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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 tilgaengelige oplysninger og antagelser pa
nuvaerende tidspunkt. De kan blive pavirket af en reekke risici og usikkerheder, herunder sendre i markedets forhold,
a&ndringer i pkonomiske forhold, teknologiske udviklinger, reguleringsmaessige a&ndringer 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 nuvaerende oplysninger og

antagelser. Der taget 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 strategi
g VEKSTVIRKSOMHEDER
t - I Vi investerer i innovative og markedsledende
e r re 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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Status per ultimo tredje kvartal

1.685

Medinvestorer er Millioner kroner
allerede ombord under forvaltning
+ 8% siden sidste webinar* + 8% siden sidste webinar*

13%

| afkast
ar til dato

+ 33% afkast sidste 12 maneder
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Afkast siden lanceringen 6. februar 2023

Horizon3 Innovation Vs Morningstar benchmark med 680 fonde
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. Horizon3 Innovation

Globale Large Cap Growth kategorien

Grafen viser, at Horizon3 har
lavet et afkast pa 59% frem til
udgangen af september
maned 2024.

Det er mere end det dobbelte
af Morningstar indekset, som
har lavet et afkast pa 28%.

Fonden Horizon3 Innovation
er i perioden blandt de
bedste 2% i kategorien.
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Fondens afkast fordelt pa kvartaler

12,77 % 3,34 % -2,64 % 13,45 %

4,07% * 17,10 % -0,80 % 16,20 % 40,49 %

* Fonden blev fgrst lanceret 6. februar 2023
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Tredje kvartal var volatiit

Makrobegivenhed

Den amerikanske regering truer med
yderligere eksportrestriktioner til Kina for
chipindustrien.

Enkelte produktions- og beskaeftigelsestal
fra USA var darligere end forventet i bade
august og september.

Den japanske centralbank satte renten op
med 0,25%, hvilket tvang spekulative
investorer til at seelge deres aktier.

Reaktion pa aktiemarkedet

Aktiekurserne faldt bredt set for
chipvirksomhederne. ASML og Nvidia
aktierne faldt i niveauet 30% pa kort tid.

Frygten for fortsat for hgj inflation blev
aflyst af frygtet for recession i USA. Det gav
kursfald til de fleste aktiekategorier.

Aktiemarkedet havde den darligste dag
siden februar maned 2022 grundet
tvangsudsalg af aktier.

Signaler fra virksomhederne

ASML og andre chipvirksomheder har
leveret staerke regnskaber og melder om
stigende aktivitet.

Virksomhederne i fondens portefglje
leverer steerke regnskaber. De fleste er
uanset makro optimistiske for fremtiden.

Kursreaktionen forarsaget af den japanske
rentenedsattelse havde intet som helst
med virksomhederne at ggre.

Vores hypotese

Verden skal bruge mere computerkraft og
flere chips. Den strukturelle medvind er
efter vores vurdering sa intakt som fgr.

Virksomheder i fondens portefglje vil klare
sig generelt godt uanset de makro-
gkonomiske forhold.

Mandag den 5. august var en god dag at
kpbe aktier pa for langsigtede investorer.
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Fonden mildere ramt end andre tech fonde

Fondens kursmaessige tilbagefald siden bgrsnoteringen 20. februar 2023

l PMIH3I Investeringsforeningen PortfolioManager Afdeling Horizon3 Innovation KI Drawdown % from peak -3.99%

l ARKK ARKETF Trust - ARK Innovation ETF Drawdown % from peak -12.40%
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& koyfin

Grafen til venstre viser, at vores risikostyring
giver mildere tilbagefald i kursen end fx ARK
Innovation.

Ultimo tredje kvartal var fonden blot 3,99%
fra seneste kursrekord sat den 15. julii ar.

Da panikken toppede med de japanske carry
trades den 5. august, var fondens kurs 17,25%
fra den forelgbige top.

Vores risikostyring har givet fonden en sharp

ratio pa 1,43 baseret pa de sidste tolv
maneders kursbevaegelser.

(Koyfin)
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Investeringskriterier sikrer hgj kvalitet

STRUKTUREL MEDVIND

Vi investerer i virksomheder, der har

medvind fra staerke, 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.
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HOJ VEKST
Pa en 10-ars sigt er aktiekurser 74% korreleret

med virksomheders vaskst.

SKALERBAR FORRETNINGSMODEL

Det er helt afggrende for os, at virksomhederne

har en skalérbar 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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Risikokategorierne holder en
hand under darlige perioder

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

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

Tier 3 udg@r en mindre del
af fondens aktieportefglje.
De er typisk mere volatile,
men har alt andet lige ogsa
et stgrre vaekstpotentiale
end de andre.

Tier 1

Markedsleder
Fin vaekst
Stort overskud
Staerk balance

Sveer at disrupte

Eksempel

B Microsoft

Maks 9% positioner

Tier 2

Gorillaer
Hgj vaekst
Laver overskud
Sund balance

Voksende voldgrav

Eksempel

Nnu

Max 6% positioner

Tier 3

Disrupterne
Hypervaekst
Positivt cash flow
Overskud re-investeres

Skalérbar forretningsmodel

Eksempel
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Tier 3 positioner er de mest volatile

Cloudflare, Inc. == nvse + In My Watchlists H P My Notes ] ¢ Quotebox
NET 79.34usp +1.23 (+1.57%) 78.88 uso -0.46 (-0.58%) Fri Nov 1st 2024 (After-Market) @ Information Technology IT Services $27.118 106.1x 2,505,464 -6.71% 26.929%
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For tier 3 positioner fglges aktie-
kursen og virksomhedens reelle
gkonomiske udvikling mindre
korreleret end for tier 1.

Det skyldes blandet andet, at det
typisk er mindre virksomheder,
der samtidig har mindre daekning
fra analytikerne end de stgrste
virksomheder.

Som vist til hgjre er Cloudflare et
godt eksempel p3, at indtjeningen
udvikler sig godt men ogsa, at
aktiekursen har haft det sveert.

(Koyfin)
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Volatilitet kan ogsa vaere en mulighed

Arm Holdings plc 2= NasdaqGs
ARM 137.03usp +0.95 (+0.70%)

+ InMy Watchlists ][ P My Notes ] ¢ Quotebox

137.37 uso  +0.34 (+0.25%) Thu Oct 31st 2024 (After-Market) @ Information y s and

$143.618 83.8x

Last Updated = Wed Oct 02 4:00PM EDT Before Market = Thu Oct 03 7:12AM EDT Next Earnings Date Sector Industry
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ARM Arm Holdings plc EPS Normalized Consensus Average (NTM) 1.64 I ARM Arm Holdings plc 137.03usp +0.95 +0.70%
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Fonden udnyttede volatiliteten i
starten af august til at investere i
chipvirksomheden Arm Holdings.

Det har givet fonden en forelgbig
urealiseret gevinst pa 19%.

Vi vurderer, at Arm Holdings med
deres energisparende teknologi
vil fa en vigtig rolle i fremtidens
chipsektor.

Ogsa med tanke pa, at mere og
mere forbrug flyttes til mobil.

(Koyfin)
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Kort om Arm Holdings

Arm Holdings har udviklet en chipteknologi, som de salger
til andre pa licensbasis. Blandt deres kunder er Apple og
Samsung.

Virksomheden forventes at gge deres omsaetning med 23%
arligt fra 2024 til og med 2027. Det frie cash flow ventes at
vokse med 36% arligt til $2,53 mia. i 2027.

Vores perspektiv pa aktien skal ikke betragtes som en
anbefaling til andre om ogsa at investere i aktien.

Arm Holdings aktien er fgrste gang kgbt 6. august 2024 som
en tier 2 position.

(finchat.io)

7.000 +

Realiserede og forventede resultater for Arm Holdings
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Fonden har ogsa investeret i Palantir

Palantir Technologies Inc. ZE nvse

PLTR 37.49usp +1.03 (+2.83%)
Last Updated = Wed Oct 02 4:00PM EDT
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Fonden udnyttede ogsa de rgde
dage i august til at investere i Al
lederen Palantir.

Palantir har med deres innovative
AIP platform skabt sig en staerk
position inden for Al, og er en af
de f@rste til at ggre Al til en reel
og skalerbar forretning.

Omsaetning ventes at vokse 21%
arlig til $3,98 mia. i 2027.

Det frie cash flow forventes i
samme periode at vokse 33%
arligt til $1,64 mia.

(Koyfin)
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Fonden har haft sin bedst regnskabssason til dato

OMSZAETNING INDTJENING FCF

90% beat ratio i Q1 83% beat ratio i Q1 83% beat ratio i Q1

@ Beat @ Miss @ Beat @ Miss @ Positivt @ Negativt
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Virksomhederne tjener flere penge end ventet

Afvigelse i forhold til konsensusestimat
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Afvigelse i nettoindtjeningen per aktie i forhold til konsensusestimater

32%

31%
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MNDY SOFI  NET UBER SPOT CFLT HIMS MELI AMZN NU

DDOG GLBE ARM

SNOW SQ

NOW PLTR TTD

CRWD PANW NVDA ASML AMD

MSFT CPNG UPST TSLA

30 af fondens 31 virksomheder
tjente i andet kvartal flere
penge end forventet af
analytikerne.

Kun Tesla kunne ikke leve op til
forventningerne.

Vi haefter os ved, at mange har
leveret en markant hgjere
indtjening end forventet.

Iseer imponerede flere af vores
tier 3 positioner i den seneste
regnskabsaeson.

(Koyfin)
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Haevede indtjeningsestimater I halen af regnskaberne

74% 57% 48%

Har faet opjusteret Har faet opjusteret Har faet opjusteret
forventningerne til forventningerne til forventningerne til
indtjeningen i 2024 indtjeningen i 2025 indtjeningen i 2026
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Profitabel vaekst driver aktiekursen

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

: : 80 %
gger virksomheders aktiekurs mest. °
Grafen til hgjre viser, at pa fem ars sigt er 60 %
58% af udviklingen i en virksomheds
aktiekurs defineret af vaeksten i
omsatningen. Efter ti ar er det hele 74%. 40 %
Fondens investeringsstrategi er at investere 20 %

(o)

langsigtet for pa den made at kunne
udnytte compounding effekten bedst
muligt. 0%

(Morgan Stanley og Boston Consulting Group)

Korrelation mellem vaekst og aktiekursers udvikling

Ar1 Ar3 Ars Ar 10

Il Omsaetningsvaekst @ Marginer
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Portefoljens fremtidige vaekstforventninger

Graften til hgjre viser portefgljens veegtede 250 247
forventninger til omsaetningsvaekst og vaekst /
i nettoindtjeningen per aktie. 290
Graften viser, at portefgljens omsaetning
forventes at stige 81% fra 2023 til udgangen 190 S 181
af 2027. /
: o . 160
Vaksten i nettoindtjeningen forventes i 1
samme periode at blive 147%.
130 12
Estimaterne er baseret pa analytikernes
konsensusforventninger. 1
100 - . . .
2023 2024 2025 2026
(Koyfin) — Omsaetning — Nettoindtjening per aktie

Y
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Profitabel vaekst giver langsigtet margin-of-safety

Forventet fremtidige P/E multipler i forhold til sidste fem ars vaegtede lavpunkt Afkastpotentiale er naturligis vigtigt for fonden,

50 5 &rs veegtede gennemsnit men det samme er vores margin-of-safety.

Kigger vi pa de sidste fem ars mindstevaerdi for det
vaegtede P/E veaerdi for tier 1 og 2 virksomhederne
i fondens aktieportefglje, sa er den 30,05.

42

33

5 ars vaegtede lavpunkt

Den forventede vaegtede P/E multipel for fondens
25 virksomheder estimeres lige nu til 28,88 for 2026
og 24,54 for 2027.

17
Der er ingen garantier for, at P/E veerdien ikke kan
falde til under de sidste fem ars lavpunkt, men vi

vurderer, at der er en god margin-of-safety for de

langsigtede investorer.

NTM 2025 2026 2027

(Koyfin)
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Hovedpointer

Andet kvartal var den bedste regnskabssason i fondens
korte historie. Hele 96% af virksomhederne tjene flere
penge end forventet af analytikerne.

Kursen pa fondens investeringsbeviser har trods rigtig gode
kvartalsregnskaber kgrt mere eller mindre sidelaens i seks
maneder.

Portefgljens vaegtede omsatningsvaekst forventes at blive 81% fra
2023 til 2027. 1 samme periode er det analytikernes konsensus-
forventning, at nettoindtjeningen per aktier vokser 147%.

For den langsigtede investor er det vores vurdering, at portefgljen
har en god upside samtidig med, at den ogsa har en fornuftig margin-

of-safety.

" 000
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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.

Udloddende
Fonden er udloddende og betaler udbytte én gang arligt. Det sker typisk

ultimo april maned.

Realisationsbeskattet

Fonden er realisationsbeskattet, hvilket vil sige, investorer fgrst skal betale

skat af eventuelt afkast pa investeringsbeviser, nar de szelges.

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

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. . N
Horizon 3
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Henrik Karlsen
Investeringschef

henrik@horizon3.dk
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