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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2021 2020

RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter 671883 132937
Gevinst/tap ved realisagon 695 990 193585
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap 7848 275 4181 580
Portefdjeresultat 9216 148 4508 102

Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 4 175 696 110 403
Andre kostnader 5 8200 5900
Forvaltningsr esultat -183 896 -116 303
Resultat far skattekostnad 9032 252 4391799
Skattekostnad 6 -9 052 40 234
Arsresultat 9041304 4 351 565

Anvendelse av arsresultatet
Overfart til/fra opptjent egenkapital 9041 305 4 351 565
Sum anvendelse 9041 305 4 351 565
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2021 2020

BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 9 55542 219 38 606 368
Sum verdipapirportefglje 55542 219 38 606 368
Fordringer

Sum fordringer 0 0
Bankinnskudd

Bankinnskudd 504 641 179 047
SUM EIENDELER 56 046 860 38785415

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til palydende 27 764 404 23 204 456
Overkurs/underkurs 9676 011 6 012 475
Sum innskutt egenkapital 37 440 415 29216 931

Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital 18558 023 9516718
Sum opptjent egenkapital 18 558 023 9516 718
Sum egenkapital 55998 438 38733649
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 8 48 423 51 766
Sum annen gjeld 48 423 51 766
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 56 046 861 38785415
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2021 2020

POSTER UTENOM BALANSEN
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2021

Utsikt 2030

Utsikt 2040
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Utsikt 2050
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[I-[l Holberg

STYRETS BERETNING 2021
VERDIPAPIRFONDET UTSIKT 2030

VERDIPAPIRFONDET UTSIKT 2040
VERDIPAPIRFONDET UTSIKT 2050

Generelt om fondenes risiko og avkastning

Verdipapirfondet Utsikt 2030, Utsikt 2040 og Utsikt 2050 (Utsiktfondene) er alle fond-i-fond som utelukkende investerer
i andre verdipapirfond. Fondenes startdato var 30.12.2015.

Utsiktsfondene er verdipapirfond underagt investeringsreglene i verdipapirfondloven. Fondene har fillatelse fra
Finanstilsynet til & avvike enkelte av investeringsreglene som gjelder for ordinaesre verdipapirfond, sakalte UCITS-fond
("Undertakings for Collective Investments In Transferable Securities}, og benevnes i loven som nasjonale fond.
Nasjonale fond er ogsa underagt lov om alternative fond. Utsiktsfondene avviker kun UCITS-regelen om at maksimalt
20% av det fondets forvaltningskapital kan investeres i samme underliggende fond. Utsiktsfondene hari 2021 kun vaert
investert i andre UCITS-fond.

Risikoen i verdipapiffond som investerer i andre verdipapirfond fglger av risikoene i de ulike underliggende
verdipapirfond.

Risiko i et verdipapirfond oppstar blant annet som faelge av endringer i underliggende verdipapirers berskurser,
valutakurssvingninger, renteendringer, endringer i kredittrisiko, konjunktursvingninger og bedriftsspesifikke forhold.
Fondenes vedtekter og prospekter, herunder referanseindeks, angir fondenes investeringsunivers og risikoprofil.
Likeledes gjelder for underiggende fond.

Risikoen i Utsikt 2030, Utsikt 2040 og Utsikt 2050 styres ut fra det enkelte verdipapirfonds tidshorisont ved at
aksjeandelen reguleres mot slutten av fondenes investeringshorisont. Fondene har initialt en aksjeandel p& omkring 85
% og en renteandel pa omkring 15 %. Nedtrappingen av fondenes aksjeandel starter i henholdsvis 2023, 2033 og 2043.
Gitt dagens portefaljesammensetning vil risikoen i fondene reduseres ved nedtrapping av fondenes aksjeandel. |
perioden etter nedtrapping (fra henholdsvis ar 2030, 2040 og 2050) vil fondenes aksjefondsandel vasre omkring 15 %
og rentefondsandelen vil vasre omkring 85 %.

Verdipapirfondene vil vasre eksponert for markedsrisiko i det aktuelle verdipapirfonds investeringsunivers sa vel som
for de globale markedsrisikoer, da markeder har ulike grader av samvariasjon. | utfordrende verdipapirmarkeder vil
verdipapirfondene ogsa kunne vaere eksponert for likviditetsrisiko. Verdipapirffondene vil veere eksponert for
oppgjersrisiko da handler i verdipapirfond ikke gjares via forvalteroppgjer. Risiko styres ved at fondene kun investerer i
norskregistrerte UCITS-fond. Verdipapirfondenes risikoeksponering i form av markedsrisiko, kredittrisiko, renterisiko og
likviditetsrisiko styres ved valg av det enkelte verdipapirfonds underfond.

Det enkelte verdipapirfonds risikoprofil fremgar under egne avsnitt, se under. Volatilitet (standardavvik) er et mal pa i
hvor stor grad avkastningen svinger rundt sitt gjennomsnitt over en viss tid. Volatiliteten angis i prosent pa arsbasis. En
hay volatilitet innebaerer hayere risiko i form av forventede avkastningssvingninger i det enkelte verdipapirfond.

Holberg Fondsforvaltning AS har i henhold til krav i forskrift om risikostyring og intemkontroll etablert avtale om
internrevisjon med Deloitte. Holberg Fondsforvaltning AS har ogsa fast compliancefunksjon som rapporterer
regelmessig til selskapets ledelse og styre. Arlig internrevisjonsplan og complianceplan godkjennes av styret i Holberg
Fondsforvaltning AS.

UTSIKTFONDENE - Arsrapport 2021
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Verdipapirfondet Utsikt 2030

Verdipapirfondet Utsikt 2030 er et norskregistrert fond-i-fond som investerer i norskregistrerte verdipapirfond
(fortrinnsvis UCITS-fond}. Fondet er et livssyklusfond. Aksjeandelen i fondet er hay {omkring 85 %) frem til nedtrapping
av aksjeandelen starter i ar 2023.

Malsetningen er a gi andelseierne hgyest mulig avkastning innenfor fondets investeringsstrategi.

Fondets samlede risiko vil blant annet avhenge av underiggende verdipapirfonds risikoprofil og samvariasjon mellom
underliggende fond.

Aksjefondsportefelien bestar av en sammensetning av aktivt forvaltede fond og indeksfond med god geografisk
spredning. Hovedvekten av investeringene er i globale aksjefond som investerer bade i modne markeder og i
vekstmarkeder. Resterende aksjefondsportefolje bestar av norske og nordiske aksjefond.

Rentefondsportefaljen bestar ved utgangen av aret av et globalt obligasjonsfond med underliggende verdipapirer med
god kredittkvalitet (tilsvarende BBB- eller bedre). Fondets rentedurasjon {lengden pa fondets gjennomsnittlige
"rentebinding”} er 4,48 ar. Fondets renteeksponering kan ha en rentedurasjon pa inntil 7 ar.

Utsikt 2030 har en sammensatt referanseindeks bestaende av 85 % global aksjeindeks (MSCI Daily TR Net World USD
i norske kroner) og 15 % renteindeks med lav kredittrisiko og lang "rentebindingsperiode” (Bloomberg Global Aggregate
Index valutasikret til norske kroner). Fondet byttet renteindeks 01.02.2021 fra ST5X. Avkastning i 2021 er malt mot
Bloomberg Global Aggregate Index. (Endret navn 24.08.2021 fra Barclays Global Aggregate Index)}. Fondets historiske
renteavkastning er malt mot den nye indeksen.

Verdipapirfondet Utsikt 2030 ga en avkastning pa 20,8 % i 2021, mot den sammensatte referanseindeksens avkastning
pd 21,6 %. Spesifisert pa fondets aksje- og renteforvaltning var fondets aksjeavkastning 21,6 % mot
aksjereferanseindeksens 21,6 % og fondets renteavkastning -0,08 % mot rentereferanseindeksens - 0,08 %.

Fondets risiko malt ved volatilitet (avkastingssvingninger} siden oppstart var 10,3 % ved utgangen av 2021, mot
referanseindeksens 10,4 %. Fondets volatilitet for 2021 var 7,5 % mot 8,7 % for referanseindeksen. Fondet har saledes
en risiko, malt ved avkastningssvingninger omtrent som fondets referanseindeks. Volatiliteten er beregnet pa ukentlig
observasjoner.

Fondets resultat for 2021 var kr 24 867 433 og er fart mot opptjent egenkapital. Fondets andelseierkapital var ved
utgangen av regnskapsaret 2021 kr 156 662 781.

Verdipapirfondet Utsikt 2040

Verdipapirfondet Utsikt 2040 er et norskregistrert fond-i-fond som investerer i norskregistrerte verdipapirfond. Fondet er
et livssyklusfond. Aksjeandelen i fondet er hgy (omkring 85 %} frem til nedtrapping av aksjeandelen starter i ar 2033.

Malsetningen er a gi andelseierne hayest mulig avkastning innenfor fondets investeringsstrategi.

Fondets samlede risiko vil blant annet avhenge av underiggende verdipapirfonds risikoprofil og samvariasjon mellom
underliggende fond.

Aksjefondsportefelien bestdr av en sammensetning av aktivt forvaltede fond og indeksfond med god geografisk
spredning. Hovedvekten av investeringene er i globale aksjefond som investerer bade i modne markeder og i
vekstmarkeder. Resterende aksjefondsportefalje bestar av norske og nordiske aksjefond.

Rentefondsportefaljen bestar ved utgangen av aret av et globalt obligasjonsfond med underliggende verdipapirer med
kredittkvalitet tilsvarende BBB- eller bedre. Fondets rentedurasjon (lengden pa fondets gjennomsnittlige "rentebinding”}
er 4,48 ar. Fondets renteeksponering kan ha en rentedurasjon pa inntil 7 ar.

Utsikt 2040 har en sammensatt referanseindeks bestaende av 85 % global aksjeindeks (MSCI Daily TR Net World USD
i norske kroner) og 15 % renteindeks med lav kredittrisiko og lang "rentebindingsperiode” (Bloomberg Global Aggregate
Index valutasikret til norske kroner). Fondet byttet renteindeks 01.02.2021 fra ST5X. Avkastning i 2021 er malt mot
Bloomberg Global Aggregate Index. (Endret navn 24.08.2021 fra Barclays Global Aggregate Index). Fondets historiske
renteavkastning er malt mot den nye indeksen.

UTSIKTFONDENE - Arsrapport 2021
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Verdipapirfondet Utsikt 2040 ga en avkastning pa 20,7 % i 2021, mot den sammensatte referanseindeksens avkastning
pa 21,6 %. Spesifisert pa fondets aksje- og renteforvaltning var fondets aksjeavkastning 21,6 % mot
aksjereferanseindeksens 21,5 % og fondets renteavkastning - 0,08 % mot rentereferanseindeksens - 0,08 %.

Fondets risiko malt ved volatilitet siden oppstart var 10,3 % ved utgangen av 2021, mot referanseindeksens 10,4 %.
Fondets volatilitet for 2021 var 7,5 % mot 8,7 % for referanseindeksen. Fondet har saledes hatt en noe hayere risiko
malt ved volatilitet de siste fem ar enn fondets referanseindeks. Volatiliteten er beregnet pa ukentlig observasjoner.
Fondets resultat for 2021 var kr 18 614 853 og er fart mot opptjent egenkapital. Fondets andelseierkapital var ved
utgangen av regnskapsaret 2021 kr 119 781 969.

Verdipapirfondet Utsikt 2050

Verdipapirfondet Utsikt 2050 er et norskregistrert fond-i-fond som investerer i norskregistrerte verdipapirfond
(forfrinnsvis UCITS-fond}. Fondet er et livssyklusfond. Aksjeandelen i fondet er hay {omkring 85 %} frem til nedtrapping
av aksjeandelen starter i ar 2043.

Malsetningen er a gi andelseierne hgyest mulig avkastning innenfor fondets investeringsstrategi.

Fondets samlede risiko vil blant annet avhenge av underliggende verdipapirfonds risikoprofil og samvariasjon mellom
underliggende fond.

Aksjefondsportefelien bestar av en sammensetning av aktivt forvaltede fond og indeksfond med god geografisk
spredning. Hovedvekten av investeringene er i globale aksjefond som investerer bade i modne markeder og i
vekstmarkeder. Resterende aksjefondsportefalje bestar av norske og nordiske aksjefond.

Rentefondsportefaljen bestar ved utgangen av aret av et globalt obligasjonsfond med underliggende verdipapirer med
god kredittkvalitet (tilsvarende BBB- eller bedre). Fondets rentedurasjon {lengden pa fondets gjennomsnittlige
"rentebinding”) er 4,48 ar. Fondets renteeksponering kan ha en rentedurasjon pa inntil 7 &r.

Utsikt 2050 har en sammensatt referanseindeks bestdende av 85 % global aksjeindeks (MSCI Daily TR Net World USD
i norske kroner) og 15 % renteindeks med lav kredittrisiko og lang "rentebindingsperiode” (Bloomberg Global Aggregate
Index valutasikret til norske kroner}). Fondet byttet renteindeks 01.02.2021 fra ST5X. Avkastning i 2021 er malt mot
Bloomberg Global Aggregate Index. (Endret navn 24.08.2021 fra Barclays Global Aggregate Index}. Fondets historiske
renteavkastning er malt mot den nye indeksen.

Verdipapirfondet Utsikt 2050 ga en avkastning pa 20,7 % i 2021, mot den sammensatte referanseindeksens avkastning
pa 21,6 %. Spesifisert pa fondets aksje- og renteforvaltning var fondets aksjeavkastning 21,7 % mot
aksjereferanseindeksens 21,6 % og fondets renteavkastning - 0,08 % mot rentereferanseindeksens - 0,08 %.

Fondets risiko malt ved volatilitet (avkastingssvingninger} siden oppstart var 10,3 % ved utgangen av 2021, mot
referanseindeksens 10,4 %. Fondets volatilitet for 2021 var 7,6 % mot 8,7 % for referanseindeksen. Fondet har saledes
en risiko, malt ved avkastningssvingninger omtrent som fondets. Volatiliteten er beregnet pa ukentlig observasjoner.

Fondets resultat for 2021 var kr 9 041 305 og er fgrt mot opptjent egenkapital. Fondets andelseierkapital var ved
utgangen av regnskapsaret 2021 kr 55 998 438.

UTSIKTFONDENE - Arsrapport 2021
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Historisk avkastning

Avkastning Utsikt 2030 mot
referanseindeksen

Avkastning Utsikt 2040 mot
referanseindeksen
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Diagrammet viser fondsavkastning malt mot referanseindeksen fondet har i dag, da denne er mer relevant ift. fondets underliggende

investeringer.

Holberg Fondsforvaltning AS

Holberg Fondsforvaltning AS er verdipapirfondenes forretningsfarer. Selskapets hovedkontor er i Bergen. Det var ved
utgangen av aret 25 ansatte i Holberg Fondsforvaltning, hvorav to vikariat. Tidligere eier, Holberg Forvaltning, solgte i
mars 2021 Holberg Fondsforvaltning til Cameo AB som hovedaksjonaer (70%), og Holberg har dermed fatt en ny sterk
og aktiv eier. Ansatteierskapsmodell er viderefart igjennom ansattes eierskap i Holberg Employee Investco AS (HEI).

De ansatte eier 82% av HEIl som eier 30% av Holberg Fondsforvaltning AS.

Fondenes rammer for risikotaking fastsettes av styreti Holberg Fondsforvaltning gjennom fondenes prospekt, og det er
saledes ikke enkeltpersoner som har arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for fondenes risikoprofil. Det utfares daglig

kontroll av fondenes rammer av selskapets kontrollfunksjoner.

Styret bekrefter at forutsetningen for fortsatt drift er til stede for verdipapirfondene Utsikt 2030, Utsikt 2040 og Utsikt
2050. Likeledes gjelder for fondenes forvaltningsselskap, Holberg Fondsforvaltning AS.

Fondenes depotbank er DNB BANK ASA. Fondenes andelseierregister oppbevares i Euronext VPS sitt register, dog vil
andelseiere igjennom Sbanken vaere oppfert i Sbanken sitt forvalterregister. Det har ikke veert ekstraordinaere

innlgsninger som har pavirket fondenes kursfastsettelser.

Styret i Holberg Fondsforvaltning AS

Bergen ¥ februar 2022
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Fondsregnskap
Utsikt 2030 Utsikt 2040 Utsikt 2050

Noter 2021 2020 2021 2020 2021 2020
Portefeljeinntekter og -kostnader
Renteinntekter 1855533 365 749 1429 731 268 781 671883 132937
Geninst/tap ved realisasjon 1034 366 530 349 834 649 167 797 695 990 193 585
Endring urealisert gevinst/tap 22 481 493 11 354 504 16 711 862 9 087 787 7 848 275 4 181 580
Sum portefaljeinntekter og -kosthader 25371392 12 250 601 18 976 242 9 524 365 9 216 149 4 508 102
Forvaltningskostnader
Fonvaltningshonorar 4 483 470 311001 362 931 230 768 175 696 110 403
Andre kostnader 5 7000 5 400 6 750 5 000 8 200 5900
Sum forvaltningskostnader 490 470 316 491 369 681 235 768 183 896 116 303
Resultat for skattekostnad 24 880 922 11934 110 18 606 562 9 288 597 9 032 252 4391799
Skattekostnad 6 13 489 99 473 -8 291 79 142 -9 052 40 234
Arsresultat 24 867 433 11 834 637 18 614 833 9 209 455 9 041 305 4 351 565
Disponering arsresultat
Overfart til/fra opptjent egenkapital 24 887 433 11 834 637 18 614 853 9 209 455 9 041 305 4 351 565
Sum disponering 24 867 433 11 834 637 18 614 853 9 200 455 9 041 305 4 351 565
Omlegpshastighet 0,02 0,05 o] 0,05 0,04 0,08
Balanse

Utsikt 2030 Utsikt 2040 Utsikt 2050

Noter 2021 2020 2021 2020 2021 2020
EIENDELER
Verdipapirfond til markedsverdi 9 154 639 634 106 268 885 118 198 850 77 423 458 55 542 219 38 606 368
Bankinnskudd 2184 284 642 618 1701403 312 052 504 841 179 047
SUM EIENDELER 156 823 928 106911503 119900 253 77 735 510 56 046 860 38 785 415
EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital
Andelskapital til palydende 77 748 731 64 057 175 59 401 638 46 517 203 27 764 404 23 204 456
Overkurs/underkurs 27 469 456 16 146 375 21202 123 10 552 721 9 676 011 6 012 475
Sum innskutt egenkapital 105 218 187 80 203 550 80 603 760 57 069 924 37 440 415 29216 931
Opptjent egenkapital/udekket tap 51 444 584 26 577 163 39178 208 20 563 356 18 558 023 9516 718
Sum egenkapital 156 662 781 106 780 713 119 781 969 77 633 280 55 998 438 38 733 649
GJELD
Utsatt skatt 8 0 99 473 0 79 142 0 40234
Betalbar skatt 8 112 962 0 70 850 0 31182 0
Annen gjeld 8 438 184 31317 47 433 23 088 17 241 11 532
Sum annen gjeld 161 147 130 790 118 284 102 230 48 423 51 766
SUM GJELD OG EGENKAPITAL 156 823 928 106911503 119900 253 77 735 510 56 046 860 38 785 415
Egenkapital
Egenkapital ved inngangen av aret 106 780 713 78 434 468 77 633 280 57 484 914 38 733 649 26 570 116
Utstedelse av andeler 35252 488 24 313 233 29 994 188 16 876 517 13747 420 11 609 359
Innlesning av andeler -10 237 862 -7 801 625 -6 460 350 -5 937 606 -5 523 935 -3 797 391
Arsresultat 24 887 433 11 834 637 18 614 853 9 209 455 9 041 305 4 351 565
Egenkapital ved utgangen av aret 156 662 781 106780 713 119 781 969 77 633 280 55 998 438 38733 649
Antall andeler 777 487 640 572 594 016 465172 277 644 232 045
Innlgsningskurs 201,50 166,82 201,65 167,02 201,69 167,05

Styret | Holberg Fondsforvaltning AS
Beareyists 96, februew 2022
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Noter 2021

Note 1. Regnskapsprinsipper
Regnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og forskrift om arsregnskap m.m. for verdipapirfond.

Verdipapirportefeljen er verdsatt til virkelig verdi pr. 31.12.2021. For & fastsette virkelig verdi er offisielle fondskurser pr.
31.12.2021 benyttet.

Transaksjonskostnader blir kostnadsfart etter hvert som de palgper. Eventuelle tegningsprovisjoner blir aktivert sammen
med kjopte fond og resultatfert lepende via fondenes verdiendring. Det paleper ikke kostnader ved kjsp/salg av
fondsandeler i underfondene.

Note 2. Finansielle derivater
Det er ikke benyttet finansielle derivater i noen av hovedfondene i 2021. Underfondene kan ha ulike derivatstrategier.
Forventet risiko og forventet avkastning i det enkelte underfonds verdipapirportefglie skal som fglge av eventuelle

derivatplasseringer reduseres eller forblir uendret. Det enkelte underfonds totale eksponering knyttet til derivater skal,
sammen med gvrige plasseringer i finansielle instrumenter, ikke overstige verdien av underfondets forvaltningskapital.

Note 3. Finansiell markedsrisiko
Verdipapirfondene Utsikt 2030, Utsikt 2040 og Utsikt 2050 er utsatt for blant annet renterisiko, kredittrisiko og

aksjekursrisiko, herunder markedsrisiko, likviditetsrisiko og valutarisiko. Foruten lover, forskrifter og vedtekter som
regulerer fondenes risikorammer, styres fondenes risiko av valg av underliggende fonds forvaltnings- og risikoprofil.

Note 4. Forvaltningshonorar og tegnings- og innlesningsprovisjon

Forvaltningshonorar

Samlet forvaltningsgodtgjerelse i Utsikt 2030 og underfond utgjsr maksimalt 1,0 prosent pro anno.
Samlet forvaltningsgodtgjerelse i Utsikt 2040 og underfond utgjar maksimalt 1,0 prosent pro anno.
Samlet forvaltningsgodtgjerelse i Utsikt 2050 og underfond utgjer maksimalt 1,0 prosent pro anno.

Kronebelgpene som er oppgitt i fondsregnskapene gjelder forvaltningshonorar som er belastet direkte i Utsikt 2030,
Utsikt 2040 og Utsikt 2050.

Tegnings- og innlgsningsprovisjon

Det er ingen tegnings- eller innl@sningsprovisjon i verdipapirfondene Utsikt 2030, Utsikt 2040 og Utsikt 2050. Det kan
forekomme tegnings- og innlgsningsprovisjon i underfondene. Innlgsningskurs er lik fondets markedsverdi, dividert med
antall andeler.

Utsikt 2030 31.12.2021 Utsikt 2040 31.12.2021 Utsikt 2050 31.12.2021

Basiskurs 201,50 Basiskurs 201,65 Basiskurs 201,69
Innlgsningskurs 201,50 Innlgsningskurs 201,65 Innlgsningskurs 201,69
Forvaltningshonorar 1,0 % Forvaltningshonorar 1,0 % Forvaliningshonorar 1,0 %
Antall andeler 777 487 Antall andeler 594 016 Antall andeler 277 644

NOK 156,7 NOK 119,8 NOK 56,0
Forvaltningskapital mill. Forvaltningskapital mill. Forvaliningskapital mill.
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Note 5. Andre kostnader

Depotomkostninger ved fondets transaksjoner utgjer inntil kr 100 pr. oppgjer av underliggende verdipapir.

Note 6. Skattekostnad

Verdipapirfond er omfattet av fritaksmodellen. Verdipapirfond er fritatt for skatteplikt pa gevinster og har ikke
fradragsrett for tap ved realisasjon av aksjefondsandeler.

Realiserte kursgevinster pa rentefondsandeler, valutagevinster samt kapitaliserte og opptjente renteinntekter er
skattepliktige inntekter for fondet. Tilsvarende far fondet fradrag for realiserte kurstap pa rentefondsandeler, valutatap
og kostnader. Netto skattepliktig resultat beskattes med 22 %. For & unnga at fondet kommer i skatteposisjon kan
fondene foreta utdeling til andelseierne. Fondet far skattemessig fradrag tilsvarende det belspet som deles ut og
beskattes som renteinntekt hos andelseierne. Det er ikke foretatt utdeling til andelseierne i 2021.

Utsikt 2030 Utsikt 2030 Utsikt 2040 Utsikt 2040  Utsikt 2050 Utsikt 2050
2021 2020 2021 2020 2021 2020

Renteinntekt/kostnad 1378482 365749 971 337 268 781 441 900 132937
Skattepliktig gevinst/tap rentepapirer 0 24 481 0 16 101 0 11 666
Sum skattepliktige i L 1378482 390 230 971 337 284 882 441 900 144 603
Andre kostnader 7000 5400 6 750 5000 8 200 5900
Forvaltningshonorar 483470 311091 362 931 230 768 175 696 110403
Sum fradragsberettige kostnader 490 470 316 491 369 681 235 768 183 896 116 303
Arets skattepliktige resultat 888 012 73739 601 656 49114 258 004 28300
Underskudd til fremfering fra tidligere &r (374 546) (448 285) (279611) (328 725) (116 269) (144 569)
Beregningsgrunnlag betalbar skatt 513 466 (374 546) 322 045 (279 611) 141 735 (116 269)
UB underskudd til fremfering 0 (374 546) 0 (2r9611) 0 (116 269)
Beregningsgrunnlag betalbar skatt 2021 513 466 0 322 045 0 141 735 0|
Betalbar Skatt (22%) 112 963 0 70 850 0 31182 0
Utsatt skatt 2020 99473 79142 40 234
Skattekostnad 2021 13490 (8 292) {9 052)
Betalbar skatt i regnskapet 112 963 70 850 31182
Midlertidige forskjeller rentefond - urealisert gevinst 0 826 694 0 639 345 0 299150
Netto midlertidige forskjeller 0 452 149 0 359 734 0 182 881
Utsatt Skatt 22% 0 99473 0 79142 ] 40 234

Note 7. Omlepshastighet

Omlgpshastighet er et mal pa gjennomsnittlig varighet pa fondets investeringer. Utsiktsfondene har en langsiktig
investeringshorisont pa fondenes underinvesteringer. Det har ikke vaert delt ut utbytte fra underliggende fond i 2021.
Cppgitt omlgpshastigheten er beregnet som det minste av henholdsvis samlet kjgp og samlet salg av verdipapirer i
portefelien i lepet av aret, delt pa gjennomsnittlig forvaltningskapital i lapet av aret. Formelen er en tilngerming for
beregning av fondets omlgpshastighet.

Note 8. Annen gjeld

Annen gjeld er skyldig forvaltningshonorar.
UTSIKTFONDENE - Arsrapport 2021
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Note 9. Beholdningsoversikt pr. 31.12.2021

Utsikt 2030

Urealisert Andel av Effektiv Andel av Markeds-|
Verdipapirer B ing Kostpris gevinst tap  Markedsverdi  fondet rente underfond Valuta plass
AKSJEFOND
Holberg Global D 113483 34245638 23193143 57 438 781 36,7 % 1,2% NOK  Unotert
Storebrand Global Indeks B 8512 258647769 13439639 38 087 408 25,0% 0,2% NOK  Unotert
Holberg Norden A 33719 15270948 8 821758 24 082 707 15,4 % 0,9% NOK  Unotert
Storebrand Indeks Norge 5461 8 7686 084 3215855 12 001 938 7,7% 0,1% NOK  Unotert
OBLIGASJONSFOND
Storebrand Global Kreditt IG 22074 23160799  (1141889) 22 018 800 141% 21% 0,1% NOK  Unotert
Sum verdipapirfond 107 111 238 47 528 396 154 639 634 98,7 %

Effektiv rente er den giennomsnittlige arlige avkastningen pa et rentepapir frem til det forfaller. Effektiv rente beregnes med forutsetning om at
lanets howedstol innfris i sin helhet ved forfall. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for fremtidig avkastning.

Utsikt 2040

Urealisert Andel av Effektiv Andel ay Markeds-
Verdipapirer B ing Kostpris gevinst/ tap Markedsverdi fondet rente underfond Valuta plass
AKSJEFOND
Holberg Global D 86747 26279665 17623270 43 902 935 36,7 % 0,9% NOK  Unotert
Storebrand Global Indeks B 6468 19381083 10320625 29701 707 248% 02% NOK  Unotert
Holberg Norden A 25851 11 768 201 & 702 839 18 471 040 15,4 % 0,7% NOK Unotert
Storebrand Indeks Norge 4168 6613 432 2 547 955 8 161 387 7.7% 01% NOK Unotert
OBLIGASJONSFOND
Storebrand Global Kreditt IG 17 004 17 834 450 (872 669} 16 861 781 142% 21% 0,1% NOK Unotert
Sum verdipapirfond 81876830 36 322 020 118 198 850 98,7 %

Utsikt 2050

Urealisert Andel av Effektiv  Andel av Markeds-
Verdipapirer B ing Kostpris gevinst/ tap  Markedsverdi fondet rente underfond Valuta plass
AKSJEFOND
Holberg Global D 40839 12697 813 7 870 671 20 668 484 36,9 % 0,4% NOK Unotert
Storebrand Global Indeks B 3075 8232 370 4 886 739 14 118 109 252 % 0,1% NOK Unotert
Holberg Norden A 11935 5455614 3072107 8527 721 15,2 % 0,3% NOK Unotert
Storebrand Indeks Norge 1936 2975912 1278 824 4254736 7.6% 0,0% NOK Unotert
OBLIGASJONSFOND
Storebrand Global Kreditt IG 7992 8 380 831 (408 662) 7972170 142% 21% 0,0% NOK Unotert
Sum verdipapirfond 38742540 16 799 679 55 542 219 99,2 %

Note 10. Godtgjerelsesordning

Holberg Fondsforvaltning er omfattet av «Godtgjarelsesordningen», jfr reglene om godtgjerelse i verdipapirfondloven
med forskrifter, som regulerer variabel godtgjgrelse til ledende ansatte (selskapets ledergruppe}, selskapets forvaltere
og complianceansvarlig.

Holberg Fondsforvaltning har en ordning med variabel godtgjarelse som inkluderer en overskuddsdeling for selskapets
medarbeidere. Samlet variabel godtgjarelse inklusiv alle sosiale kosthader utgjer ca 30% av selskapets driftsresultat
(EBIT). Variabel godtgjgrelse for complianceansvarlig er ikke basert pa selskapets driftsresultat, men pa individuell
vurdering uavhengig av selskapets driftsresultat. Styret fastsetter rammene for selskapets variable godtgjsrelse pa arlig
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basis. Variabel godtgjsrelse som er regulert under Godtgjarelsesordningen gjennomgas og kontrolleres og rapporteres
til styret av selskapets internrevisor pa arlig basis. Bade selskapets generelle variable godtgjarelsesordning og variabel
godtgjerelse som er regulert igjennom verdipapirfondloven (Godtgjgrelsesordningen), er sakt innrettet slik at den skal
fremme god og effektiv bedriftskultur, risikostyring og resultatoppnaelse, sikre at forvaltningen er i samsvar med
fondenes investeringsmandat, herunder fondenes basrekraftstrategi, 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 sasrskilte krav om tilbakeholdelse av variabel godtgjarelse.
For aktuelle ansatte utbetales 50% av variabel godtgjerelse i pafelgende regnskapsar (2022}, mens 50% tilbakeholdes
og fordeles pa tre like deler, investeres i Holbergs verdipapirfond, og utbetales de tre pafalgende ar (2023-2025).
Variabel godtgjerelse som ble utbetalt i 2021 er opptjent basert pa selskapets driftsresultat for 2020, dog ble 50% for
ledende ansatte, portefaljeforvaltere og compliance tilbakeholdt, mens 1/3 av tilbakeholdt bonus for regnskapsarene
2019, 2018 og 2017 ble utbetalt til ansatte som i aktuelle periode har sortert inn under "Godtgjarelsesordningen”.

Samlet uthetalt godtgjerelse til ansatte i 2021, inklusiv variabel godtgjerelse, var kr. 37,4 millioner.

12 av selskapets medarbeidere (fire i ledergruppen, syv portefglieforvaltere og complianceansvarlig) var underlagt
Godtgjarelsesordningen i 2021. Samlet utbetalt godtgjerelse i 2021 til ansatte som inngar i selskapets
Godtgjerelsesordning, var kr. 23,9 millioner, hvorav kr. 7,3 var variabel godtgjgrelse og besto av 50% av variabel tildelt
godtgjerelse for 2020, samt 1/3 av tilbakehold godtgjerelse for arene 2017, 2018 og 2019 inklusiv verdiendring i
tilbakeholdelsesperioden.

Avkastning i 2021

Referanseindeks Vekt Avkastning

MSCI Daily TR Net World USD i NOK 85% 25,46 %

Bloomberg Global Aggregate Index 15% -0,54 %

Fond Avkastning Sammesatt referanseindeks Differanseavkastning
Utsikt 2030 20,79% 21,56% -0,78%
Utsikt 2040 20,73% 21,56 % -0,83%
Utsikt 2050 20,74% 21,56 % -0,83 %

Avkastning i underfondene i 2021

Fond Portefeljevekt  Avkastning fond Fondets refer indek Avk ingindeks  Diffi k g
Holberg Norden A 15,0 % 25,19% VINX Benchmark Cap Net Index 23,83% 1,36%
Holberg Global D 375% 25,48 % MSCI Daily TR Net World 25,46% 0,02%
STB Indeks Norge 7.5% 23,15% Oslo Bers Hovedindeks (OSEBX) 21,14% 2,01%
STB Global Indeks 25,0% 26,30% MSCl World Net. 22,06% 4,24%
STB Global Kreditt IG 15,0 % -0,55 % Bloomberg Global Aggregate Index -0,54 % -0,01%

Portefgljevekt haren allokeringsramme pé +/- 10%-poeng. Allokeringsrammene er gitt av forvaltningstekniske hensyn og erikke tiltenkt taktisk allokering.
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UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Til styret | Holberg Fondslorvaltning AS

Konkiusjon

Vi har revidert arsrennskapet for foloende verdipapirfond™ som bestar av balanse per 31. desember 2021,
resullatregnskap for regnskapsaret avsiuttet per dennae daloen og noter i arsregnskapet, berunder et
sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Ener var mening opplviier Arsreqnskapal gieldenda lovkrav of nir at rettvisende bilde av salskapels
finansieile stilking per 31. desember 2021 og av dets resullaler for regnskapsaret avsiutiet per denne
daloen | samsvar med regnskapsiovens regier og god regnskapsskikk | Norge.

* Verdipapirfondet Utsikt 2030, Verdipapirtondet Ltsikt 2040. Verdipapirfondet Lisikt 2050 -
Grunniag for konklusjon

Vi har gjennomiort revisjonen i samsvar mad Intematicnal Standards on Auditing (ISA-ena). Vare

oppaaver oq pikier i henhoid til disse standardene er baskrevet nedenfor under Revisars oppgaver o H
pliktar ved ravisionan av Arsregnskapet. Vi e vavhengige av selskapet | samsvar med kravens | ralevants
fover og forskrifter | Norge og Intemational Code of Ethics for Professional Accountants {inkludert H
niemasjonale uavhengighetsslandarder) utstedt av International Ethics Standards Board fer Accountants
(IESBA-reglena), og vi har ovarholdt vire avige etiske forpiiklatser | samsvar med disse kravene. T
Innhentet revisionsbevis er etier var vurdering lilsirekkelia oo hensikismessia som qrunnlaq for var :
konkiusion. B

Qwrig informasjon

Bvrig informasjon omiatier informasjon | verdipapirfondets arsrapport bortset! fra Arsregnskapet og den
ttharende revisjonsberatningen. Styret (ledelsen) er ansvari lor den evrige informasionen. Var

konkdusion om revisionan av arsreanskapet dekker ikke den avrige informasionn, oq vi attesierar ikka -
den avnge informasjonen. N

| forbindsise mad revisionen av Arsreqnskapet er det var oppaave A lese den avriqe informasjonen med
det formdi & vurdere om Arsberstningen nneholder de opplysninger som skal gis | henhoid il gjieldende
lovirav og hvorvidt dat foraligger vesentlig inkonsistens maltiom den avrige informagionan og
Arsraanskapet efier kunnskap vi har opparbeidet oss under revisionen. eler hvorvidl den tilsynelatende
nneholder vasantlig ledlinformasjon. Dersom vi konkluderar mad at den avrioe informasjonan innehoidar
vesantlig feilinformasjon eller ikke inneholder de opplysninper som skat gis | henhoid t gjeldende lovicav,
er vi plaal 4 rapportera det.

Vit har inganting 3 rapportare i s hanseandae, og vi mener al verdipapirfondets Arsrapport ef konsistent
mad Arsreghskapet og inneholder de opplysninger som skal gis | henhold t gjeldende lovkrav.
Ladetsens ansvar for arsregnskapet

Ledeisen er ansvarliq for A utarbeide arsreanskapet oq for at det air et retivisende bilde | samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk | Norge. Ledelsen er opsa ansvarlig for slik intem kontroll
som den finner nadvendia for 4 kunne utarbeide ot Arsreanskap som ikke inneholder vasentliq
faiktrformasjon. varken som felge av mislighater elier feil.
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EY
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Vead utarbeidelsen av Arsregnskapet ma ledeisen ta standpunkt lil selskapats evne til fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsat drift skal legges til grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har tit hensiki 4 avviklo selskapet eller vicksomhelen, eiler ke
har noe annet realistisk alternativ.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapet

Vart mal er & oppna betryggende sikkerhet for at Arsregnskapet som helhet ikke innaholder vesantiig
feilinformasjon. verken som falge av misiigheter eber feill, og A avgi en revisjonsberetning som innaholder
var konklusjon. Betryggsende sikkerhel er en h@y grad av sikkerhet, men ingen garani for & en revisjon
utfart i samsvar med ISA-ane. alltid vil avdekke vesentlig fedinformasjon. Feilinfermasjon kan skyldes
misligheter eller feil og er 4 anse som vesenily dersom dan enkaltvis eller samiet med rimelighet kan
forventes A pavirke da okonomiske beslutningene som brukems foretar pa grunniag av arsragnskapet.

Som del av en revisjon | samsvar med iSA-ene. ulever vi prolesjonelt skjenn og utviser profesjonel
skepsis giennom hele revisionen. | tilegg:

« identifiserer og vurderer wvi risikoen for vesentig feilinf jon i Arsregnskapet, enten det
mishgheter eller fail. VI utformer og gjennomforar revisionshandingar for 3 handtere slike risikoer,
og innhenter revisjonsbavis som er lilsirakkelig og hensikismessig som grunniag for var :
konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som folge av misligheter ikke blir avdekked, er L
hayera ann for fellinformasjon som skyldes fed. siden misligh kan innebaare samarbeid, =
forfalskning. bevisste utslatelser, urikligs fremstitinger eller overstyring av intern kontroll.

« opparbeider vi oss en forstaelse av den interne konfrollen som er relevant for revisjonen. for & Z
utforme revisjonshandiinger som er hansikdsmessige efier omstendighetena. man ikke for 4 gl i3
uttrykk for en maning om effektiviteten av salskapets interne konirol. o

= evaluerer vi om de anvendte ragnskapsprinsippena er hensikts ige og om =
regnskapsestimatens og tihorende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er nmedige. -

= konkluderer vi pa om ledeisens bruk av fonsan drift-forutsatningen ar hensikismessig, og. basen L
pé innhentede revisjonsbevis, hvorvid det loreligger vesentlig usikkerhet knyttet ti! hendeiser
ebler forhold som kan skapae batydelg tvil om selskapets evne til fortsatt drilt. Dersom wi
konkluderer med at det eksistarer vesentlig usikkerhet, kraves det at vi i revisjonsberetningen 5
henleder oppmerksomhelen pa lileggscpplysningena | arsregnskapel. eller. dersom slike :
tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, at vi modiliserer var konklusjon om arsregnskapet. Véare N
konklusjoner ar basert pa ravisjonsbevis innhentet frem il datosn for revisjonsberstningen. IS
Enarialgende hendaiser eller forhold kan imidiertid mediare at selskapat ikke kan fonsette driften.

= evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukiuren og innholdet i arsregnskapet, inkiudert
tilleggsopplysningane, og hvorvidt Arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende transaksjonsne
og hendaisena pa en mata som gir el rettvisenda bilde.

Vi kommuniserer med styret blant annet om dat plantagie omfanget av og tidspunktet for
ravisjonsarbeidet og eventuede vesentiige funn i revisjonen, harunder vesantige svakheter | den interne
kontrollen som vi avdekker giennom revigjonen,

Bargen, 16. febeuar 2022
ERNST & YOUNG AS

Rsvisjonsberatningen ar signart elekironisk

Trine Hansan Bjerkvik
statsautonsert revisor

Uiavhengig revisors beretning - 2021

A wie e Smaluran Lasonhe
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