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Fondets investeringsstrategi

Fondet skal investere i selskaper globalt som har Igsninger pa FN's baerekraftsmal og dermed bidrar til omstillingen til et me
beerekraftig samfunn. Fondet har en aktiv investeringsstrategi og vesentlige awvik fra referanseindeksen ma paregnes. Fondet sker
& identifisere de sektorene og temaene som vil gi best eksponering til god vekst og lennsomhet ved & Igse noen av FN's
baerekraftsmal, samt identifisere de beste investeringsmulighetene innenfor disse temaene. Fondet benytter seg av kvantitativ
screening der det vektlegges faktorer som historisk og fremtidig omsetningsvekst, avkastning pa sysselsatt kapital, stabilite i vekst
og lennsomhet, kontantstramgenerering og verdsettingsmultipler. Fondet vil gjere en fundamental analyse og verdsetting av de
mest attraktive kandidatene til portefalien, samtogsa vektlegge kvalitative fundamentale forhold som selskapers innovasjonskaft,
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Absolutt avkastning (etter kostnader)
Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des Hia
221 31% -18% -11% 18% 1,2% 6,6 % 43% 29% 59% 30% 09% -43% 10,41 %
2022 62% -09% -29% -36% 31% 1,0% 55% 06% 40% 22% 94% -34% 4,44 %
2023 114% 25% 44% 27% 0,7 % 51% 30% 24% -73% -18% 44% 39% 27,23 %
2024 -1,7% 19% 55% -12% 22% 57% 90% -20% 39% 1,7% -21% 06% 11,88 %
Relativ avkastning (mot referanseindeks)
Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des Hia
2021 36% -48% -29% 02% 0,9 % 22% 09% 19% 21% 12% -43% -50% -11,71%

2022 24% 30% -44% -15% 21% 48% 07% 18% -33% -34% 62% 16% 4,28 %
2023 28% 18% 01% 09% -24% 33% 09% 02% -32% -34% -11% 52% 1,38 %

224 53% 37% 08% -07% 36% -94% 46% -13% 21% -06% 62% 03% -1952%
Andel av Kursutvikling Vektet shitt
Tema AUM Desember Storste posisjoner AUM Tema
Al og maskinleering 45% 14,9% Rexel 7,4 % Smarte byer
Elektrisk/selvkjerende transport 9,3% 5,6 % Byd Company - H 5,3 % Elektrisk/selvkjorende transport
Helsetjenester 50 % 4.2 % Gremz Inc 5,1 % Smarte byer
5G og loT 2,5% 4,9 % Digital Arts Inc. 5,1 % Skylesninger
Elektrisk infrastruktur 12,0 % 1,5% Wesco Intl Inc. 5,1 % Smarte byer
"Tech-enabled" losninger 0,1 % 0,0 % Alphabet Inc - A 4,4 % Al og maskinlaering
Nye Medisiner 5,0 % 0,6 % Kandenko 4,3 % Elektrisk infrastruktur
Redusert matvareavall 2,8% 0,6 % Bravida Holding Ab 4,2 % Smarte byer
Skylgsninger 7,9 % -1,1% Alfen Nv 4,2 % Smarte byer
Fornybar energi 9,3% -2,7% Kyudenko Corporation 3,9 % Elektrisk infrastruktur
Smarte byer 39,9 % -2,1% Xinyi Solar Holdings Limited 3,8 % Fomnybar energi
Baerekrattige industrier 0,1 % -16,4 % Dago New Energy 3,5 % Fomybar energi
Vann og avall 0,0% 0,0 % Strix Group Plc 3,3 % Smarte byer
Avansert genteknologier 0,0 % 0,0 % Jazz Pharmaceuticals Plc("New 3,3 % Nye Medisiner
Produktivitet land- og havbruk 0,0 % 0,0 % Shinnihon Corp 3,2 % Smarte byer
Robotisering 0,0 % 0,0 % Yadea Group Holdings Ltd. 3,0 % Elektrisk/selvkjerende transport
Annet / elimin. 1,5% 0,0 % Kangji Medical Holdings Limite 2,9 % Helsetjenester
FIRST Impact 100 % 0,6 % Smurfit Westrock Plc 2,8 % Redusert matvareaviall

*Suksess honoraret beregnes til 20 % av avkastning utover referanseindeksen fratrukket kostnader. **Dette produktarket ma ikke brukes som
basis for investeringsbeslutninger. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig kursutvikling. Framtidig avkastning vil bl.a. avhenge av
markedsutviklingen, forvalters dyktighet, verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning. Avkastningen kan bli
negativ som fglge av kurstap. Avkastningen kan variere betydelig innenfor et ar, og realisert tap eller gevinst ved a investere i fondsandeler vil
derfor avhenge av de eksakte tidspunktene for kjop og salg. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for
avkastningen i perioden den er beregnet for. Valutakursendringer vil pavirke verdien pa fondet, dersom underliggende investeringer er foretatt i
annen valuta enn det som fondet er notert i. Investor oppfordres til & lese fondets forenklede prospekt.
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FIRST Impact var opp med 0,6 % i desember,
mens referanseindeksen MSCI World (norsk
valuta) var opp med 0,3 % i samme periode. For
hele aret 2024 var fondet opp med 11,9 %,
mens MSCI World er opp med 31,4 %.

Alphabet («Google») var fondets sterkeste
bidragsyter i desember med en oppgang pa 15%
malt i norske kroner og portefgljebidrag pa
0,6%-poeng. Selskapet imponerte markedet
med lanseringen av Gemini 2.0 i desember, en
Al-modell som na gjgr det bedre enn ChatGPT i
flere benchmarktester. | tillegg kom nyheten om
et gjiennombrudd innen quantum computing
med deres nye Willow-brikke, som kan Igse
komplekse beregninger pa under 5 minutter
som ville tatt konvensjonelle superdatamaskiner
millioner av ar a fullfgre! Dette viser at Google,
som mange trodde hadde havnet bakpa i Al-
kapplgpet, faktisk ligger i teknologifronten med
betydelig kompetanse innen bade Al og
guantum computing. Selskapets omfattende
forskningsportefglje og evne til 3 omsette
vitenskapelige gjennombrudd til praktiske
anvendelser har styrket investorenes tillit til at
Alphabet vil veere en ledende aktgr i utviklingen
av fremtidens teknologi.

Kinesiske BYD var ogsa en sterk aksje i
desember med en oppgang pa 8% og et
portefgljebidrag pa 0,4%-poeng. BYD solgte 42%
flere biler i 2024 enn i 2023 og er med 4.3
millioner biler solgt verdens stgrste bilprodusent
av elektriske og plug-in hybride biler. Til

sammenligning solgte Tesla rund 1.8 millioner
biler i 2024 (samtlige hel-elektirske) og
opplevde nedgang pa 1% i antall enheter solgt!
BYD handles pa P/E-25 pa 15x tross sine sterke
vekst og globale markedslederskap vs. Tesla sin
P/E-25 pa 124x!

Svakeste aksje i desember blant fondets stgrre
posisjoner var Wesco med en nedgang pa 12%,
som hadde 0.6%-poeng negativt bidrag pa
portefgljen. Nedgangen kan sees i sammenheng
med at selskapet var blant de sterkeste aksjene i
november med en oppgang pa 11% — begge
manedene uten spesielle kursdrivende
selskapsnyheter.

For aret om helhet var fondet opp med 12%,
hvilket var svakere enn MSCI World sin oppgang
pa 31% og pa linje med tre sammenlignbare
norske fond med liknende mandat (avkastning
pa mellom 11 og 14% i 2024).

MSCI World var sterkt drevet av Magnificent-7
selskapene som hadde en avkastning pa 67%
totalt i 2024 og alene bidro med 11%-poeng
avkastning for MSCI World malt i NOK valuta.
FIRST Impact har kun hatt en meningsfull
eksponering til Alphabet («Google») blant mag-
7 aksjene, noe som forklarer noe av avviket til
MSCI World.

FIRST Impact har rundt 70% av fondet eksponert

This document is intended for use only by those investors to whom it is made available by FIRST Fondene AS (“FF”) and no part of this report may be
reproduced in any manner, or used other than as intended, without the prior written permission of FF. The information contained in this document has been
taken from sources deemed to be reliable. FF makes every effort to use reliable, comprehensive information but we do not represent that such information is
accurate or complete and it should not be relied on as such. Any opinions expressed herein reflect our judgment at this date and are subject to change. FF has
no obligation to notice changes of judgments or opinions expressed herein. The opinions contained herein are based on numerous assumptions as described in
the document. Different assumptions could result in materially different results. Furthermore, the assumptions may not be realized. This document does not
provide individually tailored investment advice and all recipients of this document are advised to seek the advice of a financial advisor before deciding on an
investment or an investment strategy. FF accept no liability whatsoever for any direct, indirect or consequential loss rising from the use of this document or its
contents. This document does not constitute or form part of any offer for sale or subscription of or solicitation or invitation of any offer to buy or subscribe for any
securities nor shall it or any part of it form the basis of or be relied on in connection with any contract or commitment whatsoever. The distribution of this
document may be restricted by law in certain jurisdictions and person into whose possession this document comes should inform themselves about, and
observe, any such restriction. Any failure to comply with these restrictions may constitute a violation of the laws of any such jurisdiction. FF shall not have any

responsibility for any such violations.
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mot det «grgnne skiftet», noe som gjgr at
fondet er eksponert mot fornybarindekser.
Fornybarindekser hadde ogsa i 2024 et svakt ar
med en nedgang pa 18% for de «brede»
indeksene S&P Global Clean Energy indeks og
WilderHill New Energy. Spesielt svakt var
solenergi selskaper, og solenergi-indeksen MAC
Global Solar var ned med hele 29% i 2024. Dette
har klart vaert en motvind for fondets
investeringsfokus — en motvind som har
eksistert praktisk talt siden fondets oppstart i
desember 2020 med en nedgang i
fornybarindeksene med 40-50% siden oppstart.
FIRST Impact har med dette perspektivet klart
seg bra med en oppgang pa 57% siden oppstart.

Fordelen med at fornybarselskaper har falt med
40-50% siden oppstart er at selskapene na i
gkende grad fremstar som attraktivt priset, noe

som skaper interessante kjgpsmuligheter. Mens
fondet er opp med over 12% i 2024, sa er den
vektede snittavkastingen av dagens portefglje
ned med 11% (ved at fondet de siste manedene
har gkt eksponeringen mot aksjer som har gjort
det veldig svakt de siste arene).

Fremover ser vi stor oppside i fondets
posisjoner og vi ser gryende optimisme rundt
temaet «fornybar energi» gitt de mulighetene
prisfallet innen solenergi og batterilgsning gir til
det grgnne skiftet. Til tross for kortsiktige
svingninger, fortsetter vi a ha tro pa at vare
investeringer i undervurderte selskaper vil gi
god avkastning pa lang sikt. Fondets P/E-
multippel er attraktiv pa 12x for 2025.
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