rig Il Ltd NOO013838159 700000 7181819 14176 7228251 175% 733% 08032026 100 USD Unotert
Okea ASA NO0013223503 600000 6619018 -347 737 6340878 154% 816% 15052026 100 USD Oslo SE
Okea ASA NO0013593855 1300000 12917 450 801451 13738569 333% 825% 25062026 100 USD Oslo SE
Shearwater Geosenvices AS NO0D13182766 1600000 17 276 401 -3894977 13755260 333% 1719% 03042026 100 USD Oslo SE
Varel Oil And Ges Inc NO0013182121 1500000 16 417056 -3216349 13627 241 330% 2018% 08042026 100 USD Oslo SE
Sum 95468466 -7584992 89528255 2169%
Finans
Achilles Capital AB (publ}  SE0023440672 2000000 23286800 1107 102 24 545647 595% 082% 04032026 150 EUR Unotert
Axactor ASA NOO0013005264 10100000 10335806 344944 10761087 261% 867% 08032026 150 NOK Oslo SE
Danske Bank A/S X52343014119 3000000 30275618 -70527 30359540 735% 533% 18052026 100 USD  EumnextDublin
Intrum Investments andd Fincncing AB XS3099900296 277022 2991549 -116629 2885513 070%  1531% 15032026 100 EUR  Luremboury SE
Intrum Investments andd Fincncing AB XS3091984842 469002 5348170 297637 5664 320 137% 884% 15032026 100 EUR  Luremboury SE
Intrum Investments and AnancingAB XS3099996905 1989930 1791679 5924 1793394 043%  1538% 15032028 100 SEK  Luxernbour SE
Intrum Investments and AncncingAB XS3099996814 332428 3590143 270109 3333977 081%  1457% 15032028 100 EUR  Luxernbour SE
Intrum Investments and AncncingAB XS3099996145 6641 608 5977 415 61429 6064 601 147%  1643% 15032026 100  SEK  Luxermnbourg SE
Intrum Investments and AncncingAB XS3099995337 74836 808 151 -57516 753773 018%  1580% 15032026 100 EUR  Luxermnbourg SE
Intrum Investments and AnancingAB XS3099994520 1641608 1493 340 48069 1547213 037%  1603% 15032026 100 SEK  Luxemnbourg SE
Sum 85 898 670 1338476 87 709064 2125%
Investering
BEWIInvest AS NOO013708448 8750000 8750000 109375 8893850 215%  1136% 18032025 100 NOK Unctert
Sum 8750000 109375 8 893 850 215%
Gvrige
ACL Holdings Limited NO00131439¢66 1000000 11472000 847 069 12830208 311% 952% 16022026 100 EUR Oslo SE
Airswift Clobal AS NO0013152389 800000 8714511 -383062 8404 403 204% 936% 28022026 100 USD Oslo SE
Norchwest Industrie Finance GmbH - NOO013355255 1900000 21498 640 -7999 102 13835164 335% 974% 06022026 100 EUR Frankfurt
Open Market
Sum 41685151 -7535096 35069 776 8,50%
A
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Holberg Kreditt Fokus (forts.)

Utsteder ISIN

Shipping

Eurcnav Luxembourg SA NO0011091230
Intematicnal Secways, Inc.  NOO013660365
Navios Marftime Partners LP. - NO0013685115
Performance Shipping Inc.  NO0013607028

SFL Corperation Lid NO0013335448
Ts Shipping Invast AS NO0013673921
Sum

Aksjer

Intrum Investments and AncncingAB SEO0C0936478
Sum

Sum Verdipapirportefalie

Valutaterminer

EUR/NOK EUR20260318
SEK/NOK SEK20260318
USD/NOK USD20260318
Sum Valutaterminer

Sum investert portefulje

Pélydende

1000000
1625000
1600000
1000000
2000000
1300000

8469

-6200000
-52.000000
-19 710000

Kostpris

10030825
16 206 279
16067 843

8773676

2000000
13087448
67166070

0

395211070

Urealisert
gevinst/tap

76857
184284
60471
615419
-1250
173172
1108 953

360741
360741

-10038 105

Markedsverdi
inkl. pdlept rente

10294213
16 707 316
16313352
10844818
1999563
13465390
69624 653

360741
360741

390102 326

738316
-58 463
1532673
2219526

392321852

Andel av
fondet (%)

249%
405%
395%
263%
0.48%
326%
1687 %

0,09%

009%

9450%

9504 %

Effektiv
rente (%)

6,47 %
773%
837%
955%
7.34%
781%

Rente-
regulering

14032028
23032026
07052026
17012026
25032026
16042026

Risiko-
klasse

100
100
100
100
100
100

Valuta

uso
uso
uso
uso
NOK
usb

SEK

Markeds-
plass

Oslo SE
Unotert
Unotert
Unotert
Oslo SE
Unctert

NASDAQ Stockholm

Unotert:
Unotert:
Unotert

Effektiv rente er den gjennomsnittlige érlige avkastningen pd et rentepapir frem til det forfaller Effektiv rente beregnes med forutsetning om at lanets
hovedstol innfris i sin helhet ved forfall. Det er ogsé viktig & veere klar over feilkilden knyttet til beregning av effektiv rente pé Ién som handles pd en betyde-
lig underkurs. Sorm hovedregel vil vi bruke kupongrente som grunnlag for yieldberegningen hvis kursen pd et obligasjonslén erunder 70, forutsatt at selskapet

betaler kupongrente.

Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag og er derfor ingen garanti for frerntidig avkastning

Risikoklassene referer seg til risikovekting av ulike utstedere i henhold til kepitcldekningsregelverket og Bank of International Settlerents (BIS). O % cnses sormn
laveste risikoklasse og 150 % som heyeste risikoklasse.

Holberg Obligasjon Norden

Utsteder ISIN
Boligkreditt
DNB Boligkredit: AS NO0013462069

SpareBank 1 Boligkreditt AS NO0010760176
Sum

Eiendom

Bone NOR Eiendom AS NOO013697078
OlavThon Eiendomeselskop ASA NOO013076323
Vasckronan AB (publ) NOO0010873771
Sum

Finans
Brage Finans AS NO0013121160
SpareBank 1 @stlandet NOO011035321

SpareBank 1 SMN NO0010918154
Sparebanken Mgre NO0013071571
Sparebanken Norge NO0013684209
Sum

32

Pdlydende

35000000
35000000

35000000
40000000
35000000

28000000
35000000
20000000
15000000
30000000

Kostpris

35283500
32991513
68 275013

35000000
40022 305
33609627
108631932

29116280
33250000
19730000
15000000
30000000
127096280

Urealisert
gevinst/tap

-57 810
547758
489949

42 685
1337187
695 430
2075282

4056
577 989
196 264
122213

73293
973795

Markedsverdi
inkl. pélopt rente

36693581
33977452
70671033

35232557
43333533
35108849
113674939

29479140
34227 487
20208038
15781399
30340 668
130036732

Andelav
fondet (%)

474%
439%
912%

455%
559%
453%
14,68%

381%
442%
261%
204%
392%
16,79%

Effektiv
rente (%)

442 %
428%

481%
471%
438%

457 %
464%
448%
426 %
446%

Rente-
regulering

21012026
22062026

1911.2026
23022026
27012026

1601.2026
28062026
19022026
17022026
23012026

Risiko-
klasse

10
10

100

20
20
20
20
20

Valuta

NOK
NOK

NOK
NOK
NOK

NOK
NOK
NOK
NOK
NOK

Markeds~
ploss

Oslo SE
Qslo SE

Nordic ABM
Oslo SE
Oslo SE

Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
Nordic ABM
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Holberg Obligasjon Norden (forts.)

Utsteder ISIN Pdlydende Kostpris Urealisert Markedsverdi  Andelav  Effektiv Rente-  Risiko- Valuta Markeds-
gevinst/tap  inkl. pélpptrente fondet (%) rente (3) regulering  klasse ploss
Industri
Electrolux AB (publ) 82765554212 35000000 35000000 -28462 36651 456 473% 569% 19022026 100 NOK  Luxembourg SE
Electrolux Professioncl AB - SE0021512654 21250000 22183591 le1ie1l 24903992 322% 504% 22032026 100 SEK  NASDAQStockhoim
Kinnevik AB SE0013360534 25 000 000 26242024 2145 686 28454 871 387% 511% 23022026 100 SEK  NASDAQStockholm
Loormis AB SEO013361060 20000000 21231504 1352588 23245949 300% 458% 19052026 100 SEK  NASDAQStockhoim
Loomis AB SE0013361052 10000000 10327 412 839628 11216339 1.45% 458% 18022026 100 SEK  NASDAQStockhclm
NIBE Industrier AB SEO013885746 30000000 31913688 1276884 33913589 438% 519% 05062026 100 SEK  NASDAQStockhclm
TRATON Fnance Lukernbourg S.A. DEOOOA3LTFE7 32000000 32025553 3944514 37380670 483 % 506% 19012026 100  SEK  Luxembourg SE
Valmet Oyj FI4000567094 3000000 34650553 1455607 37 246 856 481% 512% 13032026 100 EUR  NASDAQ Helsinki
Sum 213574325 12898256 233023701 3008%
Kommune
Bergen kemmune NO0013643148 35000000 35020755 -40856 35288902 456 % 426% 15102026 20 NOK Oslo SE
Hamar kommune NO0013669838 20000000 20001 680 1524 20232552 261% 420% 26012026 20 NOK Unctert
Oslo kommmune NO0013597393 25000000 25037500 132145 25761323 333% 437% 19062026 20 NOK Oslo SE
Sum 80059935 92814 81282777 1049%
Kraft
A EnergiAS NO0013251850 35000000 36019118 326912 36898781 476% 482 % 05092026 50 NOK Oslo SE
Ellevio AB XS2630500887 30000000 31302270 3000331 35166 528 454% 484% 01062026 100 SEK Irish SE
Eviny AS NOO013080715 40000000 40054 835 696593 41077 499 530% 451% 03112026 50 NOK Nordic ABM
Stotnett SF NO0011024341 20000000 18 626 000 334604 19181412 2.48% 439% 15062026 50 NOK Oslo SE
Sum 126002221 4358 440 132324221 17.08%
Sum Verdipapirportefalie 723639707 20888535 761013403 98,25%

Valutaterminer

EUR/NOK EUR20260318 -3200000 381066 Unotert
SEK/NOK SEK20260318 -177 000000 -128999 Unotert
Sum Valutaterminer 182067
Rentebytteavtaler
IRS 3 NIBOR -250000000  -250000000 0 251791875 -3251% NOK Unotert
IRS FASTRENTE 250000000 250000000 1283661 253020744 3267 % NOK Unotert
Sum Rentebytteavtaler 1283661 1228869 016%
Sum investert portefolie 762 424 339 98.43%

Effektiv rente er den gjennomsnittlige &rlige avkastningen pd et rentepapir frern til det forfaller. Effektiv rente beregnes med forutsetning om at Idnets
hovedstel innfris i sin helhet ved forfall. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag og er derfor ingen geranti for fremtidig avkastning.

Risikoklassene referer seq til risikovekting av ulike utstedere i henhold til kapitaldekningsregelverket og Bank of Intemational Settlernents (BIS). O % anses
som laveste risikoklasse og 150 % sorn hayeste risikoklasse
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NOTE 6. BEHOLDNINGSOVERSIKT (FORTS.)

Holberg OMF
Utsteder ISIN Pélydende Kostpris Urealisert
gevinst/tap
Boligkreditt
DNB Boligkredit: AS NOO013030940 50000000 50289000 -33300
Eika Boligkredit: AS NO0013135301 20000000 20000000 191702
Eika Boligkredit: AS NO0012807421 30000000 30175320 -675
KLP Beligkreditt AS NO0011147076 58000000 57 615 366 487 590
KLPKommunekracitt AS  NO0013220228 50000000 50000000 264 380
Mere Boligkraditt AS NOOOL3571877 54000000 54018520 263 409
Nordea Eiendomskreditt AS NOO0133341689 40000000 40131200 29356
Nordea Eiendomskreditt AS NOOO13389480 50000000 50000000 261990
Nordea Eiendomskreditt AS NO0013134684 28000000 28235480 32158
Nordea Eiendomskreditt AS NO0O012829763 30000000 30148 800 37275
OBOS Boligkreditt AS NO0012493941 50000000 49 636000 556015
SpareBank 1 Boligkreditt AS NO0012707498 80000000 80184 200 410528
SpareBank 1 Boligkraditt AS NO0012470014 60000000 60 196 740 10962
Sparebanken Norge Boligkreditt AS NOOO12805748 26000000 26079 200 86137
Sparebanken Norge Bolighreditt AS NOOO12535824 8000000 80378680 9088
Sparebanken Norge Bolighreditt AS NOOO12519687 90000000 90039 788 237 486
Sparebonken @st Baligkredtt AS  NO0011013096 55000000 55617 700 -76825
SR-Boligkreditt AS NO0013121194 40000000 40071567 45969
SR-Boligkrecitt AS NO0012771254 120000000 120 460 596 370572
Stadshypotek AB (publ) NO0013010363 50000000 50410580 19010
Storebrand Boligkreditt AS  NO0012807413 50000000 50303417 8668
Verd Boligkreditt AS NOO012832791 23000000 23150420 20012
Verd Boligkreditt AS NOO012548900 50000000 50281 500 -26375
Sum 1115083074 3205092
Surn Verdipapirportefulie 1115083074 3205092

Markedsverdi  Andelav  Effektiv Rente- Risiko- Valuta Markeds~
inkl. pdlopt rente fondet (36) rente (%) regulering  klasse plass
50802 756 435% 422 % 0501.2026 10 NOK Oslo SE
20196 858 173% 433% 2603.2026 10 NOK Oslo SE
30478795 261% 426% 1201.2026 10 NOK Oslo SE
58421247 500% 422% 16022026 10 NOK Nordic ABM
50662 213 434% 429% 3001.2026 10 NOK Nordic ABM
54520099 467 % 439% 27022026 10 NOK Oslo SE
40230558 345% 435% 17032026 10 NOK Oslo SE
50610740 434% 434% 09022026 10 NOK Oslo SE
28 404 908 243% 432% 2302.2026 10 NOK Oslo SE
30414 692 261% 426% 0202.2026 10 NOK Oslo SE
50540015 433% 420% 0902.2026 10 NOK Nordic ABM
80762 906 692% 422 % 1603.2026 10 NOK Oslo SE
603268502 517% 418% 1603.2026 10 NOK Oslo SE
26218839 225% 426% 1603.2026 10 NOK Oslo SE
80818655 089% 420% 27022026 10 NOK Oslo SE
91240 454 782% 421% 0601.2026 10 NOK Oslo SE
55821253 478% 423% 2302.2026 10 NOK Nordic ABM
40341 447 346% 419% 1602.2026 10 NOK Oslo SE
121290335 1039% 425% 02032026 10 NOK Oslo SE
50963 729 437% 429% 1201.2026 10 NOK Oslo SE
50777085 435% 427 % 1901.2026 10 NOK Oslo SE
23335342 200% 426% 09022026 10 NOK Nordic ABM
50767 528 435% 420% 13012026 10 NOK Nordic ABM
1125211 952 96,39%
1125211 952 96,39%

Effektiv rente er den gjennomsnittlige érlige avkastningen pd et rentepapir frerm til det forfaller: Effektiv rente beregnes med forutsetring om at Idnets

hovedstol inrfris i sin helhet ved forfall.

Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag og er derforingen garanti for frerntidig avkastning

Risikoklassene referer seg til risikovekting av ulike utstedere | henhold til kapitcldekningsregelverket og Bank of Intemctional Settlernents (BIS). O % anses

som laveste risikoklasse og 150 % somn heyeste risikoklasse.

NOTE 7. FINANSIELLE DERIVATER

Holberg Kreditt, Holberg Kreditt Fokus, Holberg

Obligasjon Norden og Holberg Global Valutasikret sine
plasseringeri finansielle derivater er oppfart i note 6,
beholdningsoversikt. Holberg Kreditt, Holberg Kreditt
Fokus, Holberg Obligasjon Norden og Holberg Global
Valutasikret har benyttet valutaterminkontrakter for & sikre
valutaeksponering ved investeringer i verdipapir som er
denominert i andre valutaer enn NOK. Holberg Kreditt og
Holberg Obligasjon Norden benytter rentebytteavtaler.

@vrige fond benytter fortiden ikke finansielle derivater.
Fondenes totale eksponering knyttet til derivater skal,

sammen med gvrige plasseringer i finansielle instrumenter,
ikke overstige verdien av fondets forvaltningskapital.

34

NOTE 8. ANDRE FORDRINGER

Andre fordringer bestdr av fordring pd meglere og fordring
pd& kunder (tegning fra andelseiere med tilfredsstillende
sikkerhet for oppgjer).

NOTE 9. ANNEN GJELD

Annen gjeld bestér av gjeld til meglere, skyldig
forvaltningshonorar og gjeld til kunder ved innlasning av
fondsandeler.
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NOTE 10. FINANSIELL MARKEDSRISIKO

Aksjefondene er utsatt for blant annet aksjekursrisiko,
herigiennom markedsrisiko, likviditetsrisiko, valutakursrisiko
og bedriftsspesifikk risiko. Foruten lover, forskrifter og
vedtekter som regulerer fondenes risiko, styres fondenes
risiko ut fra en vurdering av selskapsspesifikk risiko knyttet
til selskapene som inntas i det enkelte fonds portefalje.

Rentefondene er utsatt for blant annet renterisiko,
rmarkedsrisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. Foruten

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

lover, forskrifter og vedtekter som regulerer fondenes

risika, styres fondenes risiko ut fra en bevisst holdning il
selskapsspesifikk og/eller verdipapirspesifikk risiko knyttet
til de verdipapirer som inntas i det enkelte fonds portefalje.

Ved utgangen av dret var rentedurasjonen 015 ariHolberg
Likviditet, 310 ériHolberg Obligasjon Norden, 013 éri
Holberg OMF, 0,83 éri Holberg Kreditt og 14 driHolberg
Kreditt Fokus.

NOTE 11. TEGNINGS- OG INNL@SNINGSPROVISJON, ANTALL ANDELER

Tegningsprovisjon

Holberg Global, alle andelsklasser

Inntil 1,00 %6*

Holberg Global Valutasikret

Inntil 1,00 %*

Holberg Vekstmarkeder, alle andelsklosser

Inntil 1,00 %e*

Holberg Triton, alle andelsklasser

Inntil 1,00 %6*

Holberg Kreditt, alle andelsklasser

Inntil 0,50 %6*

@vrige fond

0,00 %

Innlgsningsprovisjon

Holberg Global, alle andelsklasser

Inntil 0,30 %*

Holberg Global Valutasikret

Inntil 0,30 %*

Holberg Vekstrmarkeder, alle andelsklasser

Inntil 0,30 %6*

Holberg Triton, alle andelsklasser

Inntil 0,30 %6*

Holberg Kreditt, alle andelsklasser

Inntil 0,50 %*

@vrige fond 0,00%
* tilfaller fondet
Innlzsningskurs er lik fondets markedsverdi, dividert med antall andeler, fratrukket maksimalt nivé pd eventuell
innlgsningsprovisjon.
Antall andeler pr. 3112. Innlesningskurs pr. 31.12.

2025 2024 2025 2024 2023
Holberg Norge A 3773740 3128891 149557 117653 988,63
Holberg Norge B 123 453 150697 1503,78 118001 989,08
Holberg Norge C 69 738 - 150035
Holberg Norge E 318 940 223068 151584 118349
Holberg Norge N 83 690 252304 1539.36 1204.89 1007.42
Holberg Norden A 1911374 2558343 996,28 844.80 761,19
Holberg Norden B 221062 220539 100173 84730 761,54
Holberg Norden C 677 318 651323 100522 848,13
Holberg Norden N 650 275 80326 102084 86131 772,19
Holberg Global A 4913512 7582644 86,01 694,53 521,24
Holberg Global B 224 598 284786 699.66 70659 529,05
Holberg Global C 168 222 186940 692,12 697,23
Holberg Global D 1530 607 1762197 730,97 734,52 547,37
Holberg Global N 1971282 594 130 72897 73361 547,37
Holberg Vekstmarkeder A 785 839 1265869 223.84 206.72 152,84
Holberg Vekstrnarkeder B 172 867 111219 22866 210,13 15491
Holberg Vekstrnarkeder C 57019 5 234,09 214,54 157,73
Holberg Vekstrnarkeder N 423733 72560 239,75 219,65 161,11
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Innlesningskurs (forts.)

Antall andeler pr. 3112,

Innlgsningskurs pr. 31.12.

2025 2024 2025 2024 2023
Holberg Triton A 935878 1276844 21833 208,10 180,53
Holberg Triton B 362 248 465832 22071 209.32 180,62
Holberg Triton C 317 388 317388 22050 208,60
Holberg Triton N 458 856 385713 239.38 22589 194,03
Holberg Global Valutasikret A 1071870 1212157 176,15 163,20 133,40
Holberg Global Valutasikret B 479 877 597 689 177,11 163,68 133,46
Holberg Global Valutasikret C 6 6 177.50 163.83
Holberg Global Valutasikret D 453 904 453904 17852 164.17
Holberg Global Valutasikret N 112 712 129602 178,08 164.01
Holberg Likviditet A 88794128 87426973 101,72 101,75 101,84
Holberg Likviditet N 8540 515 4002 925 101,70 101,72 101,93
Holberg Likviditet | 14 434 183 19949 500 101,70 101,73 101,84
Holberg Likviditet J 26 249 910 7903693 101.69 101.73 101,84
Holberg Obligasjon Norden A 1905776 4300923 103,14 102.26 103,63
Holberg Obligasjon Norden B 4951092 6894902 103,14 102,26 103,63
Holberg Obligasjon Norden N 653 214 9401 103,13 102,25 103,62
Holberg OMF 11 582 666 12935611 100,78 100,70 100,60
Holberg Kreditt A 23 480 447 27777103 10595 108,49 107,68
Holberg Kreditt B 4001630 4083251 10597 108,51 107,68
Holberg Kreditt C 4429199 2283939 105,99 108,52 107,74
Holberg Kreditt D 18 203 115 14962 147 105,97 108,51 107,68
Holberg Kreditt N 9218372 4254476 106,39 108,94 108,11
Holberg Kreditt Fokus A 880 821 926435 28,86 103.02
Holberg Kreditt Fokus B 2070403 1493234 98,79 102,93
Holberg Kreditt Fokus D 1226719 1074177 98,79 102,94

NOTE 12. GODTGJORELSESORDNING

Holberg Fondsforvaltning er omfattet av
«Godtgjarelsesordningeny, jf. reglene om godtgjarelse
i verdipapirfondloven med forskrifter, som

regulerer variabel godtgjarelse til ledende ansatte
(selskapets ledergruppe), selskapets forvaltere og
complianceansvarlig og ansatte med kontrolloppgaver.
Holberg Fondsforvaltning har en ordning med variabel
gotgjerelse som inkluderer en overskuddsdeling for
selskapets medarbeidere. Samlet variabel godtgjerelse
inklusiv alle sosiale kostnader utgjer ca. 30 % av
selskapets driftsresultat (EBIT). Variabel godtgjerelse
for compliance- og riskansvarlige er ikke basert pd
selskapets driftsresultat, men pd individuell vurdering
uavhengig av selskapets driftsresultat. Styret fastsetter
rammene for selskapets variable godtgjerelse pd érlig
basis. Variabel godtgjgrelse som er regulert under
Godtgjerelsesordningen gjennomgds og kontrolleres
og rapporteres til styret av selskapets internrevisor

pd drlig basis. Bé&de selskapets generelle variable
godtgjgrelsesordning og variabel godtgjerelse

som er regulert igjennom verdipapirfondioven
(Godtgjerelsesordningen), er sgkt innrettet slik at den

36

skal fremme god og effektiv bedriftskultur, risikostyring
og resultatoppndelse, sikre at forvaltningen er i

samsvar med fondenes investeringsmandat, herunder
fondenes baerekraftstrategi, og forvaltes til det beste
for andelseierne samt motvirke risikotakning som er
uforenelig med fondenes investeringsstrategi. Videre skal
ordningen sikre ansvarlighet og langsiktighet.

For ansatte som er underlagt Godtgjerelsesordningen
er det saerskitte krav om tilbakeholdelse av variabel
godtgjarelse. For aktuelle ansatte utbetales 50% av
variabel godtgjerelse | pdfelgende regnskapsar (2026),
mens 50 % tilbakeholdes og fordeles pd tre like deler som
investeres i Holbergs verdipapirfond, og som utbetales
de tre p&felgende &r (2027-2029). Variabel godtgjarelse
som ble utbetalt i 2025 er opptjent basert pd selskapets
driftsresultat for 2024, dog ble 50% av variabel
godtgjorelse forledende ansatte, portefgljeforvaltere
og ansatte med kontrolloppgaver tilbakeholdt, mens
1/3 av tilbakeholdt bonus for regnskapsérene 2023, 2022
0og 2021 ble utbetalt til ansatte som i aktuelle perioder
sorterte inn under Godtgjgrelsesordningen.
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Samlet brutto godtgjarelse til ansatte 1 2025, inklusiv som inngdr i selskapets Godtgjerelsesordning varkr 35,7
utbetalt variabel godtgjarelse, var kr 54,0 millioner. millioner, hvorav kr15,3 millioner var variabel godtgjerelse
14 av selskapets medarbeidere (fire i ledergruppen, (eksklusiv feriepenger) og besto av 50 % av variabel

dtte portefoljeforvaltere og to ansatte med tildelt godtgjerelse for 2024, samt 1/3 av tilbakehold
kontrolloppgaver) var underlagt Godtgjerelsesordningen  godtgjerelse for drene 2021, 2022 og 2023 inklusiv

i 2025. Samlet utbetalt godtgjerelse 12025 til ansatte verdiendring i tilbakeholdelsesperioden.
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Vedlegg

Periodisk rapportering etter Offentliggjaringsforordningen om oppndelse av fremming
av miligmessige eller sosiale egenskaper.

38
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VEDLEGG: NORGE

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Norge LEl-nummer: 254900SWwW802MABHYS03
Med bierekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringien
gkonomisk aktivitet . . . N s
com bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?
miljgmél eller et sosialt "
maél, forutsatt at b Ja g % Nei
investeringen ikke gjgr N . "
betydelig skade p et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskaper / sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, i . N
falger god en minsteandel med barekraftige
styringspraksis. i konomiske aktiviteter som investeringer pd %
anses som miljgmessig
bazrekraftige i samsvar med med et miljgmal | gkonomiske aktiviteter som
EUs t_aksu_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsermgssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i gkonomiske aktiviteter som
farordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljgmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som L . o .
" baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over fige i R
miljgmessig EUs taksonomi haerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f’;t f°_’|?k’d“i“$et" Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen baerekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
skonomiske -
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan veerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.

I hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi praver 4 forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnéddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker G fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefplier
gier det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekraftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller uiike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker Gvaere en oktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundemgter,
seminarer, etc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vir
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.
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Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutvikiede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndelsen av de
miljpegenskapene og sosiale egenskapene som fondet frermer. Vi rangerer hvert sporsmdl fra 1-5 eller da/Nei
pé selskapsnivéd. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hoyre kolonne i tabellen
nedenfor.

Folgende beerekraftsindikatorer pé selskapsnivd brukes til & méle oppndelsen av de miljpegenskapene som

fondet fremmer:
Baerekraftsindikatorer - Miljegens kaper Fond
E1: Har SeisKapene en kimapoicy? (W) 97 %
EZ' Har ift egne 7 (Soope 1) (N 94 %
E3' Har it ingirekte (Soope 2) Ny 94 %
d H E4: Har seiskapene en sfrateg og konkrete pianer for 8 redusers miljeavinykker? {4N)* 96 %
Beerekraftsindikatorer E8 Rappuner!:' selskapene E!: sgn siier smp!l!sr seiskapens Pansav!/alsntir’y(J/Nj R4 91 %
méler hvordan de E6: Har seiskapene Knyffel sine kimamal opp mof FIS baorekraftsmai? (WY 95 %
. E7: Rapporierer seiskapene i COP? (N 9%
miljpegenskapene E8: Porfefafieforvaliers vurdering av Rvalfelen pa selskapenes rappornering pa mije. 42
eller de sosiale E5: Porfefaifelorvaliers vurderg av SeiSKapenss LIsipp. 36
Et0: ol vurderng av. wtsiipp f forhoid ti andre § samme bransie. 38
egenskapene som det E1: o4 vurdering av méting og av efatterte mijaitak 41
finansielle produktet Etz: ol vurdering av. strategi for sirkeiser pkonom. 40
fremmer, oppnas. Fplgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdie oppndelsen av de sosiale egenskapene som
fondet fremmer:
Baerekraftsindikatorer - Susiale egenskaper
St: Porfelpijelorvaliers vurdering av selskapenes policy for avienning av ulike nivéer, ignn og mit. mangfoid for pvrig. 45
S2: Porfelpifelorvatiers vurdering av sefskapenes arbed . iikesliting og mangfold. 41
S3 Porfefgifelorvaliers vurdering av selskapenes slabiiief | arbeidss iokken. 40
S4: Porfelpifelorvaliers vurdering av kvaldsfen pa seiskapenes rapporiering pé HMS. 42
S5 Porfelpifelorvaliers vurdering av selskapenes refningsiiner iff. minsisinn 41
S6: Porfelpifelorvaliers vurdering av sefskapenes relfningsiinjer ift. reif B 3 organisere seg. 50
S7: Portefaifeforvaiiers vurdering av Seisapenes ivarelageise av ansalte mhl. sosial Sikkemef (forsikang oy pensjonsoraninger). 40
S8 Portefaifeforvaiters vurdering av overordnede retningsliner by poiicyer for ppfetging av Snsialf ansvar | egne og leveranderens vertinjeder. 41
S9* Har seiskapene vasrt | Konfroverser ff. iokaie eller nasjonaie myndigheter ? 35
S10: Hybreian vurtierer s Sefskapets antall arbeitls ulyiker Dyyelier dpsuiykker pa jobb? 41

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. 0g sammenlignet med tidligere perioder?

Barckraftsindikatorer - Miljoz genska
EA Har ssiskapera e imapolicy? (JIN)* 98 % 57 %
E2. Hor suiskapena rapportering . sgne mijoutsion? (Scope 1) ()" 0% 84 %
E3: Hor salskapena mpportsring if. indirekle mijoulsipp? (Scops 2) (4N)* %% 8%
E4: Hor sslskapsna e siratagi 0g KoniTe 8 pianer for & racusers migoavirykRet? (IIN)" 99 % 96 %
E5: Rapportarsr ssiskapene it SBT! ster stotler selskapana Parisaviaten? (V)" a7 % 81 %
E6' Hor salskapena knytist sine Kimama! opp mol Fs basrakraftsmat? (SIN)" 100% 5%
E7. Repportarer selskapene uf COP7 (Jit)" 81% 9%
EB: Porlafaljsforvallers vurdaring av kvafietan pd selskaperes rapportering pd mife 38 44
E5: Poriafoljsforvalers Vurdaning av salskapeias Vision 37 36
E10; Portefajsforvalters wdering v selskapenss uistipp | forhold til andre [samme brarnsje 38 38
Efr: vurdaring av matng og av atablsrte mijatinak 37 4.1
E12: Portefe§aforveliers wiering av salskapens s stratag for sikUieer okonom. 36 40
Berckraftsindikatorer - Sosiale

51. Poriafoljsforvalers vurdaning av ssiskapenas polcy for avioniing av ulke nivder, kjenn og mht. mangfold for ovig 43 4.5
52: Portafaljsforvaliers vurdering av sslskapenas arbaid if. likestiting og mangfoll 41 a1
53 vurdaring av. stabiitati 37 48
54: Portafaljsforvaliers vurdering av kvafitelan 5 seiskapenes pportering p HUS 38 42
55 vurdering av iR, minsteforn 42 41
56, vurdaning av i, mita g, 49 50
57 vurdering av av ansatte mhl. sosial sikkerhe ! (forsikiing og pengon somininger). 40 48
58 vurdaring av 00 politysr For oppfalging Ay S03ial anavar] agie of leverandorans verdikader. 41 41
58: Har salskapena vaerl ift lokale elter nasjoriate myndi 32 35
510: Hvordan widesar du selskapats antoll ambeidsulykker ogieter dodsulykker pd jobb? 38 41

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Som vi kan se av tabellene over, har baerekraftsindikatorene fatt en reiativt lik rangering for 2025 som for
2024,

Vi ser ot en lavere andel selskaper i portefglien rapporterte til CDP i 2025 enn i 2024 (spgrsmdl E7).
Forkiaringene pé dette varierer fra selskap til selskap. Vi noterer ogsd at flere knytter sine klimamdt mot
Science-Based Targets ogfeller CSRD (EUs beerekraftsdirektiv). Dette medfgrer en stor forpliktelse for
selskapene, og det kan derfor vaere at noen selskaper prioriterer sine ressurser. Hoiberg deitar ariig i COPs

2

40

07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 43 av 143



- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Non-Disciosure Campaign og leder engosjementet knyttet Gl klima, skog og/eller vann for relevante
portefolieselskaper. Vi anerkjenner at overgangsplaner, utsiippsrapportering, avskoging og vannrelaterte
opplysninger kan publiseres gjennom seiskapsrapporter, men et vurdert, standardisert og veletablert
rammeverk gjgr det mulig for selskaper & spore fremgang, sarmmenligne seg med sine konkurrenter og mgte
aksjonzrenes og ldngivernes forventninger til dpenhet. Mdlet virt er & engasjere flere seiskaper til &
rapportere om utvalgte temaer gjennom CDPs Non-Disclosure Campaign.

Det er viktig & merke seg ot dotakiidene som brukes for & oppni de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgiengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pé grunn av varierende datokvalitet, estimoter og
Julistendighet. Data kan vaere selvrapportert av selskapene, noe som kan fore til inkonsistenser. Det kan vaere
utfordringer med & sammenligne data i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tiflegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfaring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lzse deler av utfordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pd baerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt
ropportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nér
vi mottar dota fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, gjennomfarer vi vér egen
ytterligere undersgkelse og analyse ov selskopet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefolieforvalter ta initiativ til dialog for & sarle inn mer informasjon. Mer tilgiengelig dota
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdélene for de bzrekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den baerekraftige investeringen til slike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjare baerekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bzerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljsmessig elfer sosialt baerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjgre baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pdvirkninger pd
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for nezeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

ikke relevant.

4
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De viktigste negative
pévirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pd
barekraftsfaktorer pd
omradet
miljpspersmal, sosiale
sporsmil og
personalspgrsmal
samt spersmil knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaljeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinfene i fondet.

Hotberg er en aktiv forvalter med en mdisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvalter sgker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og sgker & unngd seiskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hdndtere
og begrense bdde beerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene p& beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vidr egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvikning
3. Aktivt eferskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverktpy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vare portefgljer. Gjennom denne integrasjonen oker
vi véir forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vdr
faktobaserte metode for & systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til beerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning pa beerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utiand sine
retningslinfer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
gnsker at vare selskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond sereenes i Sustainalytics database «Global Stondard Screening» hver tredje mdned.

Itillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pavirkning p&
bacrekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefoljer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfolging av selskapene vi er investert i. Samtaler med ledeisen og stemmegivning pd
generalforsamling er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vdre andelseiere. Holbergs
retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og irmot pd generalforsamlinger er
tilgiengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefplieselskapene, men ogsa tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for 4 sikre en robust og informert investeringsbeslutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene p&
baerekraftsfaktorer. Fondet vil soke & redusere de viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data blir tilgjengelig. Forelgpig er det mangel pd data tit & méie de
viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfakiorer pé en fullstendig méte, Holberg spker & pke
dekningen til neste referanseperiode.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pd& baerekraft vil bli publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

% eiendeler Tand
Listen omfatter de Aker BP ASA Energi 9.4 % Norway
investeringene som Orkla ASA Konsumentvarer 86% Norway
tejor den storste Mowi ASA Konsumentyarer 79 % Norway

utgjel SpareBank 1 SMN Finansielle tjenester 67 % Norway
_andelen.av ; Storebrand ASA Finansielle tjienester 52% Notway
investeringene til det Atea ASA Informasjonstekrologi A7 % Norway
finansielle produktet i Subsea 7 S.A Energi 47 % germuda
referanseperioden, og Kitron ASA Industri 46 % Notway
som er fglgende: Europris ASA Forbruksvarer 40 % Nonvay
31. desemnber 2025 Veidekke ASA Industri 4.0 % Norway

Norconsult Industri 38% Norway

AF Gruppen ASA Industri 36 % Norway

SalMar ASA Konsumentvarer 36% Norway

Pareto Bank ASA Finansielle tjenester 30% Norway

KID ASA Forbruksvarer 29% Norway

Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?
Fordeling av Hvordan var fordelingen av eiendeler?
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte
eiendeler.

Investeringer
#2 Andre
3,8%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i aksjer mv. som er notert pé norsk bgrs eller reguiert marked.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elermentene i investeringsstrategien som benyttes for
& velge ut investeringer med henblikk til & oppnd miljpegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet
Sfremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eiller kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefaijeforvaliningsformdl. i de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold

5
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til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppnd miljpegenskaper
eller sosiole egenskaper.

| hvilke pkonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Konsumentvarer 20.1%
Industri 194 %
Energi 17.2%
Finansielle tjenester 166 %
Forbruksvarer 105 %
Informasjonsteknologi 97 %
Helsevern 2.7 %
Kommunikasjonstjenester 00%

| hvilken grad var baerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksonomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et mitljgmdl i
skonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet i fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'®?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

% Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se

forklarende merknad i venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

6
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Diagrammene nedenfor viser med grgnt p. av in inger som var i samsvar med EUs

taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for

statsobligasjoner*, viser det fprste diagr et for alle i ingene til det
fi ielle produk inklusiv statsobligasj , mens det andre diag, viser i
bare for i ingene tif det fi ielle produk ksklusiv statsobligasj
1. Taksonomisamsvar for investeringer, 2. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner* eksklusiv statsohligasjoner*
Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%
0% 50% 100 % 0% 50% 100 %
W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi
mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar Ikke taksonsmisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Muliggjarende Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjsrende
aktiviteter gjpr det aktiviteter?

direkte mulig for
andre aktiviteter &
bidra vesentlig til et
miljpmal.

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjérende aktiviteter.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der

lavutslippsalternativer Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
ennd ikke er sammenlignet med tidligere referanseperioder?

tilgjengelige, og der

blant annet

° . N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,
klimagassutslippene

er pa niva med de
beste resultatene.

@ y‘ Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
6 or ﬁ var i samsvar med EUs taksonomi?

barekraftige
investeringer med et Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i gkonomiske
miljpmal som ikke tar aktiviteter som ikke anses som milimessig baerekraftige | samsvar med EUs toksonomi.

hensyn til kriteriene

for miljpmessig

baerekraftige

gkonomiske aktiviteter

i henhold til forordning 7
(EV) 2020/852.
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Hvor stor var andelen av sosialt barekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljpmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal,

Y

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anolysemodeli, Telius. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkeit investering over tid. [
lepet av 2025 har vi gjort nye vurderinger for alle portefalieselskapene. I tillegg er aile nye portefaljeselskaper
i 2025 lagt inn og giennomgdtt i Tellus.

! 2023 analyserte vi bonusmodellene for ledelsen og om ESG-relaterte spprsmdl er inkludert som et spesifikt
element. De fleste av selskapene som har en bonusmodell for toppiedeisen, har inkludert ESG som et element
Jor bonusberegning. For 2023 var andelen For Holberg Norge 70% av portefolien ESG-relaterte KPler inkludert
i lederbonuskompenasjonen. Tilsvarende tall for 2024 og 2025 er 64% og 65%. Vi har veert i diglog med de
fleste av selskapene som ikke inkorporerer ESG som et bonuselement.

Vi har ogsé vaert i dialog med flere av seiskapene vére knyttet rapporteringsmodell knyttet til baerekraft. Flere
vurderer rapporteringsomfanget knyttet til CSRD og/eller SBTI i forhold sin egen virksomhet. Det viktigste for
oss er at selskapene velger en modell sor fungerer for de, og som gjar det mulig for oss som forvaltere & falge
utviklingen i selskapene. Selskaper vi har diskutert dette med er blant annet ABL, Multiconsuit og AF Gruppen.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benyiter et sett med eksklusjonskriterier som er basert p& Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambiing og pornografi fra vért
investeringsunivers. Vi gnsker at vare selskaper opererer i trdd med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact. Fondet er blitt screenet i Sustainalytics sin database «Global Standord Screening» mdnedlig.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfort aktivt eierskap for & pvirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefgljer har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfolging ov selskapene vier
investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen, diskusjoner med valgkomiteer og stemt pd generalforsamiinger
for & bidra til transparens for vdre andelseiere. Holbergs retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over
hva vi har stemt for og imot pé generalforsamlinger er tilgjengelig pd Holbergs netiside.
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Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjore om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzrekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens somsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielie produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

lkke relevant. Fondet er oktivt forvaitet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne
avkastning.
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VEDLEGG: NORDEN

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Norden LEl-nummer: 254900L9CKL1XZP97R31
Med bierekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringien
gkonomisk aktivitet . . . N s
com bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?
miljgmél eller et sosialt "
maél, forutsatt at b Ja g % Nei
investeringen ikke gjgr N . "
betydelig skade p et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskaper / sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mdl, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . N
falger god en minsteandel med barekraftige
styringspraksis. i konomiske aktiviteter som investeringer pd %
anses som miljgmessig
bazrekraftige i samsvar med med et miljgmal | gkonomiske aktiviteter som
EUs t_aksu_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsermgssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i gkonomiske aktiviteter som
;?)r;l;?;;glﬂlm ikke anses som miljpmessig med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter
592 08 beerekraftige | samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over fige i R
miljgmessig EUs taksonomi haerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f’;t f°_’|?k’d“i“$et" Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen baerekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
okonomiske -
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan veerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.
I hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som

dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi praver 4 forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnéddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker G fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefplier
gier det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekraftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller uiike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker Gvaere en oktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundemgter,
seminarer, etc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vir
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.
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Baerekraftsindikatorer
méler hvordan de
miljsegenskapene
eller de sosiale
egenskapene som det
finansielle produktet
fremmer, oppnas.

Hvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutviklede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndeisen av de
miljgegenskapene og sosiale egenskapene som fondet fremmer. Vi rangerer hvert sparsmdl fra 1-5 eller Ja/Nei
pé selskapsnivé. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hayre kolonne i tabellen

nedenfor.

Folgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivé brukes til § mdle oppndelsen av de miljpegenskapene som

fondet fremmer:

EBaerekraftsindikatorer - Miljpegenskaper
E1: Har selsikapene en kimapolicy? ()
E2 Har #t. egne

(Soope 1) Ny

E3 Har ft. nireite (Soope 2) gy

E4: Har seisiapene en strateg] o konkrete planer for & redluSere mifioavirykket? ()

£5: Rapporterer seiskapene il SBTT elfer stafter seiskapene Pansavialen? (4N)*

E£6: Har seiskapene fnyttet sine kimamai opp mof RS beerekrafismai? (NE

E£7: Rapporterer seiskapens it CDP? (INF

E£8: Porfefalieforvaiters vurdering av kvaliteten pa seiskapenes rapportering pa mij.

£ vurdienng ulsipp.

£t vurdiering wisipp | forhoid 6 andre | samme branspe
£ vurdening av maling og av etablerte mijetitak.
£12: vurdiering strategi for sriuiger pkonom,

Fond

Falgende beerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdle oppndeisen av de sosicle egenskapene som

fondet fremmer:

Baerekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper

st vurdering av policy for avipnning s uike niver, kjenn og mhi. mengioid for pvig

sz wurdering av arbeid iff. tikesiiling oy mangfold.

83 wurdering av sibilitet

S4: Porfefglieforvaiiers vurdering av kvalitelen pa seiskapenes rapporiering pd HAS.

85 wurdering av i

s6 wurdering av i, reff i & organisere seg.

s7 vurdering av av ansalte mi. sosial sikkemet (forsiking og pensjonsoroininger}.

58 vurdering av oy poicyer for oppleging av Sosiak BNSvar | EGNE 0g IeVErantprens verdieder

561 Har selsiapene vaert | Kontroverser . inkale eiler nasjonaie myndigheter?
S10: Hvordian verderer o Seiskapets antal arbeitsulyiker ogeder dedsuiykier pa jobs?

*Baarekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. 0g sammenlignet med tidiigere perioder?

Bucrckraftsindikatorer - Miljocgens
EY: Har ssiskapene en kimapolicy? {JiN)*

E2. Har ssiskapene rapparteding 1. egna migoutsipp? (Seope 1] ()"

E3: Har sslskapene rapportssing if. indirekis mifoutstipp? (Scopa 2) ()"

E4: Har salskapens e siralegi 0g konkrste planer for 3 redusere miljoavirykket? (4N)"

E5: Rapportersr saickapese i SBT) afler stoller selskapena Parisavtatan? (4N)*

E6: Har ssiskapene kintis sire kimamd! opp mot FNs basrakinsmbf? (4N)*

E7. Rapporterar celkapane W COP7 (4]

EB: Portefofsforvalisrs wrdaring av kvolitsten pd sefskapeies rapportering pa milfe

ES: Poriefofsfonalisrs Vrianng av ssiskapenss Usipn

E10 Portsfotjeforvatters vurdering o saiskapenes uislpp | foihold Uf andra | samme bransje.

Eft vurdering av av atabisrte miljotiiak
E12 Portsfoljeforvatters vurdaring av salskapenes strateg for sitkuleer glonom.

cnskaper
51. Portefojeforaltars vurisring av saiskapenes policy for avionning av Ulike nivder, Kjgn og mht. mangfold for ovTiD.
52: Portefajefonaters vurdarig av selskapenes arbeid . ikastiting og mangfold

53

av. stabittel
£ e ing av kualitelen p3 P4 HUS.

55 av. R minstsfon,

56 av. IR ratt t 8 organisare seg.

57, av. av arsatie mht fforsikring og

58 00 POLCYAr for 6OPOLGING 8V SOSIBll aRSVari 8RN OF MVBrandarens vardiedar.
59 Har selskapere vaerl i koniroverser 1 lokale sfier nasjionale mymdigheter?
510: Huordan vurdesar du selskapats antall arbe.dsulykkar og/ser dodsulykker pa jobb?

*Baarekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

Sorm vi kan se av tabellene over, har baerekraftsindikatorene fétt en relativt lik rangering for 2025 som for

2024,

Vi ser at en noe lavere andel selskaper i portefglien rapporterte til COP i 2025 enn i 2024 (spgrsmdl E7). Vi
deltar drlig i CDPs Non-Disclosure Campaign og leder engasjementet knyttet til klima, skog og/eller vann for
relevante portefglieselskaper. Vi anerkjenner at overgangsplaner, utslippsrapportering, avskoging og
vannrelaterte opplysninger kan publiseres gjennom selskapsrapporter, men et vurdert, standardisert og

2
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veletablert rammeverk gjgr det mulig for selskaper & spore fremgang, sarmmenligne seg med sine konkurrenter
og mete aksjonzerenes og ldngivernes forventninger til dpenhet. Malet vart er & engasjere flere selskaper til &
rapportere om utvalgte temaer gjiennom CDPs Non-Disclosure Campaign.

Det er viktig & merke seg ot dotakiidene som brukes for & oppné de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgiengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pé grunn av varierende datakvalitet, estimater og
Julistendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fore til inkonsistenser. Det kan veere
utfordringer med & sammenligne dota i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. 1 tillegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfaring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lzse deler av utfordringen
ved at det blir feiles metodikk for rapportering pé baerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt
rapportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nér
vi mottar dota fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, gjennomfarer vi vér egen
ytterligere underspkeise og analyse av selskopet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan porteflieforvalter ta initiativ til dialog for & samie inn mer informasjon. Mer tilgiengelig data
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bxerekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den bzaerekraftige investeringen til slike
méi?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjore baerekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bazerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljsmessig elfer sosialt baerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pdvirkninger pd
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for nezeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

ikke relevant.
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menneskerettigheter
og belgempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefgijeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvalter med en mdaisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus p&
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forreiningsmodell og sgker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og mishruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hédndtere
og begrense béde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraftsfakiorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vdrt eget analyseverktgy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vire portefplier. Gjennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vor
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd& beerekraftsfoktorer. Teilus er en effektiv méte § overvéke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning p& baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pa Statens Pensjonsfond Utland sine
retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
@nsker ot vare seiskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond screenes i Sustainalytics database «Gilobal Standard Screening» hver tredje méned.

I tillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring og redusere negativ pdvirkning pé
baerekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefaijer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfelging av selskapene vi er investert i. Samtaier med ledelsen og stemmegivning pd
generalforsamiing er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vére andelseiere. Holbergs
retningstinjer for sternmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot pd generalforsamiinger er
tilgjengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatiigiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefalieselskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig rmed & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for & sikre en robust og informert investeringshesiutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pé de viktigste negative pdvirkningene pd
baerekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pavirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data biir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pé data til & mdle de
viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pd baerekrapft vil bli publisert pé
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026,
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Listen omfatter de Sampo Oyj Finansielle tienester 84% Finland
investeringene som Novo Nordisk Helsevern 69% Denmark
utgjer den stprste Valmet Oyj Industri 6.6 % Finland
andelen av Assa Abloy AB Industri 57 % Ssweden
investeringene til det Danske Bank A/S Finznsielle tjenester 52 % Denmark
finansielle produktet i Inwido AB Industri 5.0% Sweden
referanseperioden, og Atlas Copco AB Industr 4.5 % Sweden
AddTech AB Industri 45% Sweden
som er fplgende: Avanza Bank AR Finansielle tienester 43% Sweden
31. desember 2025 Demant A/S Helsevern 41% Denmark
Europris ASA Forbruksvarer 40% Notway
Mowi ASA Konsumentvarer 39% Norway
International Petroleum Corporation Energi 3.8% Canada
AcadeMedia AB Forbruksvarer 7% Sweden
KQONE Oyj Industri 3.7% Finland

Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?

Fordeling av Hvordan var fordelingen av eiendeler?
eiendeler beskriver

andelen av

investeringer i

bestemte

eiendeler.

Investeringer

#2 Andre
2,8%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som beerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i aksjer mv. som er notert pd bars eller regulert marked i de nordiske landene.
Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i mvesteringsstrategien som benyttes for
& velge ut investeringer med henblikk til & oppné milipegenskapene og de sosigle egenskapene som fondet

Jremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eiler kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefaijeforvaltningsformdl. i de tilfeiler fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold

5
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til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljoegenskaper
eller sosiale egenskaper.

1 hvilke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Industri 359%
Finansielle tienester 179 %
Helsevern 171%
Forbruksvarer 78%
Konsumentvarer 76%
Energi 13%
Materialer 36%
Informasjonsteknologi 0.0%

| hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljgmal | samsvar med
EUs taksonomi?

tkke relevant. Fondet har ikke definert en minsteandei for baerekraftige investeringer med et miljipmdl i
gkonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i sarmsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'*?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

R Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de bidrar til 3 begrense klimaendringene og ikke gjgr betydelig skade pd noen av EUs taksonomimal —se
forklarende merknad i wvenstre marg. De fullstendige kriteriene for wgkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

6
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Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter 3
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pa niva med de
beste resultatene.

@EI’

baerekraftige
investeringer med et
miljgmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljpmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EV) 2020/852.

54

av in i som var i samsvar med EUs

Diagrammene nedenfor viser med grgnt p.
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner*, viser det fprste diagr k i et for alle i ingene til det

1 ielle produk inklusiv statsobligasj , mens det andre diag, viser
bare for i ingene tif det fi ielle produk ksklusiv statsobligasj
1. Taksonomisamsvar for investeringer, 2. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner* eksklusiv statsohligasjoner*
Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%
0% 50% 100 % 0% 50% 100 %
W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi
mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar Ikke taksonsmisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjérende aktiviteter.

Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som milimessig baerekraftige | samsvar med EUs toksonomi.
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Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal.

Y

Hvilke tiltak er truffet for & oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene | investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pé
& oppnd hver av de miljipegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet frermmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Viir egen analysemodeli, Telius. Telius er en effektiv mdte & overvdke hver enkelt investering over tid. |
lgpet av 2025 har vi gjort nye vurderinger for aile portefoljeselskapene. | tillegg er alle nye portefpljeselskaper
i 2025 lagt inn og giennomgdtt i Tellus

12023 analyserte vi bonusmodeilene for ledelsen og om ESG-relaterte spprsmdi er inkludert som et spesifikt
element. De fleste av selskapene som har en bonusmodell for toppledelsen, har inkiudert E5SG som et eiement
for bonusberegning. For 2023 var andelen For Holberg Norden 85% av portefglien ESG-relaterte KPler inkludert
i lederbonuskompenasjonen. Tilsvarende tall for 2024 og 2025 er 87% og 91%. Vi har veert i diclog med de
fleste av selskapene som ikke inkorporerer ESG sorm et bonuselement.

2. Ekskiusjon og overvikning. Vi benytter et sett med eksklusjonskriterier som er basert pd Statens
Pensjonsfond Utland sine retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gombiing og pornografi fra vart
investeringsunivers. Vi gnsker ot vare seiskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact. Fondet er blitt screenet i Sustainalytics sin database «Global Standard Screening» ménedlig.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfrt oktivt eferskap for & pdvirke selskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefpljer har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pa tett oppfeiging av seiskapene vi er
investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen, diskusjoner med valgkomiteer og stemt pé generalforsamlinger
for é bidra til transparens for vire andelseiere. Holbergs retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over
hva vi har stemt for og imot pd generalforsamlinger er tilgjengelig pd Holbergs nettside.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjgre om fondet er i samsvar med de
miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
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Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn &l
baerekraftsindikatorene for & fastsld referanseverdiens samsvar med de
miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaltet og bruker kun den brede markedsindeksen til G sammenligne
avkastning.
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VEDLEGG: GLOBAL

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2ai
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 farste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Global LEl-nummer: 2549006 UPEMAVEOYB518
Med basrekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N 8
<om bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et beerekraftig investeringsmal?
miljgml eller et sasialt N
mél, forutsatt at b Ja L4 X Nei
investeringen ikke gjgr . e .
betydelig skade p3 et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskap-er/ sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . .
falger god en minsteandel med baerekraftige
styringspraksis. i skonomiske aktiviteter som investeringerpad _ %
anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljpmal i skonomiske aktiviteter som
EUs t_a_kso_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsenngssy_stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i skonomiske aktiviteter som
forordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljpmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .
. baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over ttige i .
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f""tf f°_’fk’d“i“$et" Det foretok baerekraftige # Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen bazrekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
gkonomiske 7
aktiviteter.
Barekraftige

investeringer med et
miljgmal kan veere i
samsvar med
taksonomien eller ikke.
I hvilken grad ble de miljpegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som

dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi prover & forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer ble oppnddd gjennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vare beslutninger. Konsentrerte portefolier
gjgr det overkommeliq & wurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekroftiy
utvikiing. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller ulike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker & vaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan beerekraft kon forbedre
risikovurderinger og investeringsbeshtninger. Dette vil bli gjort bade giennom egne aktiviteter (kundempter,
seminarer, etc.), samt deltokelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil 0gsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tiistedevaerelse i media.
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Basrekraftsindikatorer Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?
méler hvordan de

miljgegenskapene Vi bruker baerekraftsindikatorer fra vir egenutviklede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndeisen av de

eller de sosiale miljpegenskapene og sosiale egenskapene som fondet frermer. Vi rangerer hvert sporsmdl fra 1-5 eller da/Nei
egenskapene som det pé selskapsnivéd. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hoyre kolonne i tabellen
finansielle produktet nedenfor.

fremmer, oppnis.

Folgende beerekraftsindikatorer pé selskapsnivd brukes til & méle oppndelsen av de miljpegenskapene som

fondet fremmer:
Barekraltsindikatorer - Miljgegenskaper Fond
E1: Har seiskapene en Kimapoioy? (d/h)* 98 %
E2: Har ift. egne (Scope 1) (I} 97 %
E3: Har ift. indirekfe (Scope 2) (I} 8%
E4: Har selskapene en sirateqi og konkrefe pianer for & redusere miljpavirykket? (IN)* 8%
ES: Rapporferer seiskapene il SBTI eller sipiier seiskapene Parisavialen? (IN}* 8%
E6: Har seiskapene knyliel sine kimamai opp moi FNs beerekraflsmal? (JN)* 76 %
E7: Rapparferer seiskapene (il CDP? (4N} 82 %
Ea Fortefejoforvalfers vurdening av kvalielen pd serkapenes rapporiering pé milje. 4.3
Ly vurdening av 40
Ef o vurdering av u sﬂpp f forhotd it andre | semme Bransje. 41
Ett: vurdering av mang og av elabierie mifetitak 41
E1Z vurdering av strateg! for sirkeizer ekonomy. 38

Folgende beaerekraftsindikatorer pd selskapsniva brukes til & male oppndelsen av de sosiale egenskapene som

fondet fremmer:

Bzrekraltsindikatorer - Sosiale egenskaper

5 El vurgenng av poiicy for avianning av wlike nivder, kipnn og mht mangfoid for pvrig. 4.3
sz ‘o vurdenng av arbeid ifi. ikestilng og mangfoid. 40
83 YUrdenng av stasiifef | 35
Sa Pnnefzyefnrvansrs vurdenng av kvatteten pa seiskapenes rappmerm g pd HMS. 38
S6: o viirdenng av 42
S6: o viirdenng av m o1t 8 orgal sey. 36
S7: Poriefpfjeforvalfers vurdening av seiskapenes ivarefageise av ansalte mhi. sosiat sikkerhef (forstkang og pensfonsordningery. 42
$8: Poriefpfeforvalfers vurdering av overord og policyer for av sostali ansvar { egne og leverandarens verdikjeder 44
$8: Har selskapene vaert | konfroverser #L. iokale etier nasjonale myndigheter? 36
$10: Aivordan vurderer du anialt ogrelier P jobb? 4.5

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. 0g sammenlignet med tidligere perioder?

£2: Hor salskapana rapponering 4 8gne migautsion? (Scope 1) () 96 %
E3: Her salskapena ragportsring if. hdirekte mijouisipe? (Scope 2) (41" 96 %
E4: Hor sslskapena en stralagi og konkrela plarer for & radusers micavirykket? (JiN)* 99%
E5: Repportarsr selskapene uf SBT! aller stotier seiskapana Pansavialen? (i)™ 4%
E6: Har salskapena kntist sine Kimama opp mol Fie basrsiraftsma? (SiN)* 99 %
E7: Repportarsr sstskapsns i CDP? ()" 88 %
EB: Portafaljsforvaliers vurdering av kvafitetan pd ssickapenes rapportering p3 mijo 44
E5: Porlafaljsforvaliers vurdaring av selskaperes uilipp 38
E10; Portefegaforvaliers wiering av salskapenss Uistiop | forhofd til andra [ samme bransjs. 42

vurdsring ov midling og av slablerte mijotitak 48
E12: Portafogaforvaltars Waisfing v salskaans s stratag] for sikUlesr okonomi 38

Barckraftsindikatorsr - Sosi kape
51: Porlafaljsforvaliers vurdaring av mmp.ms policy for avlaruing av ullke nivdar. kjomn og mht masngfold for uig 41 43

sz Portafoljefbrvaiters vurdaning av selskapenas arbaid . lkastitng og mangfold. 43 40
urdaring ov- stabiftati 34 39

54 Portafaijsforvalters vurdaning av kvatite an £ Selskapenss mppmenng 28 HUS 41 38
instslon 43 42

ss virdaring av. i it 8 a0, 37 36
57. vurdaning av- av ansatte mhi. sosial skiere! (forsiiaing og pengionsoRininger). 44 42
58 vurdering av og policyer for opplalging av sosial ansvar | egie og leverondorens verdiader. 42 44
59 Hor saiskapena veerl Ift. lokate elfer nasjonafa 35 35
510: Huordan widesar du selskapats antall ambeidsulykker ogieter dodsulykker pd jobb? 44 45

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Det ble utgitt periodisk rapport for forste gang i 2024, med vurderinger per 2023. Som vi kan se av tabellene
over, er berekraftsindikatorene samlet sett er like hayt rangert i 2025 som | 2024. Endringer | rangeringen av
baerekraftsindikatorene kan skyldes bdde endringer i selskapenes baerekraftsrangeringer og endringer i
fondets sarmmensetning.

Det er viktig & merke seg ot datakiidene som brukes for & oppné de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyoktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pdé grunn ov varierende datokvalitet, estimoter og

2
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fulistendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fare til inkonsistenser. Det kan vaere
utfordringer med & sammentigne data i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det veere
mangler i datodekningen for visse mdleparametere elier for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfering av EUs beerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pd beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underiagt
rapportering.

I Teilus blir dato fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nar
vi mottar data fra forskiellige leverandarer og informasjonen er inkonsekvent, giennomfarer vi vir egen
ytterligere underspkelse og analyse av selskapet og potensiefle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefalieforvalter ta initiotiv til dialog for & samle inn mer informasjon. Mer tilgiengelig dota
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhoid ved selskapene kommer frem.

Hvitke var mdlene for de bzrekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den barekraftige investeringen til siike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjgre baerekraftige investeringer.

PG hviltken mdte fordrsaket ikke de bzerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig eller sosialt beerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjere baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pdvirkninger pG
baerekraftsfaktorer?

lkke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

lkke relevant.
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De viktigste negative
pévirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pd
baerekraftsfaktorer pd
omradet
miljpsparsmal, sosiale
sporsmil og
personalsparsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.

60

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaljeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinfene i fondet.

Hotberg er en aktiv forvalter med en mdisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvalter sgker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og sgker & unngd seiskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hdndtere
og begrense bdde beerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene p& beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vidr egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvikning
3. Aktivt eferskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverktpy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vare portefgljer. Gjennom denne integrasjonen oker
vi véir forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vdr
faktobaserte metode for & systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til beerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning pa beerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utiand sine
retningslinfer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
gnsker at vare selskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond sereenes i Sustainalytics database «Global Stondard Screening» hver tredje mdned.

Itillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pavirkning p&
bacrekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefoljer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfolging av selskapene vi er investert i. Samtaler med ledeisen og stemmegivning pd
generalforsamling er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vdre andelseiere. Holbergs
retningsliner for stermmegivning og en aversikt over hva vi har stemt for og imot pd generalforsamlinger er
tilgiengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefplieselskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre var metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for 4 sikre en robust og informert investeringsbeslutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene

pa barekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pavirkningene pé baerekraftsfoktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data blir tilgiengelig. Forelapig er det mangel pd data il & méle de
viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfakiorer pé en fullstendig méte, Holberg spker & pke
dekningen til neste referanseperiode. { lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
phvirkningene pd beerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. 1 lgpet av 2024 har portefplieforvalterne jobbet med
4 fulle inn data som mangler i Tellus-modellen. Samtilige selskap i portefolien er vurdert i Tellus-modellen for
2025. Dette er tiltak for § gke datadekningen ved ot vi kan kombinere vdre egne data med tredjepartsdata
Sfremover.

Fondets oppdaterte erklzering om de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraft vil bli publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Alphabet Inc. Informasjonsteknclogi United States
Listen omfatter de Meta Platforms Inc Informasjonsteknologi United States
investeringene som Avanza Bank AB Finansielle tjienester Sweden
utgjer den stprste Nvidia Corp Informasjonsteknologi United States
andelen av Amazon.Com Inc. Forbruksvarer United States
investeringene til det NI?VO Nordisk Helsevern ) Denmark
finansielle produktet i zixzzismlcondudor Manufacturing Informasjonsteknologi 4.3 % Taiwan
referanseperioden, og Braokfield Corp Finansielle tjenester 41 % Canada
som er fglgende: Mastercard In¢ Informasjonsteknologi 41% United States
31. desember 2025 Tencent Holding LTD Kemmunikasjonstjenester 4.0% China

Microsaft Informasjonsteknologi 40 % United States

Visa Inc Infarmasjonsteknologi 38 % United States

Alimentaticn Couche-Tard Inc. Kensumentvarer 37% Canada

S&P Global Inc Finansielle tjienester 3.4 % United States

Monster Beverage Co Konsumentvarer 32% United States

Fordeling av
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte
eiendeler.

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Hvor stor var andelen av barekraftsrelaterte investeringer?

Investeringer

#2 Andre
045 %

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til 3 oppn3 de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle

produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige

investeringer.

Fondet investerer i bgrsnoterte globale aksjer. Fondets midler vil hovedsokelig investeres i velutviklede

markeder.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for
4 velge ut investeringer med henblikk til & oppnd miljsegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet

Sfremmer.
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Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eiler kontantposisjoner som kan vaere npdvendige
for portefaljeforvaliningsformdl. i de tilfeller fondet har brukt derivater, er stike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppnd miljpegenskaper
eller sosiole egenskaper.

1 hvitke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Informasjonsteknelogi 39.1%
Finansielle tjenester 18.0%
Konsumentvarer 11.1%
Forbruksvarer 9.8 %
Industri 77%
Helsevern 74%
Kommunikasjonstjenester 40 %
Materiater 14%

I hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljpmal i samsvar med
EUs taksonomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et mitjiomal i
skonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi**?

Ja:

| fossilgass | kjerneenergi

% Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se

forklarende merknad i venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.
6
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Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter §
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd nivd med de
beste resultatene.

@

baerekraftige
investeringer med et
miljam3l som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EU) 2020/852.
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Diagrammene nedenfor viser med grant pr av i ger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for G fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner®, viser det fprste diag k i Jor alle investeringene til det
fi ielle produktet inklusiv statsobligasj , mens det andre diagr viser tak i et
bare for ii til det fii ielle produk ksidusiv statsobfi

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
CapEx 100% CapEx 100%
OpEx 100% OpEx 100%

0% 50% 100 % 0% 50 % 100%

m Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

m Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kierneenergi)
Ikke taksonomisamsvar

W Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

W Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kjierneenergi)
Ikke taksonemisamsvar

* | disse diagrammene omfatter «statsobligasjoners alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjerende oktiviteter.

Hvordan var prosentdeien av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi.

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljomdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som miljgmessig beaerekraftige | samsvar med EUs taksonomi.
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@

Hvor stor var andelen av sosialt barekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljpmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal,

Y

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anolysemodeli, Telius. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkeit investering over tid. [
lepet av 2025, har vi gjort forbedringer i modellen og integrert data fra Sustainaiytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefolieselskapene. | tillegg er alle nye portefalieselskoper i 2025 lagt inn og
giennomgdtt i Tellus.

Som en oppsummering av var analyse for 2025, kan vi konkludere med ot ESG-rapporteringen fra selskapene
i portefalien var har okt betydelig i ippet av de siste drene. Mange av vére portefpljeselskaper kan ogsd
dokumentere en tydelig reduksjon i utslippene sine (spesielt scope 1 og 2) og fokus pd & forbedre sosiale
forhold. Av sarnme grunn har vi fortsatt & heve listen for & gi portefplieselskapene toppkarakter i var Tellus-
modell.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benyiter et sett med eksklusjonskriterier som er basert p& Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambiing og pornografi fra vért
investeringsunivers. Vi gnsker at vdre seiskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact. Fondet er blitt screenet i Sustainalytics sin database «Global Standord Screening» mdnedlig.

Et av vére portefplieselskaper, Tencent, er fortsatt klassifisert som non-compliont pd Sustainalytics sin Global
Compact screening. Grunnlaget for Sustainalytics klassifisering er ot Tencent er pdlagt & utgve sensur og dele
personlige data med kinesiske myndigheter p& plattformene sine. Vi har utfort en analyse av péstandene mot
Tencent og konkiudert med at Tencent fremdeles er investerbar basert pé vér uavhengige vurdering.

Vidre eksklusjonskriterier er basert pd retningslinjene til Statens Pensjonsfond Utland (SPU). Tencent er en av
SPUs starste investeringer og er folgelig ikke pd fondets eksklusjonshiste. Vi erkjenner problemene knyttet tit
sensur og deling ov personopplysninger med kinesiske myndigheter. Imidlertid er det vdr vurdering at tiltakene
Tencent har tatt pd disse ormrédene er lovpdlagt av myndighetene og er en forutsetning for at selskapet skal
fortsette sin virksomhet i landet.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfrt aktivt eferskap for & pévirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefglier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfalging av selskapene vi er
investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen og stemt pd generalforsamlinger og ekstraordinaere
generalforsamlinger for & bidra til transparens for vare andelseiere. | noen spesifikke tilfeller har vi stemt imot
anbefalingene fra styret. PG betydningsfulle soker har vi ogsd kontakiet selskapene og forklart hvorfor vi er
uenige med styret. Holbergs retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot
pd generalforsamiinger er tilgiengelig pd Holbergs nettside.
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Som en aktiv investor er vi stadig i dialog med le i virre portefolj per. Her er noen eksempier hvor
vi har diskutert ESG-sparsmdl med toppiedeisen i noen av vire portefplieseiskaper det siste dret:

Avanza — Vi har hatt mgter CEO Gustaf Sebastian Bjgrnson Unger med hovedvekt pé & forstd hans bakgrunn
og motivasjon for & utvikle Avanza. Vi har hatt gode diskusjoner rundt blant annet organisasjonsutvikling og
sentrale styringsmai.

Bakkafrost — Vi har hatt jevnlige mgter med CEO, Regin tacobsen, og CFO, Hogni Jakobsen. Diskusjonene har
det siste dret veert szerlig fokusert rundt fiskehelse og miljgpdvirkning. Selskapet gjennomfgrer en rekke tiltak
for & bedre fiskens helse og redusere dadelighet.

Burford — Vi har hatt nytt mpte med CEO Christopher Bogort, hvor vi fokuserte pd eierskapsstyring og
incentivordninger tit ledende ansatte. Seiskapet har i lgpet av de siste drene forbedret sin rapportering rundt
ESG, og vi tror vdre innspill har vaert bidragsyter til denne positive utviklingen.

Diocal — Vi har hatt et oppfalgingsm@te med CEO Pedro Arnt. Foruten giennomgang av seiskapets langsiktige
drivere og sentrale risikoforhold, diskuterte vi selskapsstyring og -rapportering.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjgre om fondet er i samsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzrekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens samsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvitket resultat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielie produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaitet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammentigne
avkastning.
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VEDLEGG: GLOBAL VALUTASIKRET

Med baarekraftig
investering menes en
investeringien
gkonomisk aktivitet
somn bidrar til et
miljgmal eller et sosialt
maél, forutsatt at
investeringen ikke gjgr
betydelig skade pd et
miljemal eller et sosialt
mal, og at foretakene
som det er investert i,
folger god
styringspraksis.

EUs taksonomi er et
klassifiseringssystem
som er fastsatt i
forordning {EU)
2020/852, og som
fastsetter en liste over
miljpmessig
baerekraftige
pkonomiske
aktiviteter. Den
nevnte forordningen
omfatter ikke en liste
over sosialt
baerekraftige
gkonomiske
aktiviteter.
Baerekraftige
investeringer med et
miljpmal kan vaerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.
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Produktnavn: Holberg Global Valutasikret

miljpmal:__ %

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

LEl-nummer: 2549006L8XGRBEDLGRA2

Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper

Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?

Ja ® X Nei

Det foretok baerekraftige
investeringer med et

Det fremmet miljpegenskaper / sosiale
egenskaper, og selv om det ikke hadde

en minsteandel med barekraftige
i skonomiske aktiviteter som investeringer pad __ %
anses som miljgmessig

beerekraftige i samsvar med
EUs taksonomi anses som miljgmessig baerekraftige i

samsvar med EUs taksonomi
i skonomiske aktiviteter som

ikke anses som miljgmessig
beerekraftige i samsvar med
EUs taksonomi

med et miljsmal | gkonomiske aktiviteter
som ikke anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi

med et sosialt mal

Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
investeringer med et sosialt

mal: % investeringer

I hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Holberg Global Valutasikret investerer minst 85 % av sine midier i mottakerfondet Holberg Global. Baerekraft
er en integrert del av mottakerfondets investeringsprosess der vi prgver & forstd om selskaper drives i tréd
med allmenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnéddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker G fremme baerekraft gjiennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefplier
gj@r det lettere & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig beerekraftig utvikling.
Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvitke seilskaper som oppfyller ulike kriterier knyttet til ESG er
varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfuil.

Holberg pnsker & vaere en oktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundemgter,
seminarer, efc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vir
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.

baerekraftig investering som mal, hadde det

med et miljgsmal i skonomiske aktiviteter som

egenskaper, men foretok ingen baerekraftige
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Barekraftsindikatorer Huvilket resultat hadde bzerekraftsindikatorene?

maler hvordan de

miljgegenskapene Holberg Global Valutasikret investerer minst 85 % av sine midler i mottakerfondet Holberg Global. Vi bruker

eller de sosiale beerekraftsindikatorer fra var egenutviklede beerekraftmodell, Tellus, tit & mdle oppndelsen av hver av de
egenskapene som det miligegenskapene eller sosiale egenskapene som fondet fremmer. Vi rangerer hvert sparsmdl fra 1-5 eller
finansielle produktet Ja/Nei pd selskapsnivé og aggregerer pd fondsnivd, som vist i hpyre kolonne i tabellen nedenfor.

fremmer, oppnds.

Folgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivé brukes til & mdle oppndelsen av de miljpegenskapene som

fondet fremmer:
Baerekraltsindikatarer - Miljgegenskaper [
E1: Har seiskapens en kimapoticy? (N} 98%
E2: Har #t egne (Scope 1) I 9%
E3: Har £t hairekte (Scope 2} (N 98%
E4: Har selskapene en sfrategi o konkrete pianer for  redusere mijjpavirykier? () 98%
ES: Rapporiorer seiskapene it SATT ior steffer seiskapene Parsavialen? (4/n)* m%
E6: Har selskapene knyiief sine kifmamdi opp mot FNS beerekraffsmai? LNy 6%
E7: Rapporterer seiskapene i COP? ()" 82%
E8: Foriefalieforvaiters vurdering av kvaiieten pd seiskapenes rapportening pa mije. 43
ES: vurderning av. utsiinp. 40
Et0: vurdering wisipp | fomold 6 andre | samme Bransge. 41
Ett vurdenng mating og av elabiorie mifetitak. 41
Et2 vurgening strateg! for sirkuizer akonomi 38

Falgende beerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdle oppndeisen av de sosicle egenskapene som

fondet fremmer:
Barekraltsindikatarer - Sosiale egenskaper
st vurdering av. policy for avipnning av utke nivier, kjann og mhf. mangfold for evrig. 4,3
52 vurdering av. arbeid ift. ikestiing og mangfoid 4,0
83 vurderning av. stabditel | 38
34 Purfsfaf]sfurvad!srs vurdering av kvaliteten pa seiskapenes rappur!srmy P8 HMS. 38
vurdering av. 42
se- vurdening av. m rett Bl & organisere seg. 3,6
s7 vurdening av. av ansalte mik. sosial sikkerhet {forsiking og pensjonsordninger). 4,2
58 vurderng av og potoyer for opplekying av sosiak ansvar | egne og ieveranderens verdkfeder. 44
59 Har seiskapene vaert | kontroverser ift. iokate eifer nasjonale myndigheter? 3,6
S10: Hvordan verderer du Seiskapets antali arbeidsulyicker oeder dedsulykker pa jobs? 4,6

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

... og sammenlignet med tidligere perioder?

Burrckraftsindikatorcr - Miljocge nskapo
E1: Har sefskapens en kimapoliey? (N} 59 % §8%
E2 Har sefskapens rapportering it egie mijoutslipp? (Scope 1) (JM)* 86% 87%
E3: Har safskapeis rapporterig It indirekts migaulslip? (5cope 2) [4N)* 6% 98%
E4: Har sefskapens en sicategi og korkrate planar for 3 radusere mijoavirykket? (1)* 59% 58%
E5° Rapportamr sslskapana il SBT) alfer ot ottsr salckapsns Parisavialen? (JiN)* 84% 79%
E6: Har safskapens Knytiet sive Kfimamal opp Mot FNS bamrekrafismal? ()" 99% 76%
E7: Rappartsser ssiskapana il GBP? (41)* 88% 82%
E68: Portafofeforvallars Vurdsning o Kialtater pA selskapaies FpPOMARNG pé Ml 44 43
E6: Portafofeforvaliers vurdering o satskapenss uisipp 38 40
Em Portafoljs orvaiters wmanng av saiskapenas ul o ool 6 andre | sararia bean e 42 4.1
rivg av av elaviarte migotitak 40 4.1
E!Z Portafoljeforvaliers vurrknng av sslskapenas sLmlagA for sitkutoer ckoromi 38 38

Bucrckraftsindikatoror - Sosial

o1
s¢ : Portefoljeforvallers w.decing u salckap eias policy for abining au Uike nivbes, Ko 0g mhl mangiold for 0vig EX] 43

vurdsriteg av artaid mangfoid. 43 4.0
s: vurdsring av stabiftel ] 34 38
54 Portefoljeforvatiers vusdesing av kvaflaten pd selskepenes rapportaring pd HUS. 4 38

vurdering av ift. minstefern, 4.3 4.2
ss vurdsing ov it ratl it organisers sag 37 36
57 vurdaring av av ansetta mit. Sosial SkKethat (FErskang o8 PANSIORSCTOINGAr) 44 4.2
58 vurdsring av jar og palicyer for oppfolging av sosiat Tegneon 42 44
59 Har satskapeis vasrt | Kon{mvsrssr Il tokate 887 150 als Iy dighs tar? 36 36
510 Hvordan vurdarer du selskapsls aniall arbeidsulykkar cg/afier dodsulyidar pa jobt7 44 4.5

*Beerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Det ble utgitt periodisk rapport for forste gang i 2024, med vurderinger per 2023. Som vi kan se av tabellene
over, er beerekraftsindikatorene samlet sett er like hayt rangert i 2025 som i 2024. Endringer i rangeringen av
beerekraftsindikatorene kan skyldes bade endringer i selskapenes baerekroftsrangeringer og endringer i
fondets sarmmensetning.

Det er viktig & merke seg at datakildene som brukes for & oppnd de miljemessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og npyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pd grunn ov varierende dotakvalitet, estimater og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fare til inkonsistenser. Det kan vaere

2
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utfordringer med & sammeniigne dota i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. Innfring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir feiles metodikk for rapportering p& beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt
ropportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det seiskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Ndr
vi mottar dota fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, gjennomfarer vi var egen
yiterligere undersgkeise og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefalieforvalter ta initiativ til dialog for & samie inn mer informasjon. Mer tilgiengelig data
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved seiskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bxerekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den bzaerekraftige investeringen til slike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gigre barekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bazerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig elier sosialt baerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pa
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

ikke relevant.
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pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pa
baerekraftsfaktorer pa
omradet
milj@spersmal, sosiale
sparsmal og
personalspgrsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Holberg Globai Valutasikret investerer minst 85 % av sine midier i mottakerfondet Holberg Global, som tar
hensyn tit de viktigste negative pdvirkningene pé baerekraftsfoktorer. Berekraft er en integrert del av
mottakerfondets investeringsprosess. Fondets portefdijeforvalter er ansvarlig for implementeringen av
retningstinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvalter med en mdaisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus p&
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forreiningsmodell og sgker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og mishruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hédndtere
og begrense bdde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pavirkningene pa beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vdrt eget analyseverktay for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvaliter i selskapene som kan inngd i vdre portefplier. Gjennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vor
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd& beerekraftsfoktorer. Teilus er en effektiv méte § overvéke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefplieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning p& baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pa Statens Pensjonsfond Utland sine
retningstinjer. Vi har i titlegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
pnsker at vdre seiskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond screenes i Sustainalytics database «Gilobal Standard Screening» hver tredje méned.

I tillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring og redusere negativ pdvirkning pé
baerekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefaijer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfalging ov selskapene vi er investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd
generalforsamiing er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vére andelseiere. Holbergs
retningstinjer for sternmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot pd generalforsamiinger er
tilgjengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefalieselskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig rmed & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for & sikre en robust og informert investeringshesiutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pé de viktigste negative pdvirkningene pd
beerekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pbvirkningene pd beerekrafisfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data biir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pé data til & mdle de
viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode. 1 lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
phvirkningene pé beerekraftsfoktorer i Tellus-modellen. Hapet av 2024 har portefplieforvalterne jobbet med
& fylle inn data som mangler i Tellus-modellen. Samilige selskap i portefglien er vurdert i Tellus-modellen for
2025. Dette er tiltak for & pke datadekningen ved at vi kan kombinere vire egne data med tredjepartsdata
fremover.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pé baerekraft vil bli publisert pé
Holbergs nettsider innen 30. funi 2026.
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Listen omfatter de
investeringene som
utgjer den stprste
andelen av
investeringene til det
finansielle produktet i
referanseperioden, og
som er fglgende:

31. desember 2025

Fordeling av
ejendeler beskriver
andelen av
investeringer i
besternte
eiendeler.
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Holberg Global Valutasikret investerer minst 85 % av sine midler i mottakerfondet Holberg Global.
Oversikten nedenfor viser de 15 stgrste investeringene til mottakerfondet.

Alphabet In¢, Informasjonsteknologi United States
Meta Platforms In¢ Informasionsteknologi 65% United States
Avanza Bank AB Finansielle tienaster 5.69% Sweden

Nvidia Carp Informasjonsteknologi 54% United States.

Amazon.Com Inc. Forbruksvarer 53% United States
Novo Nordisk Helsevern 32% Denmark
Taiwan Semiconducter Manufacturing Informasjonsteknologi 43 % Taiwan
Company

Brookfield Corp Finansielle tienaster 41 % Canada
Mastercard Inc Informasjonsteknologi 41% United States
Tencent Holding LTD Kommunikasjonstjenester 4.0% China
Microseft Informasjonsteknologi 40% United States
Visa Inc Informasjonsteknologi 39% United States.
Alimentation Couche-Tard Inc, Kensumentvarer 37% Canada

S&P Global Inc Finansielle tjenester 34% United States.
Monster Beverage Co Konsumentyarer 32% United States

Hvor ster var andelen av barekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Investeringer

#2 Andre
045%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i verdipapirfondsandeler i mottakerfondet Holberg Globai. Aile fondets investeringer
er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer
med henblikk til & oppnd miljgegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet fremmer. Fondets
investeringer blir i hovedsak valutasikret til norske kroner gjennom bruk av valutaderivater.

Fondet er et UCITS fond (“tilferingsfond”) siik at fondet er et fond i ett fond og har i henhold ti
verdipapirfondloven § 6-12 tillatelse fra Finanstilsynet til & plassere minst 85 % av sine eiendeler i
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mottakerfondet. Fondets resterende midler plasseres i likvide midler eiler finansielle derivater for
sikringsformdil.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kantantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefgijeforvaltningsformdl. I de tilfetier fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold

til de formd! som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljeegenskaper
eller sosiale egenskaper.

1 hvilke pkonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Informasjonsteknoclogi 3%1%
Finansielle tjenester 180 %
Konsumentvarer 1M11%
Forbruksvarer 5.8%
Industri 17 %
Helsevern 74%
Kommunikasjonstjenester 40%
Materialer 14%

I hvilken grad var baerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksonomi?

tkke relevant. Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i
okonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig beerekraftige i samsvar med EUs toksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/feller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'®?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

®  Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de bidrar til 3 begrense klimaendringene og ikke gjgr betydelig skade pd noen av EUs taksonomimal —se

forklarende merknad i wvenstre marg. De fullstendige kriteriene for wgkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.
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Muliggjgrende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter 3
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd nivi med de
beste resultatene.

@,

barekraftige
investeringer med et
miljpmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EV) 2020/852.
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Diagrammene nedenfor viser med grgnt p. av in inger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for

statsobligasjoner*, viser det fprste diagr et for alle i ingene til det
fi ielle produk inklusiv statsobligasj , mens det andre diag, viser i
bare for i ingene tif det fi ielle produk ksklusiv statsobligasj
1. Taksonomisamsvar for investeringer, 2. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner* eksklusiv statsohligasjoner*
Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%
0% 50% 100 % 0% 50% 100 %
W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi
mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar Ikke taksonsmisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjérende aktiviteter.

Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

Hvor stor var andelen av beerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljamdl i pkonomiske
aktiviteter som ikke anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.
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Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan veaere ngdvendige for
portefplieforvaltningsformal.

2

[Ty Hvilke tiltak er truffet for & oppnd miljpegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

Holberg Global Valutasikret investerer minst 85 % av sine midler i mottakerfondet Holberg Global. De
bindende elementene | investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk p& &
oppnd hver av de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som mottokerfondet fremmer er markert i
fet skrift nedenfor.

1. Viir egen analysemodeli, Tellus. Telius er en effektiv méte & overvdke hver enkelt investering over tid. |
lgpet aqv 2025, har vi gjort forbedringer i modeilen og integrert data fra Sustainalytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefgljeselskapene. I tillegg er alle nye portefsljeseiskaper i 2025 lagt inn og
gjennomgdit i Tellus.

Som en oppsummering av var analyse for 2025, kan vi konkludere med at ESG-rapporteringen fra selskapene
i portefolien vir har okt betydelig i ippet av de siste drene. Mange av vire portefoljeselskaper kan ogsd
dokumentere en tydelig reduksjon i utslippene sine (spesielt scope 1 og 2) og fokus p& & forbedre sosiale
forhold. Av sarmme grunn har vi fortsatt & heve listen for & gi portefoljeselskapene toppkarakter i var Tellus-
modeli.

2. Ekskiusjon og overvikning. Vi benytter et sett med eksklusjonskriterier som er basert pg Statens
Pensjonsfond Utland sine retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gombiing og pornografi fra vart
investeringsunivers. Vi gnsker ot vire seiskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact. Fondet har biitt filtrert av Sustainalytics' database for «Global Standard Screening» manedlig.

Et av vdre portefplieselskaper, Tencent, er fortsatt Klassifisert som non-compliant i Sustainalytics' Global
Standard Screening. Grunnlaget for Sustainalytics' klassifisering er ot Tencent er pdiagt 4 utpve sensur og dele
personiig data med kinesiske myndigheter pd sine plattformer. Vi har giennomfert en grundig analyse av
pastandene mot Tencent og konkludert med at Tencent er investerbart basert pd vdr uavhengige wurdering.

Viare eksklusjonskriterier er basert pd retningslinjene til Statens Pensjonsfond Utiand (SPU). Tencent er en av
SPU's starste investeringer og er folgelig ikke pd fondets eksklusjonsliste, Vi erkienner problemene knyttet til
sensur og deling av personiig data med kinesiske myndigheter. imidlertid er det var vurdering at tiltakene
Tencent har tatt pd disse omrddene er lovpdiogt av myndighetene og er en forutsetning for at selskapet skal
kunne fortsette sin virksomhet i landet.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfert oktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvaiter
med konsentrerte portefplier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfeiging ov seiskapene vi er
investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen og stemt pd generalforsamiinger og ekstroordineere
generalforsamiinger for & bidra til transparens for vare andelseiere. | noen spesifikke tilfeller har vi stemt imot
anbefalingene fra styret. P& betydningsfulle saker har vi ogsd kontaktet seiskapene og forklart hvorfor vi er
uenige med styret. Holbergs retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot
pé generalforsamlinger er tilgiengelig pd Holbergs nettside.
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Som en aktiv investor er vi stadig i diglog med ledel i vare portefpl per. Her er noen eksempier hvor
vi har diskutert ESG-spprsmdl med toppiedelsen i noen av vire portefpljeselskaper det siste aret:

Avanza - Vi har hatt mgter CEO Gustaf Sebastian Bjgrnson Unger med hovedvekt pé & forstd hans bakgrunn
og motivasjon for & utvikie Avanza. Vi har hatt gode diskusjoner rundt blant annet organisasjonsutvikling og
sentrale styringsmal.

Bakkafrost — Vi har hatt jevnlige mgter med CEO, Regin Jacobsen, og CFO, Hogni fakobsen. Diskusjonene har
det siste dret vaert saerlig fokusert rundt fiskehelse og miljgpdvirkning. Selskapet giennomfarer en rekke tittak
for & bedre fiskens helse og redusere dadelighet.

Burford — Vi har hatt nytt mgte med CEQ Christopher Bogart, hvor vi fokuserte pd eierskapsstyring og
incentivordninger til ledende ansatte. Seiskapet har i lgpet av de siste drene forbedret sin rapportering rundt
ESG, og vi tror vdre innspill har vaert bidragsyter til denne positive utviklingen.

Diocal — Vi har hatt et oppfalgingsm@te med CEO Pedro Arnt. Foruten gjennomgang ov selskapets langsiktige
drivere og sentrale risikoforhold, diskuterte vi selskapsstyring og -rapportering.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referonseverdi for & avgjgre om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn &l
baerekraftsindikatorene for & fastsld referanseverdiens samsvar med de
miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne avkastning.
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VEDLEGG: VEKSTMARKEDER

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2ai
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 farste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Vekstmarkeder LEl-nummer: 254900GC0O8J1390X6W37
Med basrekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N 8
<om bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et beerekraftig investeringsmal?
miljgml eller et sasialt N
mél, forutsatt at b Ja L4 X Nei
investeringen ikke gjgr . . <
betydelig skade p3 et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskap-er/ sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . .
falger god en minsteandel med baerekraftige
styringspraksis. i skonomiske aktiviteter som investeringerpad _ %
anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljpmal i skonomiske aktiviteter som
EUs t_a_kso_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsenngssy_stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i skonomiske aktiviteter som
forordning {EU) ikke anses som miljgmessig med et miljpmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .
. baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over ttige i .
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
"e"f""tf f°_’fk’d“i“$et" Det foretok baerekraftige # Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
aver sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen bazrekraftige
beerekraftige mal: % investeringer
pkonomiske 7
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan vaerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.
I hvilken grad ble de miljpegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som

dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi prover & forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer ble oppnddd gjennom integrering av baerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vare beslutninger. Konsentrerte portefolier
gjgr det overkommeliq & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekroftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller ulike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker & vaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan beerekraft kon forbedre
risikovurderinger og investeringsbeshtninger. Dette vil bli gjort bade giennom egne oktiviteter (kundempter,
seminarer, etc.), samt deltokelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil 0gsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tiistedevaerelse i media.
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Basrekraftsindikatorer Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?
mialer hvordan de

miljgegenskapene Vi bruker baerekraftsindikatorer fra vir egenutviklede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppnéelsen av de

eller de sasiale miljpegenskapene og sosiale egenskapene som fondet frermer. Vi rangerer hvert sporsmdl fra 1-5 eller da/Nei
egenskapene som det pé selskapsnivéd. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hoyre kolonne i tabellen
finansielle produktet nedenfor.

fremmer, oppnas.

Folgende beerekraftsindikatorer pé selskapsnivd brukes til & méle oppndelsen av de miljpegenskapene som

fondet fremmer:
Barekraftsindik atorer - Miljgegens kaper Fond
E: Far SeiSkapene en klimapoicy? (4N)* 94%
E2: Har it egne 7 (Scope 1) (N 94%
E3 Har Hft. indiirekte (Soope 2) (INY* 94%
E4: Har seiskapene en strateg? oy konkrete pianer for 8 redusere mijeavinykker? () 94%
E5: Rapporteror seiskapene i SBTH piter sipfier seiskapene Parisavialen? (/)" 47 %
E6: Har seiskapene knyffef sne kiimamai opp mof FNS beerekrafismal? (JNy 90 %
E7: Rapporteror seiskapene 6 CDP? (JNy 59 %
E8: Porfefpifeforvaliers vurdermg av vaifefen pa seiskapenes rapporiering pa melje. 40
E9: Porfefpifeforvaliors virtderg av SBISKIpENes uisipp 0
Et0: o vurdermg av uisiipp f forhotd i andre | samme brangfe. 39
E: o vurdering av maiing og av olaslerte mijafiak. 40
E12: o vurdermg av strategi for sirkesger akone, 35

Fplgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdie oppndelsen av de sosiale egenskapene som
Sfondet fremmer:

Bzrekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper
St Porfefedelurvallers vurdering av Selskapenes policy for avionning av ulike nivder, Kjenn og mhl, mangrold fof pvrig.

sz Portefafielorvaliers vurd'srng av sEFs}apEnes arbeid . ikestiiing og mangfold. 33

3: Porfefeif vt stabilifet 36
54 Porfefeielorvaliers vurd'srng v iwaiteten pé seiskapenes rapporteriy pa HMS. 37
S5 Porfefedielurvalfers vurdering av selskapenes retningstinjer i, minstelenn. 36
S6: Porfefedeforvalers vurdering av sefskapenes retningslinjer iff. setf £ 8 organisere seg, 34
S7: Porfefefielurvalters vurdering av selskapenes ivaretageise av ansalte mh. sosial sikkere (forsikang oy pensjansordninger). 37
S8 Porfefod vurdering av ingslinjer g policyer for oppfeiging av sosiall ansvar | egne og leveranderens verdikfeder. 39
S5 Har seiskapene vaerl | konfroverser ff. bkaie elfer nasjonale myndighefer ? 37
$10: Hvordan vurderer du selskapets antall arbeids ulykker olelier dodsulvkker pd jobb? 36

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. 0g sammenlignet med tidligere perioder?

Bicr okraitsindi katoror - Miljo

Et: Har salskapens an imapolicy? u/m' 8% 54%

E2: Har salskapens rapportaring if. agne mijoutsipp? (Scope 1) (4 93 % 94 %
E3: Hor salskapene rapportering it indirekte mioulsipp? (Scope 2) f4N)* 83 % 84%
E4: Har salskapens an srategio0 KonKrIa paner for & mAUSSIm MU avIyAks (? (IN)" 8% 84 %
E5: Rapportersr selskapane ti SBT) effsr slotter selskapene Parisatalen? (M) % 47 %
EB: Har salskapsne knytiat sie kimamd! opp mot FNS basrs krafismid!? (iN)® 81 % 50%
E7. Rapporterar selskapane t COP? (JiN)” 60 % 59%
EB: Portefafafoivaliess vurdering ov kvaliteten pa sefskapenes rappartering pd mifio 3.8 40
EB: Pontafaafonalsrs Urdering av sISKapeies UIsHnD 3.8 4.0
sm Portefoljeforattars vurdering av selskapanas u!slpp i forkold it anidre J samme bransje 39 39

vurdaring av matng og av stablarts miottiak 3.9 4.0
sz Portafoljefcrvatars vurdering av seiskapanas strategi for sirkulzer okenomi 36 25

o2V mskauams policy for avieaning av uike nivder, kionn o M, Mmangfold for ovig.

sz Porisfejsfonvaters vun.i-nng au salskapenes arbeid ift Skestiting og mangfold. 36 33
urdring av bititst 3.6 36

54 Porisfejsfonaters vun.i-nng au kvalitsten pd sefskapenss rapporteiing pd HIS. 4.0 37
iRl minstafosn 3.8 36

ss. ifL retttra ssp. 3.0 34
57; av ansatte mit. fforsiking og 3.8 37
58 vurdering av 0 Polityer for oppToIDIig av SoSIall BSVar { 8ghe OF I VEIBITOMENS Vardika der 35 39
59 Har salskapeie varl | kontroverser ii. fokale elfer nasjonale myndigheter? 36 37
510: Hvordan vurdarsr du selskaps s antall arbsidsulykker oglatar dodsulykier pa jobb? 39 36

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Det ble utgitt periodisk rapport for fgrste gang i 2024, med vurderinger per 2023. Vdr gjennomgang for 2024
og 2025 avdekker betydelige forbedringer i ESG-rapporteringen de siste drene. Vi er oppmuntret av de
ambisigse ESG-mdlene som er satt av flertallet av vire selskaper, og deres gjennomforing av omfattende
initiativer innen blant annet energieffektivitet, vedtak av fornybar energi, utslippsreduksjon, vannbehandling
og avfolishdndtering. Bemerkelsesverdig har mange selskaper vist en nedgang i utslipp, spesielt for utslipp i
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omfang 1 og 2, og gjor fremskritt i & forbedre sosiale forhold. Som svar pé den gkende trenden i kvaliteten p&
ESG-rapporteringen, har vi ogsd fortsatt & heve standardene for tildeling av toppkarakterer i Tellus-modelien.

Det er viktig & merke seg at datakildene som brukes for & oppnd de milipmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pd grunn av varierende datakvalitet, estimaoter og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fare til inkonsistenser. Det kan vaere
utfordringer med & sarmmentigne data i den grod de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det veere
mangler i datodekningen for visse mdleparametere elier for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfaring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pd beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underiagt
rapportering.

I Telius blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nar
vi mottar data fra forskjellige leverandarer og informasjonen er inkonsekvent, gfennomfarer vi var egen
ytterligere underspkelse og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefalieforvaiter ta initiotiv til dialog for & samle inn mer informasjon. Mer tilgiengelig dota
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom fiere forhold ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bzrekraftige investeringene som det finansielle
produktet deivis foretok, og hvordan bidro den baerekraftige investeringen til siike
méi?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg tit
& gjore bazrekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de baerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig eller sosialt baerekraftige investeringsmdlene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seq til
& gjgre baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pdvirkninger pG
baerekraftsfaktorer?

lkke relevant.

Var bzerekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

lkke relevant.
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De viktigste negative
pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pd
barekraftsfaktorer pd
omridet
miljpspersmal, sosiale
sparsmil og
personalspgrsmal
samt spersmil knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaljeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinfene i fondet.

Hotberg er en aktiv forvalter med en mdisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvalter sgker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og sgker & unngd seiskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hdndtere
og begrense bdde beerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene p& beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vidr egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvikning
3. Aktivt eferskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverktpy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vare portefgljer. Gjennom denne integrasjonen oker
vi véir forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vdr
faktobaserte metode for & systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til beerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning pa beerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utiand sine
retningslinfer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
gnsker at vare selskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond sereenes i Sustainalytics database «Global Stondard Screening» hver tredje mdned.

Itillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pavirkning p&
bacrekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefoljer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfolging av selskapene vi er investert i. Samtaler med ledeisen og stemmegivning pd
generalforsamling er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vdre andelseiere. Holbergs
retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og irmot pd generalforsamlinger er
tilgiengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefplieselskapene, men ogsa tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for 4 sikre en robust og informert investeringsbeslutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene

pa barekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pavirkningene pé baerekraftsfoktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data blir tilgiengelig. Forelapig er det mangel pd data il & méle de
viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfakiorer pé en fullstendig méte, Holberg spker & pke
dekningen til neste referanseperiode. { lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
phvirkningene pd beerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. 1 lgpet av 2024 har portefplieforvalterne jobbet med
4 fulle inn data som mangler i Tellus-modellen. Samtilige selskap i portefolien er vurdert i Tellus-modellen for
2025. Dette er tiltak for § gke datadekningen ved ot vi kan kombinere vdre egne data med tredjepartsdata
Sfremover.

Fondets oppdaterte erklzering om de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraft vil bli publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.

07.05.2026 Kkl 19:45

Brgnngysundregistrene Side 81 av 143



__- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Listen omfatter de
investeringene som
utgjer den starste
andelen av
investeringene til det
finansielle produktet i
referanseperioden, og
som er fglgende:

31. desember 2025

Fordeling av
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte
eiendeler.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Storste

Taiwan Semiconductor Manufacturing
Company

Tencent Holding LTD

HDFC Bank Ltd

Anta Sports

KCE Group Ltd

Ping An Insurance Group Co of China Ltd
FPT Corp

NetEase Inc

Dino Polska SA

Safaricom Ltd

Hemas Holdings PLC

Midea Group Co Ltd

Karooooo Ltd

Brac Bank Ltd

Vinh Hoan

Informasjonsteknologi

Kommunikasjonstjenester
Finansielle tenester
Forbruksvarer

Finansielle tienester
Finansielle tienester
Informasjonsteknologi
Kemmunikasjonstjenester
Kensumentvarer
Kemmunikasjonstjenester
Industri

Forbruksvarer
Informasjonsteknologi
Finansielle tienester
Kensumentvarer

8.9 %
53%
50%
4.5 %
45%
44 %
4.2 %
41 %
4.0 %
3.9%
3.9%
37 %
34%
3.3 %

Taiwan

China

India

China
Kenya
Hong Kong
Vietnam
United States
Poland
Kenya

$ri Lanka
Hong Kong
singapore
Bangladesh
Vietnam

Hvor stor var andelen av barekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Investeringer

#2 Andre

1L73%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til 3 oppn3 de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle

produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljpegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som bzerekraftige

investeringer.

Fondet skol i hovedsok investere i aksjer som er notert eller hor en vesentlig del av sin virksomhet, i
vekstmarkeder. Fondets midier vil hovedsakelig investeres | utviklingsmarkeder.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for
4 velge ut investeringer med henblikk til & oppné miljpegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet

Sfremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kontantposisjoner sorn kan vaere ngdvendige
for portefaljeforvaltningsformdl. I de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold

5
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til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppnd miljpegenskaper
eller sosiole egenskaper.

| hvilke pkonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Finansielle tienester 244 %
Informasjonsteknelogi 243 %
Kommunikasjonstjenester 17.2%
Forbruksvarer 120 %
Konsumentvarer 11.2%
Industri 6.4 %
Helsevern 1.6 %

I hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksonomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljiomadl i
pkonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet i fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi**?

Ja:

| fossilgass | kjerneenergi

®  Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se

forklarende merknad i venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

6
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Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter §
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd nivd med de
beste resultatene.

@er

baerekraftige
investeringer med et
miljgmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EU) 2020/852.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Diagrammene nedenfor viser med grant pr av i ger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for G fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner®, viser det fprste diag k i Jor alle investeringene til det
fi ielle produktet inklusiv statsobligasj , mens det andre diagr viser tak i et
bare for ii til det fii ielle produk ksidusiv statsobfi

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
CapEx 100% CapEx 100%
OpEx 100% OpEx 100%

0% 50% 100 % 0% 50 % 100%

m Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

m Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kierneenergi)
Ikke taksonomisamsvar

W Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

W Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kjierneenergi)
Ikke taksonemisamsvar

* | disse diagrammene omfatter «statsobligasjoners alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjerende oktiviteter.

Hvordan var prosentdeien av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi.

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljigmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som miljigmessig bserekraftige | samsvar med EUs toksonomi.
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Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljpmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal,

2

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anolysemodeli, Telius. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkeit investering over tid. [
lepet av 2025, har vi gjort forbedringer i modellen og integrert data fra Sustainaiytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefolieselskapene. 1 tillegg er alle nye portefplieselskoper i 2025 lagt inn og
gjennomgadtt i Tellus.

Som en oppsummering av var analyse for 2025, kan vi konkludere med ot ESG-rapporteringen fra selskapene
i portefalien var har okt betydelig i ippet av de siste drene. Mange av vére portefpljeselskaper kan ogsd
dokumentere en tydelig reduksjon i utsiippene sine (spesielt scope 1 og 2) og fokus p& & forbedre sosiale
forhold. Av samme grunn har vi fortsatt & heve listen for & gi portefplieseiskapene toppkarakter i var Tellus-
modell.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benyiter et sett med eksklusjonskriterier som er basert p& Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambiing og pornografi fra vért
investeringsunivers. Vi gnsker at vare selskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Giobal Compact. Fondet er blitt screenet | Sustainaiytics sin database «Global Standord Screening» manedlig.

Et av vére portefplieselskaper, Tencent, er fortsatt klassifisert som non-compliant pé Sustainalytics sin Global
Compact screening. Grunniaget for Sustainalytics klassifisering er ot Tencent er pdlagt & utgve sensur og dele
personlige data med kinesiske myndigheter pé plattformene sine. Vi har utfert en analyse av pédstandene mot
Tencent og konkiudert med at Tencent fremdeles er investerbar basert pd vér uavhengige vurdering.

Vdre eksklusjonskriterier er basert pd retningslinjene til Statens Pensjonsfond Utland (SPU). Tencent er en av
SPUs starste investeringer og er folgelig ikke pd fondets eksklusjonsliste. Vi erkjenner problemene knyttet til
sensur og deling av personopplysninger med kinesiske myndigheter. Imidlertid er det vdr vurdering at tiltakene
Tencent har tatt pé disse omrédene er lovpdlagt av myndighetene og er en forutsetning for at selskapet skal
fortsette sin virksormhet i landet.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfort aktivt eferskap for & pévirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefglier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfalging av seiskapene vi er
investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen og stemt pd generalforsamiinger og ekstraordinzere
generalforsamlinger for & bidra til transparens for vare andelseiere. | noen spesifikke tilfeiler har vi stemt imot
anbefalingene fra styret. PG betydningsfulle soker har vi ogsd kontakiet selskapene og forklart hvorfor vi er
uenige med styret. Holbergs retningslinjer for stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot
pé generalforsamiinger er tilgiengelig pd Holbergs nettside.
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Som en aktiv investor er vi stadig i dialog med ledelsene i vire portefpljeselskaper. Her er eksempler hvor vi
har diskutert ESG-sparsmdi med toppiedelsene i portefaljeselskapene det siste aret:

Dlocal — Vi har hatt et oppfalgingsmg@te med CEO Pedro Arnt. Foruten giennomgang av seiskapets langsiktige
drivere og sentraie risikoforhold, diskuterte vi selskapsstyring og -rapportering.

Karooooo — Vi har hatt flere mgter med grunnlegger, styreformann og CEQO Isaias Jose Calisto rundt
eierskapstyring og ngkkelpersonrisiko. Calisto har veert sentral i oppbyggingen av Karcoooo og er
hovedaksjonzer i seiskapet. Foruten & forsikre oss om at minoritetsaksjonzerer blir likebehandiet med hovedeier
i selskapet, har vi ogsd brukt mye tid p& & forstd Calistos motivasjon og selskapets planer for generasjonsskifte
i framtiden.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjore om fondet er | samsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzerekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens somsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenilignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielie produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er aktivt forvaitet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne
avkastning.
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VEDLEGG: TRITON

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Triton LEl-nummer: 254900FRLWCZAXNIC209
Med bierekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N s
com bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?
miljgmél eller et sosialt "
maél, forutsatt at b Ja g % Nei
investeringen ikke gjgr N . "
betydelig skade p et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskaper / sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mdl, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . N
falger god en minsteandel med barekraftige
styringspraksis. i konomiske aktiviteter som investeringer pd %
anses som miljgmessig
bazrekraftige i samsvar med med et miljgmal | gkonomiske aktiviteter som
EUs t_aksu_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsermgssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som erf_astsatt i i gkonomiske aktiviteter som
;g;g?;;glﬂlm ikke anses som miljgmessig med et miljsmal | gkonomiske aktiviteter
592 08 beerekraftige | samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over fige i R
miljgmessig EUs taksonomi haerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f’;t f°_’|?k’d“i“$et" Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen barekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
okonomiske -
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan veerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.
I hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som

dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi praver 4 forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnéddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker G fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefplier
gier det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekraftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller uiike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker Gvaere en oktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundemgter,
seminarer, etc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vir
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.
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Hvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutviklede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndeisen av de
miljgegenskapene og sosiale egenskapene som fondet fremmer. Vi rangerer hvert sparsmdl fra 1-5 eller Ja/Nei
pé selskapsnivé. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hayre kolonne i tabellen
nedenfor.

Folgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivé brukes til § mdle oppndelsen av de miljpegenskapene som
fondet fremmer:

EBaerekraftsindikatorer - Miljpegenskaper Fond
E1: Har selsikapene en kimapolicy? () 97 %
E2 Har ft egne (Soope 1) Ny 97 %
E3 Har ft nireite (Soope 2) gy 97 %
E4: Har seisiapene en strateg] og Konkrete planer for & redluSere mifioaviryRket? () 97 %
E£5: Rapporterer seiskapene il SBTT elfer stafter seiskapene Pansavialen? (4N)* 93%
E£6: Mar seiskapene knyltef sine kimamal opp mot FiNs beerekrafismai? (INE 97 %
E£7: Rapporterer seiskapens it CDP? (INF 93%
E£8: Portefalieforvaiters vurdering av kvaliteten pa seiskapenes rapportering pa mijp. 48
£ vurdering av etsiop. 48
£t vurdiering wisipp | forhoid 6 andre | samme branspe. 47
£ vurdering maling og av etablerte mijetitak. 47
£12: vurdiering strategi for sirkuiger pkonom, 47

Falgende beerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdle oppndeisen av de sosicle egenskapene som
fondet fremmer:

Baerekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper

st vurdering av policy for avipnning s uike niver, kjenn og mhi. mengioid for pvig 48
sz wurdering av arbeid iff. tikesiiling oy mangfold. 48
83 wurdering av sibilitet 48
34 : Portefelilonvaiters vurdening av kvaiielen pd seiskapenes rappur!srmy P8 HMS. 48

wurdering av 48
se- wurdering av m reft il & orgenisere seg. 48
s7 vurdering av av ansalte mi. sosial sikkemet (forsiking og pensjonsoroininger}. 48
58 vurdering av oy poicyer for oppleging av Sosiak BNSvar | EGNE 0g IeVErantprens verdieder 48
561 Har selsiapene vaert | Kontroverser . inkale eiler nasjonaie myndigheter? 47
S10: Hvordian verderer o Seiskapets antal arbeitsulyiker ogeder dedsuiykier pa jobs? 48

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. 0g sammenlignet med tidiigere perioder?

Bicrokraftsindikatorer - Miljocg m
EY: Har ssiskapene en kimapolicy? {JiN)* 59% 57%

E2; Har ssiskapene rapparteding 1. egna migoutsipp? (Seope 1) ()" 80% 97%
E3: Har ssiskapene rapportsiing il indirekis mifoutstiop? (Scopa 2) ()" 80% 87%
E4: Har siskapene e siralegi 08 konkrste planer for 3 redusere miljoavirykket? (iN)" §5% 97%
E5: Rapportersr saickapese i SBT) afler stoller selskapena Parisavtatan? (4N)* 76% 93%
E6: Har ssiskapene kintis sire kimamd! opp mot FNs basrakinsmbf? (4N)* 75% 97%
E7. Rapporterar celkapane W COP7 (4] 76% 93%
EB: Portefofsforvalisrs wrdaring av kvolitsten pd sefskapeies rapportering pa milfe 45 48
ES: Poriefofsfonalisrs Vrianng av ssiskapenss Usipn 5.0 48
E10 Portsfotjeforvatters vurdering o salskapenes uislpp | fachold Uf andra | samme bransje. 48 47
Eft vurdesing av mating op v eiableste mijotiiak 49 47
E12 Portsfoljeforvatters vurdering av salskapenes strateg for sIKUfeer okenomi 49 47

Bacr chraftsindikatorer

ring. apenes policy for avioriig av Ulia nivaer. Kiotin 00 Mt masgfold for aurig
sz Partefafefonaters vurdering av selskapenes arbeid . ikastiting og mangfold 5.0
stabittel 5.0
sq av kvalislen pa P2 HMS. 50
55 av. R minstsfoni, 5.0
56 av. IR ratt t 8 organisare seg. 50
s7 e ing av av ansate mht fforsikring og 5.0
00 POLCYAT for OOPOLGING 8V SOSIBIl ARSVATd BENE OF IBVBrandarens vardiedar. 5.0
sg Har salskapene vaerl i koniroverser 1 lokals sfier nasjonale myndigheter? 5.0
510: Huordan vurdesar du selskapats antall arbe.dsulykkar og/ser dodsulykker pa jobb? 5.0

*Baarekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

Det ble utgitt periodisk rapport for ferste gang i 2024, med vurderinger per 2023. Som vi kan se av tabellene
over, har de fleste baerekraftsindikatorene enten fatt omirent samme eiler bedre rangering for 2024 enn for
2023. Vi ser ingen betydelige endringer utover det. Smé endringer i rangeringen til beerekrafisindikatorene
kan skyldes selskapenes vekting i fondet og eventuelle kjgp/salg.

Det er viktig & merke seg at datakildene som brukes for & oppnd de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pd grunn ov varierende dotokvalitet, estimoter og
Jullstendighet. Data kan vaere selvrapportert av selskapene, noe som kan fore til inkonsistenser. Det kan vaere
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utfordringer med & sammeniigne dota i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. Innfring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir feiles metodikk for rapportering p& beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt
ropportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det seiskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Ndr
vi mottar dota fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, gjennomfarer vi var egen
yiterligere undersgkeise og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefalieforvalter ta initiativ til dialog for & samie inn mer informasjon. Mer tilgiengelig data
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved seiskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bxerekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den bzaerekraftige investeringen til slike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gigre barekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bazerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig elier sosialt baerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pa
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

ikke relevant.
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Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefgijeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvalter med en mdaisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus p&
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forreiningsmodell og sgker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og mishruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hédndtere
og begrense béde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraftsfakiorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vdrt eget analyseverktgy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vire portefplier. Gjennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vor
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd& beerekraftsfoktorer. Teilus er en effektiv méte § overvéke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning p& baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pa Statens Pensjonsfond Utland sine
retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
@nsker ot vare seiskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact. Holbergs
aksjefond screenes i Sustainalytics database «Gilobal Standard Screening» hver tredje méned.

I tillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring og redusere negativ pdvirkning pé
baerekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefaijer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfelging av selskapene vi er investert i. Samtaier med ledelsen og stemmegivning pd
generalforsamiing er virkemidler vi benytter for & bidra til transparens for vére andelseiere. Holbergs
retningstinjer for sternmegivning og en oversikt over hva vi har stemt for og imot pd generalforsamiinger er
tilgjengelig pd Holbergs nettside.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatiigiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefalieselskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig rmed & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for & sikre en robust og informert investeringshesiutning.

2024 var det andre dret Hoiberg tok hensyn til og rapporterte pé de viktigste negative pdvirkningene pd
baerekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pavirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data biir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pé data til & mdle de
viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode. [ lgpet av 2023 har Holberg integrert alle de relevante viktigste
negative pdvirkningene pé beerekraftsfoktorer i Tellus-modellen. Hapet av 2024 har portefplieforvalterne
jobbet med & fylle inn data som mangler i Tellus-modellen. Dette er tiltak for & pke datadekningen ved at vi
kan kombinere vire egne dota med tredjepartsdata fremover.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pé baerekraft vil bli publisert pé
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026,
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Sektor d land
!‘iSten oTnfatter de Bakkafrost Konsumentvarer 90 % Norway
investeringene som Mowi ASA Konsumentvarer 90% Norway
utgjer den stprste SalMar ASA Konsumentvarer 29% Norway
andelen av Vinh Hoan Konsumentvarer 84% Vietnam
investeringene til det Sanford Ltd/NZ Konsumentvarer 44% New Zealand
finansielle produktet i Oceana Group Lid Konsumentvarer 43% South Africa
referanseperioden, og Mésoval Fiskeoppdrett A5 Konsumentvarer 41% Narvay
som er falgende: frapfascc.mle:.l:donesla Thk PT tonsumen:varer 1; : Jlndnnesla
‘oo Suisan Kaisha onsumentvarer apan
31. desember 2025 Maruha Nichiro Corp Konsumentvarer 39% Japan
Nordic Halibut AS Konsumentvarer 3.8% Norway
Century Pacific Food, Inc, Konsumentvarer 3.3% Phillipines.
Kyokuyo Co Lid Konsumentvarer 37 % Japan
Frosta AG Konsumentvarer 3.4% Germany
QL Resources Bhd Konsumentvarar 33% Malaysia

Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Fordeling av

eiendeler beskriver

andelen av

investeringer i

besternte 5

siendeler. Investeringer

#2 Andre
2,54 %
#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.
#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som beerekraftige
investeringer.
Fondet skal hovedsakelig investere | aksjer utstedt av selskaper med en vesentlig dei av virksomheten rettet
mot marine ressurser. Fondet er et globait forvaltet fond.
Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elermentene i investeringsstrategien som benyttes for
& velge ut investeringer med henblikk til & oppnd miljpegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet
Sfremmer.
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Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kantantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefglieforvaltningsformdl. 1 de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljeegenskaper
eller sosiale egenskaper.

1 hvilke pkonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Konsumentvarer 943 %

| hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljgmal | samsvar med
EUs taksonomi?

tkke relevant. Fondet har ikke definert en minsteandei for beerekraftige investeringer med et miljgmdl i
gkonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i sarmsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/feller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'®?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

R Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de bidrar til 3 begrense klimaendringene og ikke gjgr betydelig skade pd noen av EUs taksonomimal —se

forklarende merknad i wvenstre marg. De fullstendige kriteriene for wgkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.
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Diagrammene nedenfor viser med grgnt p. av in inger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner*, viser det fprste diagr k i et for alle i ingene til det

ieli ik inklusiv statsobligasj , mens det andre di viser

P )

g

bare for i ingene til det fi ielle prodik ksklusiv statsobli

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%

0% 50 % 100 % 0% 50% 100 %

W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi

mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar

Ikke taksonomisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter 3
bidra vesentlig til et
miljgmal.

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjérende aktiviteter.

Omstillingsaktiviteter

er aktiviteter der _ _ R -
lavutslippsalternativer Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
ennd ikke er sammenlignet med tidligere referanseperioder?

tilgjengelige, og der

blant annet N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

klimagassutslippene
er pd niva med de
beste resultatene.

@er

barekraftige
investeringer med et
miljpmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning 7
(EU) 2020/852.

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som milimessig baerekraftige | samsvar med EUs toksonomi.

90

07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 93 av 143



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan veaere ngdvendige for
portefplieforvaltningsformal.

Hvilke tiltak er truffet for & oppnd miljpegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

Huilke tiltak er truffet for & oppnd milipegenskapene og/elier de sosiale egenskapene i referanseperioden?

Fondet fokuserer pé beerekraftiq marin utvikling. Fondet er konsentrert, og hver investeringsbeslutning er
basert pd egen analyse, i tillegg Gl tett kontokt med selskapene og industriell kompetanse.
Investeringsprosessen starter med en kartlegging av det marine investeringsuniverset, etterfuigt av Holberg
sine investeringsprinsipper og Tellus. De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for &
velge ut investeringer med henblikk pd & oppnd hver av de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene
som fondet fremmer er markert i fet skrift nedenfor.

1. Vér egen analysemodell, Tellus. Tellus er en effektiv mdte & overvdke hver enkelt investering over tid.

Noen av fondets investeringer er klassifisert som s til mellomstore selskaper. Dette er selskaper med en
unik posisjon i markedet, men i en tidlig fase av rapporteringen. Eksempler pd dette er Mdspval, Nordic
Halibut og Frosta. I'slike tilfeller tar vi kontakt med selskopene der vi gnsker mer informasjon og rapportering
innen baerekraft.

Som et eksempel er Nordic Halibut en liten havbruksakter, som fokuserer pd en ny art for oppdrett i sja.
Kveite er en art det har vaert forspkt oppdrettet i over 40 &r. Seiskapet har avlet fremn en robust fisk, og
dokumentert prosess for utvikling av arten. Selskapet har sekvensiert kveitens DNA, samt spesifikt for sin
stamfisk database. Gode prosesser for god kvalitet, vekst og helse, Prosesser for dokumentasjon, baerekrafts
utvikling i seiskapet, har blitt gfort giennom selskapets bgrsnotering, og videre utvikiing. Selskapet har i 2025
utvikiet sin ESG rapport etter gode dialoger med oss som ekstern aksjonzer.

2. Eksklusjon og overvdkning. Vi benytier et sett med eksklusjonskriterier som er basert pd Statens
Pensjonsfond Utland sine retningstinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gombling og pornografi fra vart
investeringsunivers. Vi gnsker at vdre selskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact. Fondet er blitt screenet i Sustainalytics sin database «Global Standard Screening»
ménedig.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfert aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring. Som en aktiv forvolter
med konsentrerte portefglier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfelging av selskapene vi
er investert i. Vi har hatt samtaler med ledelsen og stemt pé generalforsamlinger og ekstroordinzere
generalforsamlinger for & bidra Gl transparens for vdre andelseiere. Holbergs retningslinjer for
stemmegivning og en oversikt over hva vi har stemit for og imot pd generalforsamlinger er tilgjengelig pd
Holbergs nettside.
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Ved usikkerheter har vi kontaktet selskapsiedelsen eller ansvarlige representanter innen bransjen, og en
dialog er blitt innledet. Far eller under en investering besgker vi omrider av interesse, inkludert driftssteder,
naere interessenter og myndigheter.

Historisk sett har sjpmatindustrien lzert pd den harde méten ot forurensning og overfiske er en selvdestruktiv
mekanisme for sigmatindustrien. Gfennom et sterkt fokus fra FN, regionale myndigheter, nasjonaie
myndigheter og bransjen selv, kan bransjen overvikes og reguleres for & bii baerekraftig gjennom heie
verdikjeden. Fangst av vilifisk har vaert stabitt giobalt de siste 30 drene, og akvakultur har opplevd en kraftig
vekst i denne perioden. Det viktigste aspektet av denne utviklingen er regulert av KPl-er for biologisk
mangfold. For villfisk har reguleringsmyndighetene satt en kvote basert pd vitenskapelige vurderinger av
biomassen. For okvakultur er det viktig at biomassen i et omrdde ikke pdelegger det naeriiggende miljget,
og at omrddet gdr tilbake til opprinnelsen ndr driften fjernes.

Vi besgker og observerer hvert portefaljeselskap. Med selsk ertifiseringer og tett oppfelging kan viveere
stolte eiere av baerekraftige selskaper som er i stand til § tilby sunne produkter pd lang sikt.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referonseverdi for & avgjgre om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn ¢t
baerekraftsindikatorene for & fastsld referanseverdiens samsvar med de
miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er aktivt forvaltet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne
avkastning.
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VEDLEGG: LIKVIDITET

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2ai
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 farste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Likviditet LEl-nummer: 254900BGX4PEZRDAVKO6
Med basrekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investering i en
gkonomisk aktivitet . . . N 8
<om bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et beerekraftig investeringsmal?
miljgml eller et sasialt N
mél, forutsatt at b Ja L4 X Nei
investeringen ikke gjgr . e .
betydelig skade p3 et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskap-er/ sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . .
falger god en minsteandel med baerekraftige
styringspraksis. i skonomiske aktiviteter som investeringerpad _ %
anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljpmal i skonomiske aktiviteter som
EUs t_a_kso_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsenngssy_stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i skonomiske aktiviteter som
forordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljpmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .
. baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over ttige i .
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f""; f°_’f|:d“i“f_et" Det foretok baerekraftige # Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen bazrekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
gkonomiske 7
aktiviteter.
Barekraftige

investeringer med et
miljgmal kan veere i
samsvar med
taksonomien eller ikke.

| hvilken grad ble de miljpegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi prpver & forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljomessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer ble oppnddd gjennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme beerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vare beslutninger. Konsentrerte portefolier
gjgr det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekroftig
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller utike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg gnsker & vaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger | debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeshutninger. Dette vil bli gjort bdde gjennom egne oktiviteter (kundemgpter,
seminarer, etc.), samt deltokelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.
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Baerekraftsindikatorer
maler hvordan de
miljgegenskapene
eller de sosiale
egenskapene som det
finansielle produktet
fremmer, oppnis.

94

Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutvikiede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndelsen av de
miljpegenskapene og sosiale egenskapene som fondet frermer. Vi rangerer hvert sporsmdl fra 1-5 eller da/Nei
pé selskapsnivéd. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hoyre kolonne i tabellen
nedenfor.

Folgende beerekraftsindikatorer pé selskapsnivd brukes til & méle oppndelsen av de miljpegenskapene som
fondet fremmer:

Basrekraltsindikatorer - Miljpegens kaper Fond
E1: Har Seiskapene en Kimapoicy? (W) 90 %
E2' Har it egne 2 (Scope 1) (N 90 %
E£3 Har it incirekte (Scope 2) (i 90 %
E£4: Har seisiapene en strategi o konkrele planer for & redusere miljeaviykket? ()" 90 %
E£5' Rapporterer seiskapene i SET elier stotter seiskapene Parisavialen’ (JiN)* 58 %
E£6' Har seiskapene Knylfel sine iimamal opp mof FNS heerekrafismal? (IN)* 90 %
E7: Rapporterer seiskapene ti COPY (IN)* 30 %
E£8: Portefaijeforvaiters vurderng av fvaifieten pa seiskapenes rapporterng pd mije. 38
E£9: Portefaijeforvaiters vurderng av seiskapenes uisipp 38
E10: ol vurdering av utsitop | forheld Wl andre | samme bransje. 37
£t o vurdering av maiing og av efanlerte mijofiak 33
E12 ol vurdering av strategi for sirkeiser pkonom, 31

Fplgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdie oppndelsen av de sosiale egenskapene som
Sfondet fremmer:

Basrekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper

S1: Porfefpijefarvaliers vurdering av selskapenes policy for avienning av like nivaer, Kignn og mhk mangfod for pvrig 37
S2: Porfefpijeforvaliers vurdiering av selskapenes arbexd ifl. ikesiiling og mangfold. 37
S3: Porfefpijeforvaliers vurdering av selskapenes siabifitel | arbeissiokken. 27
S4: Porfefpijeforvaliers vurdiering av kvaifefen pa seiskapenes rapporiering pd HMS. 35
S5: Porfefpijeforvaliers vurdering av sefskapenes refmingsiinjer ift. minsisipnn. 35
S6: Porfefpijeforvaliers vurdering av selskapenes refingslinjer ift. refi §l & organisere seg 44
S7: Portefpjieforvaiters vurtiering av Selskapenes ivarelageise av ansatte mit. Sosial sikkeret (forsikiing og pensjonsoraninger). 35
S8 Portefpeforvaiters vurtiering av overorinede retaingsiinjer og poiicyer for oppleiging av sosialt ansvar | egne o leveranderens verdiiedier. 40
S9: Har seiskapene vaert | Rontroverser ft. iokaie eiter nasjonale myndigheter? 45
S10: Hvordian vurderer ti Selsiapets antall arbeids ulykker og/elier dodsulyier pa jobb? 39

*Beerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Fondets investeringer i aksje- og sparebanker og boligkredittselskaper (heretter referert til som «bank») og
kommuner og fylkeskommuner (heretter referert til som «kommunes) bestdr av utstedere som har relativt like
gkonomiske aktiviteter. Baerekraftsindikatorene knyttet Gl disse aktivitetene anses & ikke vaere signifikant
forskjellig mellom utstederne. For eksempel md banker og kommuner folge gjeldende lowerk
{(finansforetaksioven og kemmuneloven) som beskriver i detalj hvordan foretaksstyringen skal veere. Ettersom
Joretaksstyringen er relativt lik for de ulike utstederne, samt at det er stor likhet innen rapportering og
presentasjon knyttet til sosiale og miljpmessige forhold, foretar vi en somlet vurdering av
baerekraftsindikatorene.

Baerekraftsrapportene som bankene utarbeider er omfattende og generelt av hgy kvalitet. Alle de stprre
nordiske og regionale bankene har klare klimapolicyer med ambisigse mal og detaljerte beskrivelser av
hvordan de skal redusere sitt miljgmessige fotavtrykk. Strotegier og mdl er knyttet opp mot FNs
baerekraftsmdl. De rapporterer scope 1, 2 og 3-utslipp, og viser historisk utvikling i disse nivéene samt
mdlsettingen fremover.

Bankene har policyer for likestilling og mangfold. De rapporterer kjgnnsbalansen i selskapet, turnover, samt
ulykkes- og fraveersstatistikk. Flere av bankene har begynt & rapportere ignnsforskjeller meilom kjpnnene,
ogsd nede pd gruppe- og stillingsnivd. Alle bankene tillater at de ansatte er med i en fagforening.

Bankene har utarbeidet egne innkjppspolicyer og «suppiier code of conducts som pdlegger underleverandoprer
d overholde bankens retningslinjer knyttet til baerekraft. Videre er bankene underlagt strenge kjenn-din-kunde
(KYC)- og antihvitvaskingsregler (AHV) knyttet til kunder. Samiet bidrar dette til at bankene tett overvéker det
sosiale ansvaret i sin verdikjede.

Vi vurderer miljgmessige- og sosiale egenskaper til banker som gode.

Kommuner md fpige statlig forskrift (SPR) som sier ot kommunene, fyikeskommunene og staten skol stimulere
til og bidra til reduksjon av klimagassutslipp samt gkt miljgvennlig energiomlegging. Alle kommuner har en
overordnet klimastrategi, budsjett og/eller plan. Detaljgraden i dette avhenger av kommunens stgrrelse, desto
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starre kommune desto stgrre grad av detalfer og data. Kommunene har policyer for likestilling og mangfold.
De rapporterer kjgnnsbalanse, turnover, samt ulykkes- og fraveersstatistikk. Graden av dato avhenger av
kommunens storrelse. Aile kommuner tillater ot de ansatte er med i en fagforening. Kommuner er ngdt til &
folge regelverket for offentiige anskaffelser som hensyntar klima- og miljghensyn ndr kommunene skal gé til
innkjap.

Vi wurderer miligmessige- og sosiale egenskaper til kommuner som gode.

... og sammenlignet med tidligere perioder?

B craftsindikatorer - Miljucgenskape

EY. Har ssiskapens en kimapolicy? (i)~ 100 % 80%
E2: Har sslskapene rappartsiing 1. sgna mijoulslpp? (Scope 1) (40)* 160 % 80%
E3: Har ssiskapens rapportsding i incirskts mjoutsting? (500pa 2) (4" 160 % 90%
Ed: Har ssiskapene en straleqi og konkrale planer for 4 redusere mijoa drykket? (JN]* 160 % 80%
E5: Rapporterss satskopesse il SBT1 afler staller selskapena Parisavtolan? (4N} 8% 58%
ES: Har ssiskapene knytis! sine Kimamal opp mot FNS baErakAsmar? ()" 100 % s0%
ET7 Rapportersr saickapese il CDP? (4N)* 56% 30%
EB: Poriefofsionalisrs Vrianng av ieatsten b4 selskapaies rapponaning pd mile 47 3.8
ES: Portefufsionalisrs widaring av selskaperes uistpp 40 38
E10: Portsfoljeforvatters vurdaring o safskapenes uislpp | foihold Uf andra | samme bransje. 37 3.7
Et vurdering av maling og av stablerte mijg uiak. 27 3.3
E12 Portsfoljsforvatters vurdering o sefskapenes sirateg for sikuleer okonomi 37 3.1

Bt rokroftsindikatorer - Sos por
51 Portefojefonalters vurtaring av selskapenes policy for avlaniisg av ufike nivaer, Kjgim og mil. maigfold for ouri 432 3.7

52: Portsfofsforvatiers vurdaning av ssiskapenes arbeid i likastiting op mangfold 3.8 37
53 av. stabittel 22 27
54 av kvalislen pd P4 HUS. 45 35
55 av. . minstafona, 41 3.5
56 e ing av ingstinjer . reti ti 3 organisars seg 48 44
57 av. av ansatts Mt frorsikning o0 34 35
58 e ing av injer g poficyar for oppfalging av sosiall ansvar i egne og favarandarens vardikjedar. 38 448
59 Har selskapere vasri i koniroverser i lokals fier nosjonale myndighater? 47 45
510; Hvordan vurderar du seiskopats antall arbeidsulykiar og/afer dodsulier pa jobb? 41 3.8

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Som vi kan se av tabellene over, har tilnzermet olle beerekraftsindikatorene fatt en lavere rongering for 2025
sammenlignet med 2024, Endringer i rangeringen til baerekraftsindikatorene kan skyldes selskapenes vekting
i fondet og eventuelle kigp/salg.

Det er viktig & merke seqg at datakildene som brukes for & oppné de miligmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel seerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pé grunn ov varierende dotakvalitet, estimater og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fgre til inkonsistenser. Det kan vaere
utfordringer med & sammeniigne data i den grod de ikke bygger pd samme metodikk. | titlegg kan det veere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere elier for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfering av EUs beerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pé beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underiagt
rapportering.

I Tellus blir dato fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Ndar
vi mottar dota fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, giennomfgrer vi vir egen
ytterligere undersgkelse og analyse av selskapet og potensielie problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefolieforvalter ta initiotiv til dialog for & sarle inn mer informasjon. Mer tilgiengelig dota
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhoid ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bzrekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den barekraftige investeringen til sitke
méi?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg tit
& gjore bazrekraftige investeringer.
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De viktigste negative
pévirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pd
barekraftsfaktorer pd
omridet
miljpsparsmal, sosiale
sparsmil og
personalspgrsmal
samt spersmil knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.

96

PG hvitken mdte fordrsaket ikke de bezerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydeliq skade for noen av de
miljgmessig eller sosialt baerekraftige investeringsmdlene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gigre baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pdvirkninger pd
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

ikke relevant.

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaljeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvalter med en mdlsetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvalter sgker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og sgker & unngd seiskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Hoiberg benytter tre overordnede metoder for & hdndiere
og begrense bade beerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pa beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vidr egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvikning
3. Aktivt eferskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverkigy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vare portefolier. Gjennom denne integrasjonen oker
vi véir forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vdr
faktobaserte metode for & systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
phvirkningene pd baerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv mate & overvdke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til beerekraft pé tvers
av portefgijeselskopene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning pa beerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utiand sine
retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
gnsker at vare selskaper opererer i trdd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact.

Itillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pavirkning p&
bacrekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefoljer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfolging av selskapene vi er investert i, Samtaler med ledelsen er et virkemiddel vi kan
benytte for & bidra til transparens for vére andelseiere.
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Metodene som er beskrevet er avhengig av datatiigiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefolieselskapene, men ogsa tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre var metodikk og
kvaliteten pa ESG-duta for & sikre en robust og informert investeringsbesiutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pa de viktigste negative pdvirkningene pé
beerekraftsfaktorer. Fondet vil sgke & redusere de viktigste negative pavirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data biir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pd data til & male de
viktigste negative pdvirkningene pa beerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Hoiberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode. | lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
pavirkningene p& baerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. | igpet ov 2024 jobbet portefaljeforvalterne med &
fvlle inn data som mangler | Tellus-modeilen. Dette er tiltak for & pke datadekningen ved at vi kan kombinere
vére egne data med tredjepartsdata fremover.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pd baerekraft vil bii publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.

Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

listen omfatter de Sta@rste investeringer Sektor % eiendeler Land
:Tt\;;:e;nng:::r:;m OBOS Boligkreditt Boligkreditt 4,5% Norge
andelen av Nordea Eiendomskreditt Boligkreditt 4,3% Norge
investeringene til det Olav Thon Eiendorsselskap Eiendom 4,1% Norge
finansielle produktet i Sparebanken Norge Finans 4,0% Norge
referanseperioden, og
som er felgende: Sparebank 1 Boligkreditt Boligkreditt 3,8% Norge
31. desember 2025 Sparebank 1 Sgr-Norge Finans 3,7% Norge
SR-Boligkreditt Boligkreditt 3,6% Norge
Brage Finans Finans 3,4% Norge
Mare Boligkreditt Boligkreditt 2,9% Norge
Sparebanken Norge Boligkreditt Boligkreditt 2,8% Norge
Kristiansand kommune Kommune 25% Norge
Tromsé kommune Kommune 2,4% Norge
Storebrand Boligkreditt Boligkreditt 23% Norge
Sparebank 1 SMN Finans 1,3% Norge
Sparebank 1 SMN Bankinnskudd 1,3% Norge
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Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Fordeling av

ejendeler beskriver

andelen av

investeringer i

bestemte Investeringer
eiendeler.

#2 Andre
5%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Alie fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for
& velge ut investeringer med henblikk til & oppné milipegenskapene og de sosigle egenskapene som fondet
Jremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eiler kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefaijeforvaltningsformdl. i de tilfeiler fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppnd miljpegenskaper
eller sosiole egenskaper.

1 hvitke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % efendeler
Boligkretlitt 36%
Kommune 25%
Finans 16%
Eiendom 8%
Bankinnskudd 7%
Kraft 7%
Kontanter 1%

| hvilken grad var baerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksocnomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et mitjiomal i
skonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.
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Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter §
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd nivd med de
beste resultatene.
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Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/feller
kierneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'??

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi
R Nei
Diagramimene nedenfor viser med grant pr lelen av i inger som var i samsvar med EUs

taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner®, viser det forste diag k i for alle investeringene til det
fi ielle produktet inkiusiv statsobligasj , mens det andre diagr viser tok i et

bare fori ingene til det finansielle produktet eksklusiv statsobi

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
CapEx 100% CapEx 100%
OpEx 100% OpEx 100%

0% 50% 100 % 0% 50 % 100%

W Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

m Taksonomisamsvar (uten fossilgass og kjerneenergi)
Ikke taksonomisamsvar

m Taksonomisamsvar: Fossilgass

m Taksonemisamsvar: Kjerneenergi

W Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kjerneenergi)
Ikke taksonomisamsvar

* | disse diagrammene omfatter astotsobligusjoners alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggierende aktiviteter.

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de bidrar til 3 begrense klimaendringene og ikke gjgr betydelig skade pd noen av EUs taksonomimal - se

forklarende merknad i wvenstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.
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@,

barekraftige
investeringer med et
miljgmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EU) 2020/852.
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Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

Hvor stor var andelen av bzerekraftige investeringer med et miljgmal som ikke

o
o

var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som miligmessig beerekraftige § samsvar med EUs taksonomi.

Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige for
portefplieforvaltningsformal.

2

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien sorm benyttes for § velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anclysemodeli, Tellus. Tellus er en effektiv mdte & overvike hver enkelt investering over tid. [
lopet av 2024, har vi gjort forbedringer i modellen og integrert data fra Sustainalytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefolieselskapene. | tillegg er alle nye portefalieselskoper i 2024 lagt inn og
gjennomgdtt i Tellus.

Vi ser forbedringer i ESG-rapporteringen hos flere av selskapene i portefpljen var de siste drene. For eksempel
sd rapporterer nesten alle pé utslipp for scope 1-3, og har gjort forbedringer det siste dret for & méle disse
ngkkeltallene mer ngyaktig og med tilstrekkelig bredde.

ESG er en integrert del av vdre investeringsbeslutninger. [ tilfeller der vi ikke har tilstrekkelig data til & kunne
utfore en kvalifisert vurdering av ESG-egenskapene til utstederen, eller hvis vi har grunn 6l 4 tro at utstederen
ikke lever opp til vdre krav, avstdr vi fra & investere. Vi har ekskludert potensielle investeringer p& grunn ov at
utstederen ikke levde opp til vare krav.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benytter et sett med eksklusjonskriterier som er basert pd Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vart
investeringsunivers. Vi pnsker at vire seiskaper opererer i trdd med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact.
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3. Aktivt eferskap. Vi hor utfert oktivt eferskap for & pavirke selskapene til forbedring. Som en aktiv forvaiter
med konsentrerte portefoljer har vi en investeringsfilosafi som er tuftet pa tett oppfeiging av seiskapene vier
investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd obligasjonseiermpter er to av virkemidlene vi kan
benytte for & bidra til transparens for vire andelseiere.

Iigpet av 2025 har vi stemt pd ett obligasjonseiermate samt giennomfort samtaler med ledelsen i selskapet
for & fremme vart syn.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjgre om fondet er i samsvar med de
miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzrekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens somsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvitket resultat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielie produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaitet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammentigne
avkastning.
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VEDLEGG: OBLIGASJON NORDEN

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Obligasjon Norden LEI-nummer: 254900UXRMSDA2 DMQAAG
Med bierekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N s
com bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?
miljgmél eller et sosialt "
maél, forutsatt at b Ja g % Nei
investeringen ikke gjgr N . "
betydelig skade p et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskaper / sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mdl, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . N
falger god en minsteandel med barekraftige
styringspraksis. i konomiske aktiviteter som investeringer pd %
anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter som
EUs t_aksu_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsermgssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som er fastsatt i i gkonomiske aktiviteter som
farordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljgmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som . ikk i .
Fastsetter en liste aver beerekraftige i samsvar med som ixkke anses som miljgmessig
i~ . . ftige i samsvar med EUs taksonomi
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftig
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f’;t f°_’|?k’d“i“$et" Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen baerekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
okonomiske -
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan veerei
samsvar med

taksonomien eller ikke.

I hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi praver 4 forstd om selskaper drives i tréd
med allmenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnéddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker G fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefplier
gier det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekraftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller uiike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker Gvaere en oktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundemgter,
seminarer, etc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vir
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.
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Hvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutviklede baerekraftmodell, Tellus, til & vurdere oppndeisen av de
miljgegenskapene og sosiale egenskapene som fondet fremmer. Vi rangerer hvert spgrsmdl fra 1-5 eller Ja/Nei
pé selskapsnivé. Disse rangeringene kan 0gsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hayre kolonne i tabellen
nedenfor.

Folgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivé brukes til & mdle oppndelsen av de miljpegenskapene som
fondet fremmer:

EBaerekraftsindikatorer - Miljpegenskaper Fond
E1: Har selsikapene en kimapolicy? () 93%
E2 Har ft egne (Soope 1) Ny 93%
E3 Har ft nireite (Soope 2) gy 93%
E4: Har seisiapene en strateg] og Konkrete planer for & redluSere mifioaviryRket? () 93%
E£5: Rapporterer seiskapene il SBTT elfer stafter seiskapene Pansavialen? (4N)* 52%
E£6: Mar seiskapene knyltef sine kimamal opp mot FiNs beerekrafismai? (INE 93%
E£7: Rapporterer seiskapens it CDP? (INF 34%
E£8: Portefalieforvaiters vurdering av kvaliteten pa seiskapenes rapportering pa mijp. 40
£ vurdering av etsiop. 36
£t vurdiering wisipp | forhoid 6 andre | samme branspe. 36
£ vurdering maling og av etablerte mijetitak. 38
£12: vurdiering strategi for sirkuiger pkonom, 36

Falgende beerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdle oppndeisen av de sosicle egenskapene som
fondet fremmer:

Baerekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper

st vurdering av policy for avipnning s uike niver, kjenn og mhi. mengioid for pvig 35
sz wurdering av arbeid iff. tikesiiling oy mangfold. 35
83 wurdering av sibilitet 29
S4: Porfefglieforvaiiers vurdering av kvalitelen pa seiskapenes rapporiering pd HAS. 37
85 wurdering av i 3,6
s6 wurdering av i, reff i & organisere seg. 44
s7 vurdering av av ansalte mi. sosial sikkemet (forsiking og pensjonsoroininger}. 3,6
58 vurdering av oy poicyer for oppleging av Sosiak BNSvar | EGNE 0g IeVErantprens verdieder 39
561 Har selsiapene vaert | Kontroverser . inkale eiler nasjonaie myndigheter? 44
S10: Hvordian verderer o Seiskapets antal arbeitsulyiker ogeder dedsuiykier pa jobs? 38

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

Fondets investeringer i aksje- og sparebanker og boligkredittselskaper (heretter referert til som «banks) og
kommuner og fytkeskommuner (heretter referert til som ckomrmunes) bestdr av utstedere som har reiativt iike
gkonomiske aktiviteter. Baerekraftsindikatorene knyttet til disse aktivitetene anses & ikke veere signifikant
forskjeilig mellom utstederne. For eksempel md banker og kommuner folge gjeldende lovverk
(finansforetaksioven og kommuneloven) som beskriver i detalj hvordan foretaksstyringen skal veere. Ettersom
foretaksstyringen er relativt lik for de ulike utstederne, samt at det er stor likhet innen rapportering og
presentasjon knyttet til sosiale og miligmessige forhold, foretar vi en samiet vurdering ov
baerekraftsindikatorene.

Baerekraftsrapportene som bankene utarbeider er omfattende og genereit av hay kvalitet. Alle de stgrre
nordiske og regionale bankene har kiare klimapolicyer med ambisigse mal og detaijerte beskrivelser av
hvordan de skal redusere sitt miljpmessige fotovtrykk. Strotegier og mdl er knyttet opp mot FNs
beaerekraftsmdi. De rapporterer scope 1, 2 og 3-utslipp, og viser historisk utvikling i disse nivéene samt
mdlsettingen fremover.

Bankene har policyer for likestilling og mangfold. De rapporterer kjgnnsbalansen i selskapet, turnover, samt
ulykkes- og fraveersstotistikk. Enkelte av dem har enda ikke begynt & ropportere ignnsforskjeller metlom
kignnene, men flere av disse angir at man for tiden arbeider med & forbedre datagrunnlaget knyttet til
lannsforskjeller og ot de har en maisetting om & rapportere dette fremover. Alie bankene tillater at de ansatte
er med i en fagforening.

Bankene har utarbeidet egne innkjppspolicyer og «supplier code of conducts som pdlegger underleverandprer
& overhoide bankens retningstinjer knyttet til baerekraft. Videre er bankene underlagt strenge kjenn-din-kunde
(KYC)- og antihvitvaskingsregler (AHV) knyttet til kunder. Samiet bidrar dette til at bankene tett overvdker det
sosiale ansvaret i sin verdikjede.

Vi wurderer miligmessige- og sosiale egenskaper til banker som gode.
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Kommuner mé faige statlig forskrift (SPR) som sier at kommunene, fylkeskommunene og staten skal stimulere
tit og bidra til reduksjon av kKimagassutslipp samt gkt miljgvennlig energiomlegging. Alie kormrmuner har en
overordnet klimastrategi, budsjett og/eller plan. Detaljgraden i dette avhenger av kommunens stgrrelse, desto
starre kommune desto stgrre grad ov detaljer og data. Kommunene har policyer for likestilling og mangfold.
De ropporterer kignnsbalanse, turnover, samt ulykkes- og fraveersstatistikk. Graden av data avhenger av
kommunens starrelse. Alle kommuner tillater at de ansatte er med i en fagforening. Kommuner er npdt til &
folge regelverket for offentlige anskaffelser som hensyntar klima- og miljghensyn nér kommunene skal ga til

innkjgp.

Vivurderer miljpmessige- og sosiale egenskaper til kommuner som gode.

.. 0g sammenlignet med tidligere perioder?

B e o kraftsindikatori ¢ - Milido
EA Har sefskapena e dimapoli
E2: Hor sslskapena mpportsring ifl. sgne mioulstipp? (Scope 1) fAN)*

E3: Her salskapena rapportering if. hdirekte mijauisipe? (Scope 2) (414"

E4: Har selskapena en siralagi og konkrela plarer for 4 radusers mifaautrykket? (N}

E5: Repportarsr sstskapsns it SET! aber stotler selskapans Parsavaten? (i)

E6: Har salskapena knist sine Kimama opp mol Fie basrskraftsma? (SiN)*

E7: Rapportarsr sstskapene it CDP? (i)*

E8: Poriafoljeforvalers vurdaning av kvalitatan 2 Seiskapenes rapportering pd mije

E5: Porlafaljsforvallers vurdaring av sslskaperes uiipp

E10: Portafogaforvaltars waisfing av salskapanss Usling | fortold til andrs [ samme brnsje
£t alesing v mdling og av slablerte mijolitak
E12: Portafogaforvaltars Waisfing v salskaans s stratag] for sikUsr ORONGMI

fisindikatorsr - §osial s ap cr
51 Porlafaljsforvaliers vurdaring av selskapeis polcy for avioriving av ulks iver, kioin og mht. mangfold for v
52: Poriafoljeforvalters vurdaning av ssiskapenas arbeid i, likastling og mangfol
53 vurdering av stabiftati
54: Poriafoliaforvalters Vurdaning av kvafite ain 54 SelsKopess RODOrEing pd HAS

vurdaning av iRl minstetonn.
56 vurdering av it d sag.
57. vurdaning av- av ansatte mh. sosial skisrte! (fersiiaing op pengonsoRiningar).
58 vurdering av og policyer for oppfulging ay sosial ansvar | agie og leverandorans verdiader.
59: Har salskapsna vaer It lokate sl nasioriots

510 Huordan virderar du selskapats antall ambeidsulykker ogieter dadsulykker pd jobb?

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “fa”.

Som vi kan se av tabeliene over, har de fleste baerekraftsindikatorene fétt noe lavere rangering for 2025
sammenlignet med 2024, Endringer i rangeringen til beerekraftsindikotorene kan skyldes seiskapenes vekting

i fondet og eventuelle kjpp/salg.

Det er viktig & merke seg ot datakiidene som brukes for & oppné de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyoktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pé grunn av varierende datokvalitet, estimater og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe sorn kan fore til inkonsistenser. Det kon veere
utfordringer med & sammenligne data i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. 1 tillegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfgring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lose deler av uifordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pd baerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt

rapportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nér

vi mottar data fra forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, giennomfgrer vi var egen
ytterligere undersgkelse og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefelieforvalter ta initiativ til dialog for & samile inn mer informasjon. Mer tilgiengelig data

over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdélene for de bzrekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den baerekraftige investeringen til slike

mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miligegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til

& gjare baerekraftige investeringer.
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De viktigste negative
pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pa
baerekraftsfaktorer pa
omradet
miljaspersmal, sosiale
spgrsmal og
personalspgrsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bazerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig elier sosialt bzerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjere baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pG
baerekraftsfaktorer?

lkke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for nzringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

likke relevant.

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa bzerekraftsfaktorer?

Bzerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaijeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvaiter med en maisetting om & skape hayest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefolieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og spker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & héndtere
og begrense béde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Ekskiusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vdrt eget analyseverkigy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav 4l kvalitet i selskapene som kan inngd i vdre portefglier. Giennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er var
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
plvirkningene pd beerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv méte & overvake hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
plvirkning pd baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utland sine
retningsitinjer. Vi har i titlegg valgt & ekskiudere gambling og pornografi fra vart investeringsunivers. Vi
gnsker ot vare selskaper opererer i triéid med internasjonale normer, herunder UN Global Compact.

1 tillegg utferer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pdvirkning pé
beerekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefdlier har vi en investeringsfilosofi som er

4
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tuftet pt tett oppfolging av selskapene vi er investert i, Samtaler med ledeisen er et virkerniddel vi kan
benytte for & bidra til transparens for vdre andelseiere.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefolieselskapene, men ogsa tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre var metodikk og
kvaliteten pé ESG-data for  sikre en robust og informert investeringsbeslutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene pd&
baerekraftsfakiorer. Fondet vil sgke & redusere de viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer palitelig data blir tilgiengelig. Forelgpig er det mangel pé data til & mdle de
viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode. i Ipet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
pavirkningene pa baerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. gpet av 2024 jobbet portefplieforvalterne med &
fylle inn data som mangler | Tellus-modellen. Dette er tiltak for & ske datadekningen ved at vi kan kombinere
vdre egne data med tredjepartsdata fremover.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pavirkningene pd beerekraft vil bli publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.

Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Starste investeringer Sektor % eiendeler Land
Listen omfatter de Olav Thon Eiendomsselskap Eiendom 5,6 % Norge
investeringene som Eviny Kraft 53% Norge
utgjer den stprste | )
Traton industri 4,8 % Sverige
andelen av
investeringene til det Valmet industri 4,8 % Finland
finansielle produktet i AEnergi Kraft 4,8 % Norge
referanseperioden, og DNB Boligkreditt Boligkreditt 47% Norge
som er fglgende:
31. desember 2025 Electrolux industri 4,7 % Sverige
Bergen kommune Kommune 4,6 % Norge
Vasakronan Eiendom 45% Sverige
Ellevio Kraft 45% Sverige
Bane NOR Eiendom Eiendom 45% Norge
Loomis Industri 4,4 % Sverige
Sparebank 1 @stlandet Finans 4,4 % Norge
Sparebank 1 Boligkreditt Boligkreditt 44 % Norge
NIBE Industrier industri 4,4 % Sverige
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Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Fordeling av
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
besternte
eiendeler.

Investeringer

#2 Andre
3%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til 4 oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i bankinnskudd og rentebaerende verdipapirer. Fondet skal hovedsakelig investere i
Norden.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for
4 velge ut investeringer med henblikk til & oppné miljpegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet
Sfremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefaljeforvaltningsformdl. I de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljeegenskaper
eller sosiale egenskaper.

1 hvilke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler
Industri 30%
Kraft 17%
Finans 17%
Eiendom 15%
Kommune 11%
Boligkreditt 9%
Kontanter 1%

| hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljgmal | samsvar med
EUs taksonomi?

tkke relevant. Fondet har ikke definert en minsteandei for beerekraftige investeringer med et miljgmdl i
pkonomiske aktiviteter som anses som miljigmessig beerekraftige i samsvar med EUS taksonomi.
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Muliggjerencde
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter &
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd niva med de
beste resultatene.

108

Investerte det finansielle produktet i fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'®?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi
®  Nei
Diagrammene nedenfor viser med grent p delen av in inger som var i samsvar med EUs

taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner®, viser det fairste diagrammet taksonomisamsvaret for alie investeringene til det
& . Aulebot inidi i viser ta :

tatsobligasjoner, mens det andre diag

o)

; [
bare for investeringene tif det fi ielle produk tat

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamswvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
CapEx 100% CapEx 100%
OpEx 100% OpEx 100%

0% 50% 100 % 0% 50% 100 %

B Taksonomisamsvar: Fossilgass
W Takscnomisamsvar: Kjerneenergi
og kjer i aT: i {uten
Ikke taksonomisamsvar

m Taksonemisamsvar: Fossilgass
m Taksonomisamsvar: Kjerneenergi
AT i {uten

Ikke taksonomisamsvar

og kjer

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer | omstillingsaktiviteter og
muliggi@rende aktiviteter.

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se
forklarende merknad i
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og

7
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Hvordan var prosentdeien av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi.

Hvor stor var andelen av bzerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke

var i samsvar med EUs taksonomi?

@ er Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et milipmél i gkonomiske
beerekraftige aktiviteter som ikke anses som miljpmessig beerekraftige i samsvar med EUs taksonomi,

investeringer med et
miljam3l som ikke tar

hensyn til kriteriene Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?
for miljgrmessig
baerekraftige Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt beerekraftige investeringer.

pkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
{EU) 2020/852. Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,

og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige for
portefolieforvaltningsformal.

2

[Ty Hvilke tiltak er truffet for & oppna miljgegenskapene ogfeller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene | investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pé
& oppnd hver av de miljsegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet frernmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Viéir egen analysemodeli, Telius. Telius er en effektiv mdte & overvdke hver enkelt investering over tid. |
2024 gjorde vi forbedringer i modellen og integrerte data fra Sustainalytics. Vi har gjort nye vurderinger for
alle portefalieselskapene. I tilegg er alle nye portefoljeselskaper i 2025 lagt inn og giennomgdtt i Tellus.

Vi ser forbedringer i ESG-rapporteringen hos flere av seiskapene | portefgijen var de siste drene. For eksempel
rapporterer de fleste av derm nd pé utslipp for scope 1-3, og har gjort forbedringer det siste dret for G mdle
disse nokkeltailene mer ngyaktig og med tilstrekkelig bredde.

ESG er en integrert del av vére investeringsbeslutninger. i tilfeller der vi ikke har tilstrekkelig dato til & kunne
utfare en kvalifisert wurdering av ESG-egenskapene til utstederen, elier hvis vi har grunn til & tro at utstederen
ikke lever opp til vare krav, avstdr vi fra & investere. Vi har ekskludert potensielle investeringer pd grunn av at
utstederen ikke levde opp til vire krav.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benytter et sett med eksklusjonskriterier som er basert pd Statens
Pensjonsfond Utland sine retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gombling og pornogrdfi fra vart
investeringsunivers. Vi gnsker ot vare seiskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfgrt oktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring. Sor en aktiv forvaiter
med konsentrerte portefplier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfeiging ov seiskapene vi er

8
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investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd obligasjonseiermpter er to av virkemidlene vi kan
benytte for & bidra til transparens for vdre andelseiere.

Hapet av 2025 har vi ikke stemt pd obligasjonseiermgter.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjere om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
beaerekraftsindikatorene for & fastsld referanseverdiens samsvar med de
miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaltet og bruker kun den brede markedsindeksen til G sammenligne
avkastning.

Mno
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VEDLEGG: OMF
Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2ai
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 farste ledd i forordning (EU) 2020/852
Produktnavn: Holberg OMF LEI-nummer: 2549002F5R6YR260JR23

Med basrekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en

investering i en

gkonomisk aktivitet . . . N 8

<om bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et beerekraftig investeringsmal?

miljgml eller et sasialt N

mél, forutsatt at b Ja L4 X Nei

investeringen ikke gjgr . . <
betydelig skade p3 et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskap-er/ sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde

mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . .

falger god en minsteandel med baerekraftige
styringspraksis. i skonomiske aktiviteter som investeringerpad _ %

anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljpmal i skonomiske aktiviteter som

EUs t_a_kso_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsenngssy_stem samsvar med EUs taksonomi

som erfastsath i skonomiske aktiviteter som

forordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljpmal | skonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .

. baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig

fastsetter en liste over ttige i .
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige

pkonomiske med et sosialt mal

aktiviteter. Den

“e"f""; f°_’f|:d“i“f_et" Det foretok baerekraftige # Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen bazrekraftige
baerekraftige mal: % investeringer

gkonomiske 7

aktiviteter.

Barekraftige

investeringer med et
miljgmal kan veere i
samsvar med
taksonomien eller ikke.
I hvilken grad ble de miljpegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som

dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi prover & forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljgmessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer ble oppnddd gjennom integrering av baerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme baerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vare beslutninger. Konsentrerte portefolier
gjgr det overkommeliq & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekroftiy
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller ulike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker & vaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan beerekraft kon forbedre
risikovurderinger og investeringsbeshtninger. Dette vil bli gjort bade giennom egne oktiviteter (kundempter,
seminarer, etc.), samt deltokelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil 0gsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tiistedevaerelse i media.

m
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Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?
Baerekraftsindikatorer Vi bruker beerekraftsindikatorer fra var egenutvikiede baerekraftmodell, Tellus.
mialer hvordan de
miljgegenskapene
eller de sosiale

Fondets investeringer er hovedsakelig i obligasjoner med fortrinnsrett (OMF) utstedt av bolig- og
neeringskredittseiskaper som har relativt like gkonomiske aktiviteter. Baerekraftsindikatorene knyttet tif disse
egenskapene som det aktivitetene anses & ikke veere signifikant forskjellig mellom utstederne. Bolig- og naeringskredittselskaper mé
finansielle produktet failge gjeldende lowerk (finansforetaksioven) som beskriver | detalj hvordan foretaksstyringen skal veere.
fremmer, oppnis. Ettersom foretaksstyringen er relativt lik for de ulike utstederne, samt at det er stor likhet innen rapportering
og prestasjon knyttet til sosiole og miligmessige forhold, foretor vi en somlet wurdering av
baerekraftsindikatorene.

Boiig- og naeringskredittselskapene har ikke egne baerekraftsrapporter, men omfottes av rapporteringen som
gjeres pd konsernnivd for aktuell bank. Dette skyldes at bolig- og naeringskredittselskaper er heleide av banker.
Baerekraftsrapportene som bankene utarbeider er omfattende og generelt av hay kvolitet. Alle de stgrre
nordiske og norske regionale bankene har klare Kimapolicyer med ambisigse mdl og detaljerte beskrivekser av
hvordan de skal redusere sitt miljprmessige fotavtrykk. Strategier og mdl er knyttet opp mot FNs
baerekraftsmdl. De rapporterer scope 1, 2 og 3-utslipp, og viser historisk utvikling i disse nivéene samt
mdlsettingen fremover.

Bankene har policyer for likestilling og mangfold. De rapporterer kignnsbolansen i selskapet, turnover, samt
ulykkes- og fraveersstatistikk. Flere av bankene hor begynt & rapportere lgnnsforskjeller mellom kjpnnene,
ogsé nede pd gruppe- og stillingsniva. Alle bankene tillater at de ansatte er med i en fagforening.

Bankene har utarbeidet egne innkjpspolicyer og «suppiier code of conducts som pdlegger underleverandprer
4 overholde bankens retningslinjer knyttet til baerekraft. Videre er bankene underlagt strenge kjenn-din-kunde
(KYC)- og antihvitvaskingsregler (AHV) knyttet tit kunder. Samlet bidrar dette til at bankene tett overvéker det
sosiale ansvaret i sin verdikjede.

Vi wrderer miljgmessige og sosiale egenskaper til bolig- og neeringskredittseiskaper som gode.
.. og sammenlignet med tidligere perioder?
Ingen store endringer i rapporteringen fra bankene sarmmenlignet med forrige periode.

Hvilke var mdlene for de bzerekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den bzaerekraftige investeringen til slike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gigre barekraftige investeringer.

PG hvitken mdte fordrsaket ikke de bezerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig eller sosialt baerekraftige investeringsmdlene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miligegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pd
barekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for naeringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

nz
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pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsheslutning
er har pa
baerekraftsfaktorer pa
omradet
milj@spersmal, sosiale
spgrsmal og
personalspgrsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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lkke relevant.

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa bzerekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert dei av fondets investeringsprosess. Fondets portefglieforvalter er ansvariig for
implementeringen av retningstinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvaiter med en maisetting om & skape hayest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefplieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og spker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hdndtere
og begrense bdde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Ekskiusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverkigy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vdre portefglier. Gjennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en stgrre del av pdvirkningene knyttet til vre investeringer. Tellus er var
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
plvirkningene pd beerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv mdte & overvake hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
plvirkning pd baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utland sine
retningstinjer. Vi har i titlegg valgt & ekskiudere gambling og pornografi fra vart investeringsunivers. Vi
gnsker ot vare selskaper opererer i triéid med internasjonale normer, herunder UN Global Compact.

1 tillegg utferer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring og redusere negativ pdvirkning pé
beerekraftsfaktorer. Som en aktiv forvalter med konsentrerte portefdijer har vi en investeringsfilosofi som er
tuftet pd tett oppfalging av selskapene vi er investert i. Samtaler med ledelsen er et virkerniddel vi kan
benytte for & bidra til transparens for vire andelseiere.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, deivis direkte fra
portefalieseiskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre vér metodikk og
kvaliteten pé ESG-datu for & sikre en robust og informert investeringshesiutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene pd
beerekraftsfaktorer. Fondet vil sgke & redusere de viktigste negative pdvirkningene pd beerekrafisfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data biir tilgjengelig. Forelgpig er det mangel pd data tit & mdle de
viktigste negative pdvirkningene pa beerekraftsfaktorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & gke
dekningen til neste referanseperiode. [ lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
plvirkningene pd beerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. gpet av 2024 jobbet portefgijeforvalterne med &
fvlle inn data som mangler | Tellus-modellen. Dette er tiltak for & pke datadekningen ved at vi kan kombinere
viére egne data med tredjepartsdata fremover.

Fondets oppdaterte erkizering om de viktigste negative pdvirkningene pd baerekraft vil bli publisert pé
Holbergs nettsider innen 30. funi 2026.
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Listen omfatter de Stgrste investeringer Sektor % eiendeler Land

investeringene som - - - "

utgjer den stgrste SR-Boligkreditt Boligkreditt 13,8% Norge

andelen av Nordea Eiendomskreditt Boligkreditt 12,8 % Norge

investeringene til det Sparebank 1 Boligkreditt Boligkreditt 12,1% Norge

finansielle produktet i Sparebanken Norge Boligkreditt Boligkreditt 10,8 % Norge

referanseperioden, og . . ) .

som er falgende: Verd Boligkreditt Boligkreditt 6,3% Norge

31. desember 2025 KLP Boligkreditt Boligkreditt 50% Norge
Sparebanken Jst Boligkreditt Boligkreditt 4,8% Norge
Mgre Boligkreditt Boligkreditt 4,7 % Norge
Stadshypotek Boligkreditt 44 % Sverige
DNB Boligkreditt Boligkretlitt 44% Norge
Storebrand Boligkreditt Boligkreditt 43 % Norge
Eika Boligkreditt Boligkretlitt 43 % Norge
KLP Kommunekreditt Boligkreditt 43 % Norge
OBOS Boligkreditt Boligkreditt 43 % Norge
Sparebanken Norge Bankinnskudd 0,0% Norge

Hvor stor var andelen av barekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Fordeling av
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte Investeringer
eiendeler.
#2 Andre
2%
#1 samsvar med miljpegenskaper [ sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til 3 oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.
#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som beerekraftige
investeringer.
4
14

07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 117 av 143



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for

4 velge ut investeringer med henblikk til & oppné miljpegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet
Sfremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige

for portefaljeforvaltningsformdl. I de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
tit de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppnd miljgegenskaper
eller sosiale egenskaper.

1 hvilke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler
Boligkreditt 98 %
Kontonter 2%

I hvilken grad var baerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksonomi?

tkke relevant. Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i
okonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig beerekraftige i samsvar med EUs toksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'*?

la:

| fossilgass | kjerneenergi

® Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de bidrar til 3 begrense klimaendringene og ikke gjgr betydelig skade pd noen av EUs taksonomimal —se

forklarende merknad i wvenstre marg. De fullstendige kriteriene for wgkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.
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Muliggjerende
aktiviteter gjer det
direkte mulig for
andre aktiviteter 3
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgiengelige, og der
blant annet
klimagassutslippene
er pd niva med de
beste resultatene.

@er

baerekraftige
investeringer med et
miljgmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljpmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EV) 2020/852.

1ne

Diagrammene nedenfor viser med grgnt p. av in inger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner*, viser det fprste diagr k i et for alle i ingene til det

ieli ik inklusiv statsobligasj , mens det andre di viser

P )

g

bare for i ingene til det fi ielle prodik ksklusiv statsobli

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%

0% 50 % 100 % 0% 50% 100 %

W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi

mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar

Ikke taksonomisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

NfA. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjerende aktiviteter.

Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

Hvor stor var andelen av bzerekraftige investeringer med et miljgmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljgmdl i pkonomiske
aktiviteter som ikke anses som milimessig baerekraftige | samsvar med EUs toksonomi.

O Hvor stor var andelen av sosialt baerekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.
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Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljgmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan veaere ngdvendige for
portefplieforvaltningsformal.

2

Hvilke tiltak er truffet for & oppnd miljpegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elernentene i investeringsstrategien som benyties for & velge ut investeringer med henblikk pé
& oppnd hver av de miljpegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet frernmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Viir egen analysemodeli, Tellus. Telius er en effektiv mdte & overvdke hver enkelt investering over tid. |
2024 gjorde vi forbedringer i modelien og integrerte data fra Sustainalytics. Vi har gjort nye vurderinger for
aile portefalfeselskapene.

Vi ser forbedringer i ESG-rapporteringene hos flere av bankene de siste drene. For eksempel sé rapporterer
aile utslipp for scope 3, og har gjort forbedringer det siste dret for & mdie disse ngkkeltallene mer ngyaktig og
med tilstrekkelig bredde.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benylter et sett med eksklusjonskriterier som er basert pd Statens
Pensjonsfond Utland sine retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gombling og pornografi fra vart
investeringsunivers. Vi gnsker at vire seiskaper opererer i trdd med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact.

3. Aktivt eierskap. Vi hor utfert oktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring. Sorn en aktiv forvalter
med konsentrerte portefplier har vi en investeringsfilosofi sorm er tuftet pd tett oppfolging av seiskapene vi er
investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd obligasjonseiermgter er to av virkemidlene vi kan
benytte for & bidra til transparens for vire andelseiere.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjore om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzrekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens somsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?
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Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaltet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne
avkastning.

18
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VEDLEGG: KREDITT

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2ai
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 farste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Kreditt LElI-nummer: 254900MSAFZTMR7TVUG1
Med basrekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N 8
<om bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et beerekraftig investeringsmal?
miljgml eller et sasialt N
mél, forutsatt at b Ja L4 X Nei
investeringen ikke gjgr . . <
betydelig skade p3 et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskap-er/ sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mal, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . .
falger god en minsteandel med baerekraftige
styringspraksis. i skonomiske aktiviteter som investeringerpad _ %
anses som miljgmessig
baarekraftige i samsvar med med et milijpmal i skonomiske aktiviteter som
EUs t_akso_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsenngssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som erfastsatt i i skonomiske aktiviteter som
forordning (EU) ikke anses som miljgmessig med et miljpmal | skonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .
. baerekraftige i samsvar med som ikke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over ttige i .
miljpmessig EUs taksonomi baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f""; f°_’f|:d“i“f_et" Det foretok baerekraftige # Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen bazrekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
gkonomiske 7
aktiviteter.
Barekraftige

investeringer med et
miljgmal kan veere i
samsvar med
taksonomien eller ikke.

| hvilken grad ble de miljpegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi prpver & forstd om selskaper drives i tréd
med alimenne miljomessige, etiske og sosiale normer. De miljgmessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer ble oppnddd gjennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme beerekraft giennom hvordan vi dokumenterer vare beslutninger. Konsentrerte portefolier
gjgr det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledelsens holdning til langsiktig baerekroftig
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyller utike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pdlitelig data er ofte mangelfull.

Holberg gnsker & vaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger | debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeshutninger. Dette vil bli gjort bdde gjennom egne oktiviteter (kundemgpter,
seminarer, etc.), samt deltokelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tilstedevaerelse i media.

ne
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Baorekraftsindikatorer Huvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?
madler hvordan de
miljgegenskapene

Vi bruker beerekraftsindikatorer fra vér egenutviklede baerekraftmodeil, Tellus. Vi rangerer hvert sparsmdl fra

eller de sosiale 1-5 eller Ja/Nei pd seiskapsnivd. Disse rangeringene kan ogsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hayre
egenskapene som det kolonne i tabellen nedenfor.
finansielle produktet o . i .
fremmer, oppnis Folgende beerekraftsindikatorer pé selskapsnivd brukes til & méle oppndelsen av de miljpegenskapene som
, .
fondet fremmer:
Barekraftsindik atorer - Miljgegens kaper Fond
Et: Far seiskapene en Kimapotcy? (4n)* 97 %
E2: Har ift. egne 2 (Scope 1) (INy 94%
E3 Har Hft. ingirekte (Scope 2) {(Iny 88%
E4: Har seiskapene en sfralegt og konkrele pianer for 8 redusere mijeaviryiger? (4n)* 100 %
ES5: Rapporeror seiskapene f SBTH eiter stpfier spiskapene Parisavialen? (/)" 28%
E6: Har seiskapene knyffef sne kifmamai opp mof FNS beerekrafismal? (JNy 76 %
E7: Rapporieror seiskapene 6 CDP? (INy 39 %
E8: Porfefpifeforvaliers vurdermg av vaifefen pa seiskapenes rapporiering pa melje. 37
E9: Porfefeifeforvaliors virderg av SBISKpENes uisipp 32
Et0: o vurdermg av uisiipp f forhoid i andre | samme brangfe. 33
E: o vurdering av maiing og av olaslerte mijafiak. 37
E12: o vurdermg av strategi for sirkesger kon 36

Folgende baerekraftsindikatorer pé selskopsniva brukes til & mdle oppndelsen av de sosidle egenskapene sorm
Sfondet fremmer:

Basrekraltsindikatorer - Sosiale egenskaper
S1: Portefpjieforvalters vurtiering av Selskapenes policy for avienning av wlike nivaer, Kjgnn og mit mangloid for avrig

S2: Portefpjieforvalters vurtiering av Selskapenes arbei ift. ikestiling og mangfold. 34
53 o wardiering av stanittet | 33
S4: Portefpjieforvalters vurtiering av vaifiefen pa Seiskapenes rapportering pd HMS. 39
5! Portefpjieforvalters vurtiering av SelSKBpenes retmngsiinjer ift. mnseipnn. 36
S6' Portefpjieforvaiters vurtiering av Selskapenes retwingslinjer ift. rett 8l & organisere seq. 40
S7: Portefpjieforvaiters vurtiering av Selskapenes ivarelageise av ansatte mht. Sosial sikeret (forsikiing og pensjonsorininger). 36
58 o vardiering av g poiicyer for oppfaiging sv Sosialt ansvar | egne oy leverantiprens verdikeder 39
S9: Har seisiapens vaert | Rontroverser it iaie eiter nasjonale myndigheter? 44
S10: Hvordian virderer di Selsiapets antall arbeids ulykker og/elier dodsulyiier pa jobb? 37

*Beerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

.. og sammenlignet med tidligere perioder?

E2: Hor selskapena mpportsring il sgie mioulstipp? (Scope 1) fLN)* 86 % %%
E3: Her sulskapena rapportering if. hdirekte mijauisipe? (Scope 2) (41" 85 % 8 %
E4: Har selskapena en siralagi og konkrela plarer for 4 radusers mifaautrykket? (N} 90 % 100 %
E5: Repportarsr sstskapsns it SET! aber stotler selskapans Parsavaten? (i) 29% 8%
E6: Har salskapena knist sine Kimama! opp mol Fis basrskraftsma? (SIN)* 86 % 6%
E7: Rapportarsr sstskapene it GDP? (ih)* 7% 9%
EB; Poriafoljeforvalters vurdaning av kvalitatan p Seiskapenes rapportering pd mijo 31 a7
E5: Porlafaljsforvallers vurdaring av sslskaperes uiipp 33 32
E10: Portafogaforvaltars waisfing av salskapans s Usling | fortold til andrs [ sammse brnsje 32 33
vurdsring av mdling og av slablerte mijolitak 33 37
E12: Portafogaforvaltars Waisfing v salskaans s stratag] for sikUsr ORONGI 32 36

Bacrokrantsindikatarsr - Susi ns kaper
51 Porlafaljsforvaliers vurdaring av selskapeis polcy for avioriing av ulks iver, kioin og mht. mangfold for vy

52: Poriafolisforvalers VUrdaning av selskapeis aibaid I Likestiling o8 manafoll 33

53 urdaring av. stabiftati 32

54: Poriafoliaforvalters Vurdaning av kvafite ain 54 SelsKopess RODOrEing pd HAS 33

55 vurdaning av- iRl minstetonn. 32

56 vurdering av it d sag. 38 X
57. vurdaning av- av anatte mh. sosial skisrte! (fersiiaing og pengionsoRininger). 33 35
58 vurdering av og policyer for oppfulging ay sosiafl ansvar | gie og leverandorans verdikader. 36 38
59: Har salskapsna vaer It lokate sl nasioriots 42 44
510 Huordan virderar du selskapats antall ambeidsulykker ogieter dadsulykker pd jobb? 36 37

*Baerekraftsindikator oppgitt som prosentvis andel av fondet hvor svaret er “Ja”.

Som vi kan se av tabellene over, hor de fleste baerekraftsindikatorene fétt stabilt it noe hgyere rangering for
2025 sammenlignet med 2024, Smd endringer i rangeringen til baerekraftsindikatorene kon skyldes
selskapenes vekting i fondet og eventuelle kjpp/salg.

Det er viktig & merke seg ot datakiidene som brukes for & oppné de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og neyoktighet. Det er for eksernpel saerlig
usikkerhet knyttet til selskapenes Scope 3-utslipp pé grunn ov varierende datokvalitet, estimater og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe sorn kan fore til inkonsistenser. Det kon veere
utfordringer med & sammenligne data i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det vaere

2
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mangler i datodekningen for visse mdleparametere elier for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. innfering av EUs beerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir felles metodikk for rapportering pé beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underiogt
rapportering.

I Telius biir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det selskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Nar
vi mottar data fra forskiellige leverandarer og informasjonen er inkonsekvent, gfennomfarer vi vir egen
ylterligere undersgkeise og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefolieforvalter ta initiotiv til dialog for & sarle inn mer informasjon. Mer tilgiengelig dota
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhoid ved selskapene kommer frem.

Hvitke var mdlene for de bazrekraftige investeringene som det finansielle
produktet deivis foretok, og hvordan bidro den baerekraftige investeringen til siike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjgre beerekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de baerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miljgmessig elier sosialt bzerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjere baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pG
baerekraftsfaktorer?

lkke relevant.

Var barekraftige investeringer i samsvar med OECDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for nzringsliv og
menneskerettigheter? Naermere opplysninger:

likke relevant.

121
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De viktigste negative
pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsbeslutning
er har pd
baerekraftsfaktorer pd
omradet
miljgspersmal, sosiale
spprsmal og
personalspgrsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og bekjempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.

122

Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefaljeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinfene i fondet.

Hotberg er en aktiv forvalter med en mdisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvalter sgker & investere i selskaper med fokus pé
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forretningsmodell og sgker & unngd seiskaper som utnytter
knappe naturressurser og misbruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hdndtere
og begrense bdde beerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene p& beerekraftsfaktorer. Disse er:

1. Vidr egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvékning
3. Aktivt eferskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vért eget analyseverktpy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vare portefgljer. Gjennom denne integrasjonen oker
vi véir forstdeise for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vdr
faktobaserte metode for & systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til beerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning pa beerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pd Statens Pensjonsfond Utiand sine
retningslinfer. Vi har i tillegg valgt & ekskludere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
gnsker at vare selskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact.

Itillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke selskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter med
konsentrerte portefplier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pd tett oppfolging av selskapene vi er
investert i. Samtaler med ledelsen er et virkemiddel vi kan benytte for & bidra til transparens for vére
andelseiere.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatilgiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefalieselskapene, men ogsd tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre var metodikk og
kvaliteten pd ESG-data for 4 sikre en robust og informert investeringsbeslutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pd de viktigste negative pdvirkningene pd
baerekraftsfaktorer. Fondet vil soke & redusere de viktigste negative pdvirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data blir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pd data tit & maie de
viktigste negative pdvirkningene pd bazrekraftsfakiorer pd en fullstendig mate. Holberg spker & pke
dekningen til neste referanseperiode. | lopet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
phvirkningene pd baerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. 1lppet av 2024 jobbet portefplieforvalterne med &
Sfulle inn data som manglet i Tellus-modellen. Samtlige selskop i portefolien er vurdert i Tellus-modellen for
2025. Dette er tiltak for & pke dotadekningen ved at vi kan kombinere vdre egne data med tredjepartsdata
fremover.

Fondets oppdaterte erklaering om de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraft vil bli publisert p&
Holbergs nettsider innen 30. juni 2026.
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Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Listen omfatter de

N ) SFL Corporation Ltd. shipping 6.1% Bermuda
investeringene som Intrum Investments and Financing AB Finans 54% Sweden
utgjer den starste Nordea Eiendomskreditt AS Boligkreditt 4.0% Norway
andelen av ional P Corporati Energi 3.9% Canada
investeringene til det SpareBank 1 Boligkreditt AS Boligkreditt 35% Norway
finansielle produktet i Entra ASA Eiendom 34% Norway
referanseperioden, og A-\rswifl .Global. AS Ovtlge ) 33% Norway
31. desember 2025 Danske Bank A/S Finans 3% Denmark
Eurcnay Luxembourg SA Shipping 3.0 % Luxembourg
Borr IHC Limited Energi 3.0% Bermuda
International Seaways, In¢., Shipping 2.9% Marshall Islands
Yinson Production Financial Services Pte. Ltd.  Energi 29% Singapore
MPC Container Ships ASA shipping 2.8 % Norway

Hvor stor var andelen av barekraftsrelaterte investeringer?

Fordeling av Hvordan var fordelingen av eiendeler?
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte
eiendeler.

Investeringer

#2 Andre
12 %

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til 3 oppn3 de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i bankinnskueld og rentebzerende verdipapirer. Fondet skal hovedsakelig investere i
Norden.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for &
velge ut investeringer med henblikk til & oppnd milipegenskopene og de sosiole egenskapene som fondet
fremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kontantposisjoner som kan vaere npdvendige
for portefaijeforvaltningsformdl. | de tilfeller fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets praspekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljpegenskaper eller
sosiole egenskoper.

5

123

07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 126 av 143



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

HOLBERG | 2025 | Arsrapport

{ hvilke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eiendeler

Shipping 28.1%
Energi 213 %
Finans 138 %
Boligkreditt 108 %
Eiendom 64 %
@vrige 48 %
Investering 31%

I hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljpmal i samsvar med
EUs taksenomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et mitljgmdl i
skonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergireiaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi'®?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

R Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se

forklarende merknad i venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

6
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Muliggjerende
aktiviteter gjgr det
direkte mulig for
andre aktiviteter &
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Omstillingsaktiviteter
er aktiviteter der
lavutslippsalternativer
ennd ikke er
tilgjengelige, og der
blant annet
Kimagassutslippene
er pd nivd med de
beste resultatene.

%.

baerekraftige
investeringer med et
miljgmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
baerekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning
(EU) 2020/852.

Arsrapport | 2025 | HoLBERG

Diagrammene nedenfor viser med grant pr av i ger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for G fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner®, viser det fprste diag k i Jor alle investeringene til det
fi ielle produktet inklusiv statsobligasj , mens det andre diagr viser tak i et
bare for ii til det fii ielle produk ksidusiv statsobfi

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
CapEx 100% CapEx 100%
OpEx 100% OpEx 100%

0% 50% 100 % 0% 50 % 100%

m Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

m Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kierneenergi)
Ikke taksonomisamsvar

W Taksonomisamsvar: Fossilgass

W Taksonomisamsvar: Kjerneenergi

W Taksonomisamsvar {uten fossilgass og kjierneenergi)
Ikke taksonemisamsvar

* | disse diagrammene omfatter «statsobligasjoners alle eksponeringer mot stater

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjerende oktiviteter.

Hvordan var prosentdeien av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
sammenlignet med tidligere referanseperioder?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi.

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljigmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som miljigmessig bserekraftige | samsvar med EUs toksonomi.
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Hvor stor var andelen av sosialt barekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljpmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal,

Y

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anolysemodeli, Telius. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkeit investering over tid. [
lepet av 2024, har vi gjort forbedringer i modellen og integrert data fra Sustainaiytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefolieselskapene. | tillegg er alle nye portefalieselskoper i 2025 lagt inn og
giennomgdtt i Tellus.

Vi ser forbedringer i ESG-rapporteringen hos flere av selskapene i portefpljen vdr de siste drene. For eksempel
rapporterer de fleste av dem nd pd utslipp for scope 1 og 2, og har gjort forbedringer det siste dret for & mdle
disse ngkkeltallene mer ngyaktig og med tilstrekkelig bredde.

ESG er en integrert del av vdre investeringsbeslutninger. [ tilfeller der vi ikke har tilstrekkelige data til & kunne
utfare en kvalifisert vurdering av ESG-egenskapene til utstederen, eller hvis vi har grunn til & tro at utstederen
ikke lever opp til vére krav, avstdr vi fra & investere. Vi hor ekskludert potensielie investeringer pé grunn av
manglende evne til & vurdere ESG-faktorer knyttet til utstederen.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benyiter et sett med eksklusjonskriterier som er basert p& Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambiing og pornografi fra vért
investeringsunivers. Vi gnsker at vare selskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfprt aktivt eferskap for & pévirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefaljer har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pé tett oppfalging av selskapene vier
investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd obligasjonseiermpter er to av virkemidlene vi kan
benytte for & bidra til transparens for vére andeiseiere.

Hapet av 2024 og 2025 har en rekke nye utstedere emittert i det nordiske hgyrentemarkedet. Dette har ogsd
medfartinvesteringer i nye navn for Holberg Kreditt, Nér nye utstedere henvender seg til obligasjonsmarkedet,
utarbeides det «ESG questionnairess der selskapet svarer pd en rekke sporsmdl knyttet til ESG. Ofte uttrykkes
der her ogsd mdlsettinger fra selskapet knyttet til ESG. Vi har henvendt oss til enkelte av disse nye utstederne
som vi har investert i og rettet foresparsler knyttet til tilfeller der de ikke har levert i forhold til mdlsettingen
kommunisert av deres ESG questionnaire. Dette gjelder eksernpelvis en ny utsteder som kommuniserte et mdt
om etablering av «annual sustainability reports innen en gitt periode etter utstedelsen. Nér dette fortsatt ikke
foreld etter angitt tidspunkt, har vi kentaktet selskapet og forspurt hvorfor dette ikke foreligger.
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Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlighet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjore om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
bzrekraftsindikatorene for & fastsid referanseverdiens somsvar med de
miljgegenskapene elfer de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielie produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

lkke relevant. Fondet er oktivt forvaitet og bruker kun den brede markedsindeksen til & sammenligne
avkastning.

127

07.05.2026 kl 19:45 Brgnngysundregistrene Side 130 av 143



- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

HOLBERG | 2025 | Arsrapport

VEDLEGG: KREDITT FOKUS

Mal for periodiske opplysninger for de finansielle produktene nevnt i artikkel 8 nr. 1, 2 og 2a i
forordning (EU) 2019/2088 og i artikkel 6 fgrste ledd i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn: Holberg Kreditt Fokus LEI-nummer: 2549004M3XXQMAGUQP37
Med bierekrattig Miljgegenskaper og/eller sosiale egenskaper
investering menes en
investeringi en
gkonomisk aktivitet . . . N s
com bidrar til et Hadde dette finansielle produktet et baerekraftig investeringsmal?
miljgmél eller et sosialt "
maél, forutsatt at b Ja g % Nei
investeringen ikke gjgr N . "
betydelig skade p et Det foretok baerekraftige Det fremmet mlljaegenskaper / sosiale
miljsmal eller et sosialt investeringer med et egenskaper, og selv om det ikke hadde
mdl, og at foretakene miljpmal: % baerekraftig investering som mal, hadde det
som det er investert i, . N
falger god en minsteandel med barekraftige
styringspraksis. i konomiske aktiviteter som investeringer pd %
anses som miljgmessig
baerekraftige i samsvar med med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter som
EUs t_aksu_nomi eret EUs taksonomi anses som miljgmessig beerekraftige i
kIasmﬁsermgssy.stem samsvar med EUs taksonomi
som erf_astsatt i i gkonomiske aktiviteter som
farordning {EU) ikke anses som miljgmessig med et miljsmal | gkonomiske aktiviteter
2020/852, og som L ik i .
. beerekraftige i samsvar med som ixkke anses som miljgmessig
fastsetter en liste over fige i R
miljgmessig EUs taksonomi haerekraftige i samsvar med EUs taksonomi
baerekraftige
pkonomiske med et sosialt mal
aktiviteter. Den
“e"f’;t f°_’|?k’d“i“$et" Det foretok baerekraftige ¢ Det fremmet miljgegenskaper / sosiale
omfatter ikke en liste . .
over sosialt investeringer med et sosialt egenskaper, men foretok ingen baerekraftige
baerekraftige mal: % investeringer
gkonomiske -
aktiviteter.
Baerekraftige

investeringer med et
miljpmal kan veerei
samsvar med
taksonomien eller ikke.

| hvilken grad ble de miljgegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som
dette finansielle produktet fremmer, oppnadd?

Bazrekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess der vi praver 4 forstd om selskaper drives i trad
med alimenne miljomessige, etiske og sosiale normer. De miljemessige og sosiale egenskaper som fondet
fremmer bie oppnddd giennom integrering av beerekraft i investeringsprosessen, eksklusjon og aktivt eierskap.

Vi spker & fremme baerekraft gjennom hvordan vi dokumenterer vire beslutninger. Konsentrerte portefoljer
gjer det overkommelig & vurdere det enkelte selskapets og ledeisens holdning til langsiktig barekraftig
utvikling. Oppfatningen av hva som er baerekraftig og hvilke selskaper som oppfyiler ulike kriterier knyttet til
ESG er varierende, og tilgang til pélitelig data er ofte mangelfull.

Holberg pnsker Gvaere en aktiv deltaker og kunnskapsbygger i debatten rundt hvordan baerekraft kan forbedre
risikovurderinger og investeringsbeslutninger. Dette vil bli gjort béde giennom egne aktiviteter (kundempter,
seminarer, etc.), samt deltakelse og bidrag i eksterne fora. Vi vil ogsd spke & belyse temaet gjennom vér
kundekommunikasjon og tilstedevarelse i media.
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Baerekraftsindikatorer Hvilket resultat hadde baerekraftsindikatorene?

maler hvordan de ) . ) )
miljpegenskapene Vi bruker baerekraftsindikatorer fra var egenutviklede baerekraftmodell, Tellus. Vi rangerer hvert sparsmdl fra

eller de sosiale 1-5 eller Ja/Nei pd selskapsnivd. Disse rangeringene kan ogsd aggregeres pd fondsnivd, som vist i hoyre
egenskapene som det kolonne i tabeilen nedenfor.

finansielle produktet
fremmer, oppnis.

Folgende baerekraftsindikatorer pd selskapsnivé brukes til § mdle oppndelsen av de miijpegenskapene som

fondet fremmer:
Baerekraltsindikatarer - Miljgegenskaper [
E1: Har seiskapene en kimapoticy? (N} 85%
EZ2: Har £t ogne (Scope 1) 82%
E3: Har £t narekie (Scope 2) (I 2%
E4: Har selskapene en sfrategi og konkrete pianer for 4 redusere mifjsavirykier? () 88%
ES: Rapporiorer seiskapene i SATT eior staffer seiskapene Parsavialen? (4/n)* 2%
E6: Har selskapene knyiief sine kifmamdi opp mot FNS beerekraffsmai? (1Ny* 0%
E7: Rapporterer seiskapene i COP? ()" 28%
E8: Poriefeljeforvaifers vurdenng av kvalieien pd ssshapsnss rapportenng pa mije. 31
ES: vurderning av. et 30
Et0: vurdering umnpp # forhold 6 andre | samme bransje. 29
Ett vurdenng mating og av elabiorie mifetitak. 32
Et2 vurdering strateg! for sirkuizer akonomi 33

Falgende beerekraftsindikatorer pd selskapsnivd brukes til & mdle oppndeisen av de sosicle egenskapene som
fondet fremmer:

Baerekraftsindikatorer - Sosiale egenskaper
Eig

vurdering av ‘policy for avignning av ubke ivaer, kjgnn og mhl. mangfald for eviig 31

sz vurdering av arbeid ifl. Hkestiting og mangfold 3,0
vurdering av stabiltet 3,0

54 Porlefetjeforvaiters vum'mg av kvaME!En pd seiskapenes rapportering pd HIS, 3,5
I 32

ss- vum'mg av . rett B & organisere seg. 3,6
s7: vurdering av av ansatte mi, sosiai sikkerhel {forsikring og pensjonscrdninger). 3,3
58 vurdering av oy pafcyer for oppleiging av sostall ansvar § egne og ieveranderens verdijeder. 3,4
$5: Hor selskapene vaer! | kontroverser i, iokate eifer nasjonale myndigheter? 43
$10: Hvordan vurderer du seiskapels anfali arbeidsulykker ogieder dedsulykker o jobb? 34

*Baarekraftsindikator oppgitt som prosentvis andei av fondet hvor svaret er “Ja”.

... og sammenlignet med tidligere perioder?

Bierokraftsindikatoror - Miljoo

E1: Har sefskapens n ktimapolcy? u/m' 88% 89%

E2: Har safskapens repportering Ift. egne mijoutsipe? (Seape 1) (JiH)* 80% 82%
E3 Har sefskapens rapportering ft indirekle mifoulsipp? (Scope 2) [JN)* 80% 72%
E4: Har safskapana en sirategi 0o konkrata planar for 3 Fadlusere mijpavinkket? (44)* 4% 88%
E5: Rappartssr selskapana Gl SBT) elfer stotier salckapsse Parisaviaten? (JN)* 2% 22%
E6 Har safskap eirs Kriytist slie ka4 opD Mot FN baerskrafsmal? (iM)* 69% 70%
E7: Rappartarer sslskapana b COP? (JiN)” 32% 28%
E8 Portafofeforvaliers vurdering av Kvalteten pa selskapanes rapportaring ph miijo 28 31
E6: Portafofeforvatiers vurdening av salskapenss Uisiop. 32z 3.0
sm Portafoljeforvatiers vurr!anng av selekapenes uidlp | fohold i andre i camma bangje 31 28

urdering av av slabiarts migotitak 31 3.2
5¢2 Portafoljeforvatiers vurr!anng av ssiskapenas sirategi for sickuler akonomi 30 33

tkrafts m
E Par!afm‘pfarval(ars vun.ianng av sm‘skzpanas ‘policy for avlariing 2 Uiike nier, Ko og mhl. mangfold for 0vrig. 33 31
52 vun.ienng av arbeid mangfold. 31 3.0
atilte 1 a1 3.0
54 : Portefofeforvaliers vun.ienng o koabtaten p4 selskapanes rapportaring pd HIFS. 32 35
vurdsritg av it minstetn 30 32
ss vurdsring av ift 7ot it organisers sag 34 36
57 vurdsing ov av ansatie mit sosial sikkeat (forsikirg og pansjonsordiinger) 33 33
vurdering av ‘0g policyer for oppfofging av sogal Tegieog 36 34
sg Har safskapene vaert | kontroverser . Iokale eter naganale myridighe ar? 42 43
510 Hvordas vurdarer du selskapals aial arbeidsulykkar oo atier dodsulykkar pa jobb? 37 34

Som vi kan se av tabeliene over, har de fleste barekraftsindikatorene omtrent sarmme rangering for 2025
sammentignet med 2024. Smé endringer i rangeringen til baerekrafisindikatorene kan skyldes selskapenes
vekting i fondet og eventuelle kjgp/salg.

Det er viktig & merke seqg at datakildene som brukes for & oppnd de miljpmessige eller sosiale egenskapene
kan ha begrensninger knyttet til tilgjengelighet, fullstendighet og ngyaktighet. Det er for eksempel szerlig
usikkerhet knytiet til selskapenes Scope 3-utslipp pd grunn ov varierende dotakvalitet, estimater og
fullstendighet. Data kan veere selvrapportert av selskapene, noe som kan fgre til inkonsistenser. Det kan vaere
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utfordringer med & sammeniigne dota i den grad de ikke bygger pd samme metodikk. | tillegg kan det vaere
mangler i datadekningen for visse mdleparametere eller for selskaper som opererer i regioner med mindre
strenge rapporteringskrav. Innfring av EUs baerekraftsdirektiv (CSRD) er forventet & lgse deler av utfordringen
ved at det blir feiles metodikk for rapportering p& beerekraftsinformasjon fra selskapene som er underlogt
rapportering.

I Tellus blir data fra eksterne kilder vurdert opp mot det seiskapene selv rapporterer for & kryssjekke data. Ndr
vi mottar data frao forskjellige leverandgrer og informasjonen er inkonsekvent, giennomfgrer vi var egen
ytterligere undersgkelse og analyse av selskapet og potensielle problemer. Dersom det avdekkes hull i
dataene, kan portefelieforvalter ta initiativ til dialog for & samie inn mer informasjon. Mer tilgiengelig data
over tid kan for eksempel gi lavere rangering, ettersom flere forhold ved selskapene kommer frem.

Hvilke var mdlene for de bzerekraftige investeringene som det finansielle
produktet delvis foretok, og hvordan bidro den beerekraftige investeringen til slike
mai?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljpegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

P& hvilken mdte fordrsaket ikke de bzerekraftige investeringene som det
finansielle produktet delvis foretok, noen betydelig skade for noen av de
miligmessig eller sosialt baerekraftige investeringsmélene?

Ikke relevant. Fondet fremmer miljgegenskaper og sosiale egenskaper, men har ikke forpliktet seg til
& gjare baerekraftige investeringer.

Hvordan ble det tatt hensyn til indikatorene for negative pavirkninger pa
baerekraftsfaktorer?

ikke relevant.

Var bzerekraftige investeringer i samsvar med OFCDs retningslinjer for
flernasjonale selskaper og FNs veiledende prinsipper for neeringsiiv og
menneskerettigheter? Narmere opplysninger:

ikke relevant.

130

07.05.2026 kI 19:45 Brgnngysundregistrene Side 133 av 143



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2025 for 982524504

De viktigste negative
pavirkningene er de
mest betydelige
negative
pavirkningene som
investeringsbeslutning
er har pa
barekraftsfaktorer pa
omradet
miljgspersmal, sosiale
spersmal og
personalspgrsmal
samt spgrsmal knyttet
til respekt for
menneskerettigheter
og belgempelse av
korrupsjon og
bestikkelser.
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Hvordan tok dette finansielle produktet hensyn til de viktigste negative
pavirkningene pa barekraftsfaktorer?

Baerekraft er en integrert del av fondets investeringsprosess. Fondets portefgijeforvalter er ansvarlig for
implementeringen av retningslinjene i fondet.

Holberg er en aktiv forvalter med en mdaisetting om & skape hgyest mulig risikojustert avkastning over tid i
forhold til fondets investeringsunivers. Portefglieforvaiter spker & investere i selskaper med fokus p&
langsiktig verdiskapning tuftet pd en baerekraftig forreiningsmodell og sgker & unngd selskaper som utnytter
knappe naturressurser og mishruker arbeidskraft. Holberg benytter tre overordnede metoder for & hédndtere
og begrense béde baerekraftsrisikoer og de viktigste negative pdvirkningene pé beerekraftsfakiorer. Disse er:

1. Vér egen analysemodell, Tellus
2. Eksklusjon og overvdkning
3. Aktivt eierskap

Holberg har utvikiet Tellus-modellen, som er vart eget analyseverktgy for baerekraft, der vi har etablert felles
kriterier og krav til kvalitet i selskapene som kan inngd i vire portefplier. Gjennom denne integrasjonen gker
vivdr forstdelse for og hensyntar en starre del av pdvirkningene knyttet til vare investeringer. Tellus er vor
faktabaserte metode for 4 systematisere baerekraftsrisiko, analyse og vurdere de viktigste negative
pdvirkningene pd& beerekraftsfoktorer. Teilus er en effektiv méte § overvéke hver enkelt investering over tid.
Ved & integrere Tellus-modellen i analyseprosessen, sikrer vi en konsistent tilnaerming til baerekraft pd tvers
av portefalieselskapene.

Vi benytter ogsd et sett med eksklusjonskriterier for & begrense investeringer med betydelig negativ
pdvirkning p& baerekraftsfaktorer. Eksklusjonskriteriene er basert pa Statens Pensjonsfond Utland sine
retningslinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambling og pornografi fra vért investeringsunivers. Vi
ansker ot vare seiskaper opererer i tréd med internasjonale normer, herunder UN Global Compact.

I tillegg utfarer vi aktivt eierskap for & pdvirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter med
konsentrerte portefolier har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pa tett oppfelging ov selskapene vier
investert i. Samtaler med ledeisen er et virkemiddel vi kan benytte for & bidra til transparens for vire
andelseiere.

Metodene som er beskrevet er avhengig av datatiigiengelighet og kvalitet, delvis direkte fra
portefolieselskapene, men ogsé tredjepartsdata. Vi arbeider kontinuerlig med & forbedre var metodikk og
kvaliteten pd ESG-data for & sikre en robust og informert investeringsbesiutning.

2025 var det tredje dret Holberg tok hensyn til og rapporterte pé de viktigste negative pdvirkningene pd
baerekraftsfaktorer. Fondet vil spke & redusere de viktigste negative pavirkningene pd baerekraftsfaktorer
over tid etter hvert som mer pdlitelig data blir tilgjengelig. Forelppig er det mangel pé data til & maéle de
viktigste negative pdvirkningene pd beerekraftsfaktorer pd en fullstendig méte. Hoiberg spker & oke
dekningen til neste referanseperiode. | lgpet av 2023 integrerte Holberg alle de relevante viktigste negative
phvirkningene pd beerekraftsfaktorer i Tellus-modellen. Hgpet av 2024 jobbet portefolieforvatterne med &
fvlle inn dota som manglet i Tellus-modellen. Samtlige selskap i portefolien er vurdert § Tellus-modeilen for
2025. Dette er tiltak for & pke datadekningen ved at vi kan kombinere vére egne data med tredjepartsdota
fremover.

Fondets erkleering om de viktigste negative pdvirkningene pd beerekraft vil bli publisert pd Holbergs nettsider
innen 30, juni 2026,
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Listen omfatter de
investeringene som
utgjeér den stprste
andelen av
investeringene til det
finansielle produktet i
referanseperioden, og
som er fglgende:

31. desember 2025

Fordeling av
eiendeler beskriver
andelen av
investeringer i
bestemte
eiendeler.

132

Hvilke investeringer var de viktigste for dette finansielle produktet?

Danske Bank A/S Finans 7.4 % Denmark

ALM Equity AB {publ) Eiendom 73 % Sweden
SR-Boligkreditt AS Boligkreditt 6.4 % Norway
spareBank 1 Boligkreditt AS Boligkreditt 63% Norway
Achilles Capital AB (publ) Finans. 59% Sweden

Intrum Investments and Financing AB Finans. 5.49% Sweden

Okea ASA Energi 49% Norway
International Seaways, Inc. Shipping 4.0% Marshall Islands
Titania Halding AB (publ) Eiendom 40% Sweden

Navios Maritime Partners L.P, Shipping 40% Marshall Islands
Borr IHC Limited Energi 3.6% Bermuda
Nordwest Industria Finance GmbH @vrige 34% Garmany
Shearwater Geoservices AS Energi 33% Norway

Varel Qil And Gas Inc. Energi 33% United States
Ts Shipping Invest AS Shipping 33% Norway

Hvor stor var andelen av baerekraftsrelaterte investeringer?

Hvordan var fordelingen av eiendeler?

Investeringer

#2 Andre
3%

#1 Samsvar med miljpegenskaper / sosiale egenskaper omfatter investeringene til det finansielle
produktet som brukes til & oppnd de miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene som det finansielle
produktet fremmer.

#2 Andre omfatter de gjenstdende investeringene til det finansielle produktet som verken er i samsvar
med miljgegenskapene eller de sosiale egenskapene, og heller ikke anses som baerekraftige
investeringer.

Fondet skal investere i bankinnskudd og rentebaerende verdipapirer. Fondet skal hovedsakelig investere |
Norden.

Alle fondets investeringer er omfattet av de bindende elermentene i investeringsstrategien som benyttes for &
velge ut investeringer med henblikk til & oppnd miljgegenskapene og de sosiale egenskapene som fondet
Jremmer.

Investeringer som faller under "#2 Andre" er derivater og/eller kontantposisjoner som kan vaere ngdvendige
for portefaljeforvaliningsformdl. I de tilfeiler fondet har brukt derivater, er slike instrumenter brukt i henhold
til de formdl som beskrevet i fondets prospekt. Fondet bruker ikke derivater for & oppné miljsegenskaper eller
sosiale egenskaper.
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1 hvitke skonomiske sektorer ble investeringene foretatt?

Sektor % eicndeler

Energi 217 %
Finans 213 %
Shipping 169 %
Boligkreditt 127 %
Eiendom 13%
Pvrige 8.5 %
Investering 2.2%

I hvilken grad var bzerekraftige investeringer med et miljgmal i samsvar med
EUs taksonomi?

Ikke relevant. Fondet hor ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miljiomadl i
skonomiske aktiviteter som anses som miljgmessig baerekraftige i samsvar med EUs taksonomi.

Investerte det finansielle produktet | fossilgassaktiviteter og/eller
kjerneenergirelaterte aktiviteter som var i samsvar med EUs taksonomi**?

Ja:
| fossilgass | kjerneenergi

®  Nei

12 Fossilgassaktiviteter og/eller kjerneenergirelaterte aktiviteter vil bare veere i samsvar med EUs taksonomi
dersom de hidrar til § begrense klimaendringene og ikke gjor betydelig skade pa noen av EUs taksonomimal — se
forklarende merknad i venstre marg. De fullstendige kriteriene for gkonomiske fossilgass- og
kjerneenergiaktiviteter som er i samsvar med EUs taksonomi, er fastsatt i delegert kommisjonsforordning {EU)
2022/1214.

6
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Diagrammene nedenfor viser med grgnt p. av in inger som var i samsvar med EUs
taksonomi. Ettersom det ikke finnes noen hensiktsmessig metode for 4 fastsette taksonomisamsvaret for
statsobligasjoner*, viser det fprste diagr k i et for alle i ingene til det

ieli ik inklusiv statsobligasj , mens det andre di viser

P )

g

bare for i ingene til det fi ielle prodik ksklusiv statsobli

2. Taksonomisamsvar for investeringer,
eksklusiv statsobligasjoner*

1. Taksonomisamsvar for investeringer,
inklusiv statsobligasjoner*

Omsetning 100% Omsetning 100%
Capkx 100% CapEx 100%
OpEx 100% Opkx 100%

0% 50 % 100 % 0% 50% 100 %

W Taksonomisamsvar: Fossilgass mTaksonomisamsvar: Fossilgass
mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi mTaksonomisamsvar: Kjerneenergi

mT i (uten il og kjer i mT i {uten il og kjer
Ikke taksonomisamsvar

Ikke taksonomisamsvar

* [ disse diagrammene omfatter «statsobligasjoner» alle eksponeringer mot stater

Muliggjerende
aktiviteter gjor det
direkte mulig for
andre aktiviteter 3
bidra vesentlig til et
miljgmal.

Hvor stor var andelen av investeringer i omstillingsaktiviteter og muliggjgrende
aktiviteter?

N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i omstillingsaktiviteter og
muliggjérende aktiviteter.

Omstillingsaktiviteter

er aktiviteter der

lavutslippsalternativer Hvordan var prosentdelen av investeringer som var i samsvar med EUs taksonomi,
e."r.'é 'kke. er sammenlignet med tidligere referanseperioder?

tilgjengelige, og der

blant annet

Klimagassutslippene N/A. Fondet har ikke definert en minsteandel for investeringer i samsvar med EUs toksonomi,

er pd niva med de
beste resultatene.

@er

barekraftige
investeringer med et
miljpmal som ikke tar
hensyn til kriteriene
for miljgmessig
barekraftige
gkonomiske aktiviteter
i henhold til forordning 7
(EU) 2020/852.

Hvor stor var andelen av baerekraftige investeringer med et miljpmal som ikke
var i samsvar med EUs taksonomi?

Fondet har ikke definert en minsteandel for baerekraftige investeringer med et miligmdl i gkonomiske
aktiviteter som ikke anses som milimessig baerekraftige | samsvar med EUs toksonomi.
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Hvor stor var andelen av sosialt barekraftige investeringer?

Fondet har ikke definert en minsteandel for sosialt baerekraftige investeringer.

Hvilke investeringer ble tatt med under «Andre», hva var formalet med dem,
og fantes det noen miljpmessige eller samfunnsmessige minstegarantier?

Investeringer som kan falle under "#2 Annet" er kontantposisioner som kan vaere ngdvendige for
portefalieforvaltningsformal,

Y

Hvilke tiltak er truffet for 3 oppna miljgegenskapene og/eller de sosiale
egenskapene i referanseperioden?

De bindende elementene i investeringsstrategien som benyttes for & velge ut investeringer med henblikk pd
& oppnd hver av de miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som fondet fremmer er markert i fet skrift
nedenfor.

1. Vir egen anolysemodeli, Telius. Tellus er en effektiv méte & overvdke hver enkeit investering over tid. [
lepet av 2024, har vi gjort forbedringer i modellen og integrert data fra Sustainaiytics. Vi har gjort nye
vurderinger for alle portefolieselskapene. | tillegg er alle nye portefalieselskoper i 2025 lagt inn og
giennomgdtt i Tellus.

Vi ser forbedringer i ESG-rapporteringen hos flere av selskapene i portefpljen vdr de siste drene. For eksempel
rapporterer de fleste av dem nd pd utslipp for scope 1 og 2, og har gjort forbedringer det siste dret for & mdle
disse ngkkeltallene mer ngyaktig og med tilstrekkelig bredde.

ESG er en integrert del av vdre investeringsbeslutninger. [ tilfeller der vi ikke har tilstrekkelige data til & kunne
utfare en kvalifisert vurdering av ESG-egenskapene til utstederen, eller hvis vi har grunn til & tro at utstederen
ikke lever opp til vére krav, avstdr vi fra & investere. Vi hor ekskludert potensielie investeringer pé grunn av
manglende evne til & vurdere ESG-faktorer knyttet til utstederen.

2. Ekskiusjon og overvdkning. Vi benyiter et sett med eksklusjonskriterier som er basert p& Statens
Pensjonsfond Utland sine retningsiinjer. Vi har i tillegg valgt & ekskiudere gambiing og pornografi fra vért
investeringsunivers. Vi gnsker at vare selskaper opererer i trad med internasjonale normer, herunder UN
Global Compact.

3. Aktivt eierskap. Vi har utfprt aktivt eferskap for & pévirke seiskapene til forbedring. Som en aktiv forvalter
med konsentrerte portefaljer har vi en investeringsfilosofi som er tuftet pé tett oppfalging av selskapene vier
investert i. Samtaler med ledelsen og stemmegivning pd obligasjonseiermpter er to av virkemidlene vi kan
benytte for & bidra til transparens for vére andeiseiere.

Hapet av 2024 og 2025 har en rekke nye utstedere emittert i det nordiske hgyrentemarkedet. Dette har ogsd
medfart investeringer i nye navn for fondet. Nér nye utstedere henvender seg til obligasjonsmarkedet,
utarbeides det «ESG questionnairess der selskapet svarer pd en rekke sporsmdl knyttet til ESG. Ofte uttrykkes
det her ogsd mdlsettinger fra selskapet knyttet til ESG. Vi har henvendt oss til enkeite av disse nye utstederne
som vi har investert i og rettet foresparsler knyttet til tilfeller der de ikke har levert i forhold til mdlsettingen
kommunisert av deres ESG questionnaire. Dette gjelder eksempelvis en ny utsteder som komrmuniserte et mal
om etablering av «annual sustainability reports innen en gitt periode etter utstedelsen. Nér dette fortsatt ikke
foreld etter angitt tidspunkt, har vi kontaktet selskapet og forspurt hvorfor dette ikke foreligger.
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Hvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med
referanseverdien?

Det er ikke utpekt en indeks som referanseverdi for & avgjere om fondet er i somsvar med de
miligegenskapene og/eller de sosiale egenskapene som det fremmer.

Hvordan avviker referanseverdien fra en bred markedsindeks?
Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet med hensyn til
baerekraftsindikatorene for & fastsld referanseverdiens somsvar med de
miligegenskapene eller de sosiale egenskapene som ble fremmet?

Ikke relevant.

Hvilket resuitat hadde dette finansielle produktet sammeniignet med
referanseverdien?

Ikke relevant.

Huvilket resultat hadde dette finansielle produktet sammenlignet med den brede
markedsindeksen?

Ikke relevant. Fondet er oktivt forvaltet og bruker kun den brede markedsindeksen til G sammenligne
avkastning.
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with confidence

Til styret i Holberg Fondsforvaltning AS

UAVHENGIG REVISORS BERETNING
Konklusjon

Vi har revidert arsregnskapet for fglgende verdipapirfond forvaltet av Holberg Fondsforvaltning AS
Verdipapirfondet Holberg Norge
Verdipapirfondet Holberg Norden
Verdipapirfondet Holberg Global
Verdipapirfondet Holberg Global Valutasikret
Verdipapirfondet Holberg Vekstmarkeder
Verdipapirfondet Holberg Triton
Verdipapirfondet Holberg Likviditet
Verdipapirfondet Holberg Obligasjon Norden
Verdipapirfondet Holberg OMF
Verdipapirfondet Holberg Kreditt
Verdipapirfondet Holberg Kreditt Fokus

som bestar av balanse per 31. desember 2025, resultatregnskap for regnskapsaret avsluttet per denne
datoen og noter til arsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening

* oppfyller arsregnskapet gjeldende lovkrav, og

s gir drsregnskapet et rettvisende bilde av selskapets finansielle stilling per 31. desember 2025 og
av dets resultater og kontantstremmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar
med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Penneo Dokumentnokkel: VCL AW-2YINL-R4VTS-62U0U-FTOH2-EIVWMF

Grunnlag for konklusjon

Vi har gjennomfert revisjonen i samsvar med International Standards on Auditing (ISA-ene). Vare
oppgaver og plikter i henhold til disse standardene er beskrevet nedenfor under Revisors cppgaver og
plikter ved revigjonen av &rsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet i samsvar med kravene i relevante
lover og forskrifter i Norge og Infernational Code of Ethics for Professional Accountants (inkludert
internasjonale uavhengighetsstandarder) utstedt av International Ethics Standards Board for Accountants
(IESBA-reglene), og vi har overholdt vare avrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene.
Innhentet revisjonsbevis er etter var vurdering tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon.

@vrig informasjon
Styret og administrerende direkter (ledelsen) er ansvarlig for informasjonen i arsberetningen og annen
avrig informasjon som er publisert sammen med arsregnskapet. @vrig informasjon omfatter fondenes

rapportering etter offentliggjeringsforordningen (SFDR). Var konklusjon om arsregnskapet ovenfor dekker
verken informasjonen i arsberetningen eller annen gvrig informasjon.

A member firm of Emst & Young Global Limited
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| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave alese arsberetningen og annen gvrig
informasjon. Formalet er & vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom arsberetningen,
annen gvrig informasjon og arsregnskapet og den kunnskap vi har opparbeidet oss i revisjonen av
arsregnskapet, eller hvorvidt informasjon i arsberetningen og annen gvrig informasjon ellers fremstar som
vesentlig feil. Vi har plikt til 4 rapportere dersom arsberetningen eller annen evrig informasjon fremstar
som vesentlig feil. Vi har ingenting & rapportere i sa henseende.

Basert pa kunnskapen vi har opparbeidet oss i revisjonen, mener vi at arsberetningen

e erkonsistent med arsregnskapet og
» inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for arsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik intern kontroll
som den finner ngdvendig for & kunne utarbeide et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne til fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har il hensikt & avvikle selskapet eller virksomheten, eller ikke
har noe annet realistisk alternativ.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal er 4 oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller utilsiktede feil, og a avgi en revisjonsberetning som
inneholder var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hay grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en
revisjon utfert i samsvar med ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon. Feilinformasjon kan
oppsta som falge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjonen er a anse som vesentlig dersom
den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes a pavirke de gkonomiske beslutningene som
brukeme foretar, pa grunnlag av &rsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med ISA-ene, utgver vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell
skepsis gjennom hele revisjonen. | tillegg:

Penneo Dokumentnokkel: VCLAW-2YINL-R4VTS-6 2U0U-F TOH2-EQWMF

s identifiserer og vurderer vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i arsregnskapet, enten det skyldes
misligheter eller utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomferer revisjonshandlinger for & handtere
slike risikoer, og innhenter revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for
var konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som felge av misligheter ikke blir
avdekket, er hgyere enn for feilinformasjon som skyldes utilsiktede feil, siden misligheter kan
innebzere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige fremstillinger eller overstyring av
intern kontroll.

» opparbeider vi oss en forstaelse av intern kontroll som er relevant for revisjonen, for & utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for a gi uttrykk for
en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll.

+ evaluerer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om
regnskapsestimatene og tilherende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

s konkluderer vi p4 om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert
pa innhentede revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser
eller forhold som kan skape tvil av betydning om selskapets evne til fortsatt drift. Dersom vi
konkluderer med at det eksisterer vesentlig usikkerhet, kreves det at vi i revisjonsberetningen
henleder oppmerksomheten pa tilleggsopplysningene i arsregnskapet, eller, dersom slike
tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, at vi modifiserer var konklusjon. Vare konklusjoner er

Uavhengig revisors beretning - Holberg Fondsforvaltning AS 2025- fond under forvaltning

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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basert pa revisjonsbevis innhentet frem til datoen for revisjonsberetningen. Etterfalgende
hendelser eller forhold kan imidiertid medfere at selskapet ikke kan fortsette driften.

» evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet i arsregnskapet, inkludert
tileggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende fransaksjonene
og hendelsene pa en mate som gir et rettvisende bilde.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte innholdet i og tidspunkt for revisjonsarbeidet og
eventuelle vesentlige funn i revisjonen, herunder vesentlige svakheter i intern kontroll som vi avdekker
giennom revisjonen.

Bergen, 25. februar 2026
ERNST & YOUNG AS

Revisjonsberetningen er signert elektronisk

Trine Hansen Bjerkvik
statsautorisert revisor

Uavhengig revisors beretning - Holberg Fondsforvaltning AS 2025- fond under forvaltning

A member firm of Emst & Young Global Limited
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