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Der vil i denne praesentation vaere udtalelser om fremtiden. Alle udtalelser i denne praesentation om fremtiden er
udtryk for vores nuveerende syn pa fremtiden, og er baseret pa de bedst tilgeengelige oplysninger og antagelser pa
nuvaerende tidspunkt. De kan blive pavirket af en raekke risici og usikkerheder, herunder sendringer i markedets forhold,
a&ndringer i gkonomiske forhold, teknologiske udviklinger, reguleringsmaessige sendringer og andre faktorer, som er
uden for vores kontrol. Vi tager forbehold for eventuelle fejl eller ungjagtigheder i denne praesentation. Ingen af de
udtalelser, herunder fremskrivninger af fremtidige resultater, skal opfattes som garantier eller sikkerhed for fremtidige
resultater, men kan udelukkende betragtes som bedste bud baseret pa nuveerende oplysninger og antagelser. Der tages

ogsa forbehold for eventuelle trykfejl i denne praesentation.
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Vores vision

Vores vision er at skabe landets bedste
investeringsfond malt pa langsigtet

afkast, transparens og omkostninger.
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COMPOUNDING

Vi er langsigtede investorer, men validerer
Ipbende alle de investeringer, der indgar i

portefgljen.

Vores strateqgi
g VEKSTVIRKSOMHEDER
- I Vi investerer i innovative og markedsledende
e r s I m pe \ vaekstvirksomheder, som er med til at drive

udviklingen - og ikke bare fglge den.

STRUKTUREL MEDVIND

Vi investerer kun i virksomheder med lang og
strukturel medvind, som vi forventer vil kunne

fortsaette i mange ar.
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Otte investeringstemaer O Palantir X

NVIDIA.

| fonden investerer vi i temaer med strukturel medvind

inden for tech og digitalisering. .
Software Al

Det vil sige investeringstemaer, der efter vores vurdering 0

vil vokse mange ar frem i tiden - ogsa nar de geopolitiske ASML Semi- Microsoft

og makrogkonomiske omstaendigheder er ugunstige. conductors Cloud

Det er fondens ambition, at virksomhederne i vores
portefglje i gennemsnit skal kunne vokse minimum 15%
arligt pa toplinjen - og ggre det profitabelt. Platforme

@ Spotify:

Cyber-
security

&ROWDSTRIKE

K

Det skyldes, at der pa lang sigt er meget klar korrelation
mellem profitabel vaekst og udviklingen i virksomheders Fintech E-handel

vaerdisaetning og aktiekurs.

Af samme grund fglger vi ogsa virksomhederne meget

tettere end den kortsigtede markedsstgj. l]l' m%cado
1ore
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Langsigtet investering efter sunde principper

STRUKTUREL MEDVIND

Vi investerer i virksomheder, der har

medvind fra steerke, strukturelle trends.

POSITIVT CASH FLOW

For os er det vigtigt, at virksomhederne har

positivt cash flow - eller mulighed for det.

STARK INNOVATIONSKRAFT

Innovative virksomheder udvikler nye

muligheder - der skaber nye veekstkurver.

HOJ VEKST
Pa en 10-ars sigt er aktiekurserne 74% korreleret

med virksomheders vaskst.

SKALERBAR FORRETNINGSMODEL

Det er helt afgerende for os, at virksomhederne

har en skalerbar forretningsmodel - og en voldgrav.

SKIN IN THE GAME

Topledelsen skal personligt have handen pa

kogepladen og eje en betydelig del af virksomheden.
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Vi har inddelt portefoljen i tre
kvalitets- og risikogrupper

For at styre risikoen er
fondens aktieportefglje altid
opdelt i tre kategorier.

Kategori 1 virksomhederne
er de mindst volatile, nar
man kigger pa udsving i
aktiekursen.

Kategori 3 udggr den
mindste del af fondens
portefglje. De er typisk mere
volatile, men har alt andet
lige ogsa et stgrre
veekstpotentiale end de
andre.

Kategori 1

Markedsleder
Fin vaekst
Stort overskud
Staerk balance

Sveer at disrupte

Eksempel

amazon
~—

Maks 9% positioner

Kategori 2

Gorillaer
Hgj vaekst
Laver overskud
Sund balance

Voksende voldgrav

Eksempel

Nnu

Max 6% positioner

Kategori 3

Disrupterne
Hypervaekst

Positivt cash flow

Overskud re-investeres

Skalérbar forretningsmodel

Eksempel

LAAsferaLabs



Vi har haft den maske bedste regnskabssason til dato

Omseetning EBIT * EPS *

+38%

* | udregningen indgar ikke virksomheder, som er gaet fra en negativ til en positiv indtjening. Tallene er baseret non-GAAP-regnskabstal fra Koyfin.
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Vaeksten i fondens underliggende aktier accelererer

125 % | grafen vises de gennemsnitlige 12 maneders vaeksttal
for de 31 underliggende virksomheder i vores portefglje
107% for fjerde kvartal 2025 i sammenligning med trejde

100 % kvartal 2025 og fjerde kvartal 2024.

Tallen viser accelererende vaekst i alle fire nggletal i

75 % forhold til begge sammenligningsperioder.

61 % 60 %

56 % 55 % Den ekstraordinzer hgje EBIT-vaekst for fjerde kvartal

2025 skyldes iszer et historisk godt regnskab fra Micron

50 % S
41% 40 %

38% 36% 37%

0,
29 9% 32%
) II - ‘ B o
0% - : , ,
EPS

Omsaetning EBIT

Technology. Ekskluderes Micron Technology fra analyse,
ville EBIT vaere vokset 83%

At indtjeningen vokser endnu mere end omsaetningen

bekraefter vores fokus pa profitabel vaekst.

Rule-of-40

H Q42024 @ Q32025 Q4 2025 (Koyfin)
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Fjerde kvartal i forhold til konsensusestimaterne

Beat / miss statistik for portefoljens
regnskaber for fjerde kvartal 2025

@ Beat @® Miss @® Beat @ Miss Meet @ Positivt @® Negativt
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De seneste fire maneder har taget hardt pa fondens afkast

G rafe N VISEr, at fonden ha r kla ret Slg bed ree nd I USDDKK Danish Krone Price Change % -7.97% l NASDAQCOM NASDAQ Composite Index Price Change % 84.97%

det generelle marked samt det teknologitunge _ , _ _ _ [ 140.00%
lACWI iShares ACWIETF Price Change % 52.79% I PMIH3I Horizon3 Innovation ETF Price Change % 61.30%

Nasdag-indeks fra lancering og frem til og med

december maned sidste ar. b 120.00%

P 100.00%

De seneste fire maneder har flere af fondens

underliggende aktier dog oplevet store kursfald. NS DA e o Y%

Det har isaer veeret drevet af frygt for Al-boble :

og parallel bekymring for, at softwaresektoren
samtidig vil blive disruptet af Al.

P 40.00%

P 20.00%

Men ogsa geopolitisk uro og makrogkonomiske
bekymringer har bidraget til den seneste tids

AT A T AR PN gl A t 0.00%

modvind for fonden. USDDKK Price Chg.

T T T T T T T T T T T T > -20.00%

Grafen tager Ikke h¢je fOI" Valutaudsving e||er at Apr2023  Jul2023  Oct2023 Jan 2024 Apr2024  Jul2024  Oct2024 Jan 2025 Apr2025 Jul2025 Oct2025 Jan 2026 Apr2026
fonden Ipbende har udbetalt udbytter. & koyfin
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Afkast omregnet til danske kroner

80 %

60 %

40 %

20 %

0%

-20%

-40 %

77 %

62 %

48 %

-4 %
16 %
Horizon3 Innovation ki n Nasdaq Composite Verdensmarkedet
Bl Siden start @ Sidste tolv maneder Ar til dato

Fonden Horizon3 Innovation kl n har siden lancering
er lidt efter Nasdaq Composite indekset, men stadig
foran det generelle aktiemarked.

Tilbagefaldet skyldes de seneste fem maneder, hvor
kursen pa vores investeringsbeviser er faldet naesten
28% fra seneste kurstop.

Det resultat er vi ikke tilfredse med. Isar ikke nar
virksomhedernes resultater ligger pa meget hgjt

niveau.

Data opgjort 7. april 2026 efter markedsluk. Husk
historisk afkast aldrig er garanti for fremtidigt afkast.

(Koyfin)
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Fondens afkast fordelt pa kvartaler

-16,66 %

-13,49 % 20,68 % 4,08 % -5,59 % 2,70 %
12,77 % 3,34 % -2,64 % 17,40 % 34,16 %
4,07% * 17,10 % -0,80 % 16,20 % 40,49 %

* Fonden blev fgrst lanceret 13. februar 2023 og har derfor ikke historik for alle kvartalets tre maneder
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Teknologiaktier har haft en af de darligste starter i 50 ar

30% Grafen til hgjre viser, at teknologiaktier har haft en
useedvanlig svag start pa aret sammenlignet med

25% de sidste 50 ars historik.

20%
Den orange kurve viser udviklingen i ar, og den er

15% klart svagere end bade medianen og den normale

10% spaendvisse for de sidste 50 ar.

5% Pointen er, at teknologisegmentet lige nu befinder

0% sig i den svage ende af det historiske udfaldsrum.

-5% Som langsigtede investorer ser i fonden dette som
en mulighed, fordi meget pessimisme allerede kan

-10% Current
vaere indregnet i aktiekurserne.

-15% 095
-20% Dette er dog ingen garanti for, at der pa den korte
Jan  Feb Mar  Apr May Jun Ju Aug Sep Oct Nov Dec sigt ikke kan opsta endnu mere volatilitet, hvor det
Source: Datastream, Goldman Sachs Global Investment Research segment fortsat kan veere under pres.
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Nasdaq er nu billigere end S&P 500 indekset

Somna Torward P, Natdad 100 minus S&5 500 | orfrstegangsdensminger

15.0 - af 2019 er Nasdaq 100-indekset

nu prissat til en lavere fremtidig

12.51 P/E-vaerdi end S&P 500 indekset.

o Sidst vi sa et lignede billede var i

7.5 2022, hvor teknologi- og vaekst-

% aktier faldt kraftigt efter corona-

5 ; >0 arene.

&

usaedvanlig, da markedet typisk
7. apr. 2026: -0,07 point

2.5 1
M Som grafen viser er situationen
0.0 — V\/

betaler en preemie for profitable
_25 .

tech- og vaekstvirksomheder pa

20l10 20I12 20I14 2OI16 20I18 20I2O 20|22 20I24 20|26 grund af deres vaekst samt h¢Je

K . . .
S Kilde: Trendonify, historiske manedstal for forward P/E for S&P 500 og Nasdaq 100. Indtjenmgsevne‘
— Seneste observation: 7. april 2026. Egen tilvirkning.
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Vores observationer de seneste fire maneder

) ———t-  December 18, 2025
2 -
i
November 13, 2025

Afskrivninger i Al-aeraen: Hvad er op
og ned i Michael Burrys kritik?

Februar 22|

Perspe
kursfal

: Softwaresektoren stresstest:

disruptes naeppe

---— Uafhaengigt analysehus: Her gges IT-
budgetterne i 2026

A

A

Marts 8, 2026

Ugen gav paene kursstigninger til softwareaktier

Efter en

markant i u
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Vores observationer de seneste fire maneder

Project

Glasswing

Securing critical software
for the Al era

Afskrivninger i Al-aex
og ned i Michael Burrys kritik?



Vi investerer i1 profitable vaekstvirksomheder

100 % Boston Consulting Group og Morgan Stanley
har i felles undersggelse dokumenteret, at
det er den profitable veekst, der pa lang sigt
gger virksomheders aktiekurs mest.

75 %

20 % Grafen til hgjre viser, at pa fem ars sigt er
(0]

50 %
25% +—— 50 %
29 %
0% - .
3ar

1ar

58% af udviklingen i en virksomheds

aktiekurs defineret af veeksten i
omsatningen. Efter ti ar er det hele 74%.

Fondens investeringsstrategi er at investere

langsigtet for pa den made at kunne
udnytte compounding effekten bedst
muligt.

5ar 10 ar (Morgan Stanley og Boston Consulting Group)

Il Omsaetningsvaekst M Marginer
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Profitable vaekstvirksomheder vokser ind i lavere multipler

60

50

40

30

20

10

Analytikernes forventede fremtidige P/E multipler

3 ars vaegtede gennemsnit

3 ars veegtede lavpunkt

2026 2027 2028 2029

Horisont Nu 9 mdr. 21 mdr. 33 mdr.

Siden lanceringen har den gennemsnitlige vaegtede
P/E vaerdi for fondens tier 1 og 2 positioner ligget pa
lige over 47.

Lige nu handler fondens portefglje til en fremtidig P/E
veerdi pa 38, nar der er afseet i naeste tolv maneders
estimater.

De sidste tre ars laveste vaerdiseetning ligger pa lidt
over 25 gange de naeste tolv maneder forventede
netto-indtjening.

Vores vurdering er pa baggrund af disse data, at de
langsigtede investorer har en god margin-of-safety.

Data er baseret pa seneste analytikerestimater og
opgjort 7. april 2026.

(Koyfin)
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Konklusioner

1. Fondens underliggende virksomheder havde i fjerde kvartal 2025 den
maske bedste regnskabssaeson til dato.

2. Tendensen er, at analytikerne efter regnskabssasonen har havet vaekst- og
indtjeningsestimaterne for virksomhederne.

3. Mange af de underliggende aktier i portefgljen har sat sig, hvorfor kursen
pa fondens investeringsbeviser er faldet knap 17% i forste kvartal.

4. Det negative afkast i fgrste kvartal har veeret drevet af bade geopolitisk
uro, makrogkonomiske bekymringer og teknologisk usikkerhed.

5. For fgrste gang siden 2019 er det teknologitunge Nasdaqg-indeks lavere
vaerdiansat end S&P 500-indekset, nar man ser pa fremtidig P/E-vardi.

6. Vi anser de nuvaerende vaerdiansattelser inden for profitabel teknologi og
digitalisering som en god mulighed for at lavere et hgjt, langsigtet afkast
herfra.
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UCITS Fond

En UCITS fond er underlagt stramme regler for fx spredning, gearing og

risikostyring for at beskytte medinvestorerne bedst muligt.

Bade udloddende og akkumulerende afdeling

Fonden har bade en udloddende og akkumulerende afdeling af fonden. De

har den samme investeringsstrategi og sgger ogsa ens portefgljevaegtning.

Middel-hgj risiko
Fondens risikoklassificering er sat til fem pa en skala fra ét til syv. Den er i

gvrigt fastsat under antagelse af en investeringshorisont pa fem ar.

Let tilgeengelig
Fonden er bgrsnoteret og kan handles pa de store platform og i de allerfleste
netbanker. Market maker sikrer let omsaettelighed, sa det er nemt bade at

komme ind og ud af fonden.
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Bade udloddende og akkumulerende afdeling

Vi noterede 25. juni en akkumulerende afdeling af
Udloddende Akkumulerende fonden, sa investorer med VSO-midler ogsa kan blive
medinvestor hos os.

Beskatningsform Realisationsbeskattet Lagerbeskattet Den akkumulerende afdeling har fuldstaendig samme

strategi og portefglje som den udloddende.

Skattetype Aktiebeskatning Aktiebeskatning Den vil ogsa altid spge at have samme vaegtning som

den udloddende, selvom 100% sammenfald desvaerre

Udbytte Ja Nej ikke kan garanteres.

Beskatningsformen i tabellen til venstre tager afsaet i,
VSO-midler Nej Ja at der investeres for frie midler i privatgkonomien.

Investerer man i stedet med pensionsmidler, holding-

DK0062267449 DK0064081178 selskaber eller aktiesparekonti vil ogsa udloddende
afdelinger vaere lagerbeskattet.
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Henrik Karlsen

Investeringsdirektar

2461 6480
henrik@horizon3.dk
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