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Formalet med vores radgivning

Formélet med Horizon3’s radgivning er at sikre, at Fundmarket positionerer sig optimalt i en
portefolie med 20 til 30 globale veekstaktier inden for tech-segmentet sdledes, at Fundmarket
oger sandsynligheden for skabe et hgijt, langsigtet afkast til investorerne i fonden.

Det vil vi hos Horizon3 sikre os ved at have et struktureret og dybdegdende radgivningsforlab
som sikrer, at vi altid nar hele vejen rundt om de aktier, vi til enhver tid anbefaler Fundmarket
at kabe eller seelge.

Radgivningsforlgbet

Radgivningsforlabet har fem overordnede faser, som alle har til formal at sikre, at Fundmarket
serviceres med den bedste rédgivning i relation at positionere sig langsigtet i en portefolje
med 20 til 30 globale veekstaktier.

De fem faser er folgende:

Due diligence Veerdiszetning Anbefaling Monitorering

*

De fem faser, og hvad Horizon3 konkret foretager sig i hver af dem, er beskrevet herunder.

Ideer

Som allerede beskrevet averst pa denne side er formalet med Horizon3’s radgivning at sikre,
at Fundmarket positionerer sig optimalt i en portefelie med 20 til 30 globale veekstaktier inden
for tech-segmentet, som med hgj sandsynlighed vil kunne skabe et hgijt, langsigtet afkast til
investorerne i fonden.

Radgivningsforlebet starter med, at Horizon3 holder sig lebende orienteret om, hvad der
findes af tech-virksomheder verden over, som har potentiale til at vokse med minimum 15%
om aret over en ti-arig periode. Til det vil Horizon3 benytte sig af forskellige services og
databaser, hvor der kan laves relevant udtraek, som giver lgbende og opdateret overblik over
mulige investeringsideer. Det kan for eksempel veere via services som Koyfin.
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Henrik Karlsen vil som investeringsdirektor vaere primaer ansvarlig for, at Horizon3 altid har en
bred bruttoliste af investeringsideer.

Due diligence

Bruttolisten af investeringsideer analyseres via en struktureret due diligence proces, som
bade bestdr af en teknisk og en kommerciel analyse. Den tekniske analyse omhandler
elementer som selve produktet og teknologien bag, mens den kommercielle del handler om
at forsta forretningsmodellen, konkurrencesituationen og virksomhedens vaekstpotentiale.

Den tekniske due diligence har seks tjiekspargsmal, som vil skal kunne svare ja til, for at en
investeringsidé potentielt er anbefalisesvaerdig. Disse er:

Laser produktet en opgave, som dens malgruppe er villige til at betale for at fa lost?
Loser produktet opgaven pa en bedre made end de naestbedste alternativer?

Er produktet og teknologien bag sveer for andre at kopiere eller udkonkurrere?

Har virksomheden bag produktet en klar vision for, hvordan de vil videreudvikle det?
Er produktet tidligt i sin livscyklus og understattes dets rejse af en eller flere strukturelle
megatrends?

6. Er koncentrationsrisikoen hvor f& kunder stér for en stor del af omsaetningen lav?

ISARE I S A

Den kommercielle due diligence har ogséa seks tjiekspargsmal, som der skal kunne svares ja
til. Disse er:

1. Er virksomheden i en veaekstfase, hvor omsaetningen med stor sandsynlig kan vokse
minimum 15% om aret de neeste ti &r?

2. Har virksomheden en forretningsmodel, hvor omsaetningen kan skaleres, uden dens
omkostninger stiger tilsvarende?

3. Genererer virksomheden positivt cash flow? Eller vil den i det mindste kunne gere det,
hvis den besluttede sig for det?

4. Har virksomheden en steerk finansiel balance uden for meget gaeld?

5. Har virksomheden en steerk innovationskraft der sandsynligger, at den vil kunne skabe
nye optionaliteter og veekstmuligheder?

6. Er topledelsen visionaer, god til at eksekvere - og stadig har en betydelig ejerandel i
virksomheden?

Det vil veere Henrik Karlsen, der som investeringsdirekter er ansvarlig for at foretage lobende

due diligence pa relevante investeringsideer. Ofte med input fra andre kompetente personer.
Alle investeringsideer vil efter end due diligence proces blive droftet og kvalitetssikret i vores
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investeringskomite, som udover investeringsdirekter Henrik Karlsen bestér af Esben Albertsen
og Peter Sendergaard.

Horizon3 vil opbevare alle due diligence forleb i Monday, som er en collaboration platform til
at optimere processer og maden, mennesker samarbejder pa. Det giver ogsé mulighed for at
kunne genbesege dem i monitoreringsfasen og lebende vurdere, om de aktier vi anbefaler
Fundmarket at kabe, udvikler sig som forventet.

Veerdisatning

Er en aktie blevet vurderet investeringsveerdi i vores investeringskomite, vil naeste skridt veere
at kigge pa veerdisastningen. Vurderes vaerdisastningen at vaere for hej, vil vi placere aktien pa
observationslisten og vente med at anbefale et kab, til veerdiseetningen matcher vores risiko-
profil. Vurderes aktiekursen derimod som attraktiv, vil vi anbefale Fundmarket at investere.

Da Horizon3 anbefaler Fundmarket om langsigtede investeringer, vil vi altid kigge minimum tre
ar frem for at vurdere, om en veerdisaetning er attraktiv eller ej. Vi vil konkret kigge pa de bredt
anerkendte nagletal som for eksempel price/earnings, price/sales, price/gross profit og price/
free cash flow.

En attraktiv veerdisaetning vil typisk veere tilfeeldet, hvis for eksempel den forventede price/
earnings tre ar ude i fremtiden vurderes fair i forhold til det historiske gennemsnit for relevante
benchmark-indeks OG hvis den pagaeldende virksomhed stadig forventes at have hgj vaekst i
minimum tre &r efter afslutningen af den forste tre-arige investeringshorisont.

Fremtiden vil altid veere vanskelig at forudsige, og vil derfor ogsa stressteste veerdisastningen
for at se, om den stadig er attraktiv, sé&fremt omseetning, indtjening og andre kritiske nagletal
afviger fra forventningen med op til 20%.

Vi vil benytte os af databaser som for eksempel Koyfin og FinChat, hvor alle analytikeres
omsaetnings- og indtjeningsestimater kursmal etc er tilgeengelige, til at teste og validere vores
investeringshypoteser.

Henrik Karlsen er som investeringsdirekter ansvarlig for denne del af processen.

Anbefaling

Er en investeringsidé blevet vurderet som investeringsveerdig i alle tre foregdende faser, vil
Fundmarket blive anbefalet af investere i den konkrete aktie, safremt portefolien ikke allerede
bestar af 30 forskellige aktier. | det tilfeelde vil aktien skulle erstatte en, som allerede indgar i
portefaljien.
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Det er Fundmarkets beslutning, om de vil felge og eksekvere anbefalinger fra Horizon3.

Monitorering

Horizon3 vil labende monitorere de kabsanbefalinger, der er sendt til Fundmarket og vurdere,
om investeringscases stadig er intakte og om de eventuelt fylder for meget i forhold til deres
potentiale og den avrige portefeliesammensastning i fonden.

Konkret vil Horizon3 mindst én gang i kvartalet genbesgoge de due diligence processer, der er
opbevaret i Monday og som har fort til kebsanbefalinger for at vurdere, om virksomheden og
aktien udvikler sig som forventet - og om fremtidspotentialet stadig er intakt.

Har investeringscasen udviklet sig i negativ retning, vil Horizon3 anbefale Fundmarket enten
at seelge eller reducere sin position i aktien. Har casen derimod udviklet sig bedre end hvad
der var forventet, vil anbefalingen veere at @ge fondens allokering til aktien. Endelig kan det
0gsé veere anbefalingen ikke at gore noget.

Er anbefalingen enten at @ge eller reducere allokeringen til en given aktie, vil Henrik Karlsen
sende en mail til Fundmarket med en sadan anbefaling. Konkret vil et Excel regneark med
anbefalinger veere vedlagt mailen. Esben Albertsen vil veere cc pa disse mail.

Er anbefalingen at saelge hele positionen i en given aktie, som Horizon3 tidligere har radet
Fundmarket til at kebe, vil Esben Mgaller Albersten som bestyrelsesformand skulle godkende

en sadan anbefalingen, for den sendes til Fundmarket.

Det er Fundmarket beslutning, om de vil falge og eksekvere anbefalinger fra Horizon3.
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