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RECHNUNGSABSCHLUSS

Rechnungsabschluss 2019

Ertrags- und Aufwandsrech- SKAGEN SKAGEN SKAGEN
nung Global Kon-Tiki Focus

Anmerkungen
(alleZahlenin1'000NOK) 2019

Ertrag und Aufwand des Portfolios

Zinsertragund —aufwand 4013 1367 15506 7728 1168 787

Dividenden 473370 517037 392805 503228 38108 43560

Realisierte Kapitalgewinne/-verluste 2090221 2307610 1492048 3016857 -50274 81918

Verdnderung nichtrealisierte Gewinne/ 4890251 -3289752 952041 -7269963 389205 -416612

Verluste

Sonstige Portfolioeinnahmen / -kosten -236 -236 -949 -934 -163 -228
bnis des Berichtszeitraums 7457620 -463975 2851451 -3743085 378043 -290576

Verwaltungsertrag/-aufwand

Verwaltungsgebiihr -271070 -255455 -350288 -427177 -26906 34444
Berechnetevariable -73177 -17585 76101 189978 8765 16805
Verwaltungsgebiihr -
bnis derVermé ' -344247 -273040 -274187 -237199 -18141 -17 638
bnis vor Steuern 7113373 -737016 2577264 -3980284 359902 -308214
Steuern 8 - -52540 - -60350 - -4814
Nettoertrag fiir den Berict i 7113373 -789556 2577264 -4040634 359902 -313028

Zuweisung des Nettoertrags

Umbuchungvon/an einbehaltene(n) 7113373 -789556 2577264 -4040634 359902 -313028
Gewinne(n)
Total 7113373 -789556 2577264 -4040634 359902 -313028
BILANZ 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
Aktiven
Wertschriften zum Anschaffungskursn 21034232 20223089 12466363 14268730 298800 679523
NichtrealisierteKapitalgewinne/-verluste 8092670 3201714 4111572 3158942 107581 86277
Wertpapierportfolio 2 29126901 23424803 16577934 17 427 672 1571308 1566792
Forderung
Steuerforderungen aufDividenden 63969 56972 92678 113756 6060 5654
Aufgelaufene Zinsen Bank -1678 - 2296 - 36 -
Total antizipative Aktiva 62291 56972 94974 113756 6097 5654
Forderungen —Broker - - 3743 7643 - 2129
Forderungen —Clients 16330 - 8535 - 3719 -
Sonstige Forderungen - 1 - 204078 - 11298
Total ige Forderung: 16330 1 12278 211722 3719 13427
Bankeinlagen 605056 317050 986286 216787 45921 56977
Total Aktiven 29810578 23798827 17671473 17969938 1627045 1642849
Eigenkapital
Total eingezahltes Eigenkapital
Anteilskapitalzum Nennwert 5647848 1448549 4019889 2317841 1238986 1536835
Pramie 8486146 13860210 6989661 11565111 104316 181563
Total ei hl igenkapital 14133995 15308758 11009550 13882952 1343301 1718398
Einbehaltene Gewinne 15522256 8408883 6633861 4056597 284353 75548
Total Eigenkapital 3 29656251 23717 642 17643411 17939550 1627655 1642849
Passiven
Verbindlichkeiten — gegeniiberBrokern - - 46 12553 - -
Verbindlichkeiten - gegeniiberder 147190 79440 9130 - -2144 -
Verwaltungsgesellschaft
Verbindlichkeiten aus Riicknahmen 7137 - 18885 - 1449
Steuerschuld - - -
Sonstige Verbindlichkeiten - 1745 - 17835 85 -
Total ige Verbindlichkeiten 154328 81185 28061 30388 -610 -
Total Passiven und Eigenkapital 29810578 23798827 17671473 17969938 1627045 1642849

Verwaltungsratvon SKAGEN AS, Stavanger31 March 2020
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ALLGEMEINE ANMERKUNGEN

Allgemeine Anmerkungen 2019

ANMERKUNG 4. DEPOTKOSTEN, BROKER GEBUHREN UND
SONSTIGEN GEBUHREN

Transaktionskosten werden als Bestandteil des Kaufpreises eines Finanzinstruments gebucht und
sind nach dem Realisationsprinzip in der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

ANMERKUNG 1: BILANZIERUNGSGRUNDSATZE

Alle Zahlen in 1'000 NOK, sofern nicht anders angegeben

Der Abschluss fiir 2019 wird gemédss den norwegischen Rechnungslegungsgesetzen und
-vorschriften betreffend Jahresabschliisse fiir Wertpapierfonds erstellt.

Finanzpapiere:
Samtliche Finanzpapiere, bspw. Aktien, Anleihen und Zertifikate, werden zum Zeitwert Transaktionskosten:
(Marktwert) bewertet. 2019 2018

. . 5489 15855
Ermittlung des Zeitwerts:

Wertschriften werden zum Marktpreis per 31.12.2019 bewertet.

Die Bewertung norwegischer festverzinslicher Wertpapiere erfolgt in erster Linie Uber die
seitens der Nordic Bond Pricing festlegten Preise.

Die Bewertung ausldndischer festverzinslicher Wertpapiere erfolgt in erster Linie tiber die
Notierungspreise von Bloomberg und Reuters.

Zinsswaps und Wahrungsfutures werden in der Theorie auf Grundlage der Abzinsung zukiinftiger

ANMERKUNG 5: UMSCHLAGHAUFIGKEIT

Die Umschlaghdufigkeit wird anhand der Grosse des Handelsvolumens, berichtigt um
Ausgaben und Riicknahme von Anteilen, berechnet.

Cashflows bewertet. UMSCHLAGHAUFIGKEIT:
Terminkontrakte (Futures) werden taglich realisiert und besitzen daherkeinen kapitalisierten 2019 2018
Marktwert. 0,30 0,41

Nicht borsennotierte Aktien werden anhand offizieller Brokerlisten fiir nicht borsennotierte
Papiere bewertet. Wo keine Brokerlisten existieren,

werden die Papiere zum letzten Handelswert bewertet. Hierhandelt es sich um einen vernachlas-
sigbaren Teil des Portfolios.

ANMERKUNG 6: VERWALTUNGSGEBUHREN
Die feste Verwaltungsgbiihr wird fiir alle Anteilsklassen in Prozent p.a. des téglichen
verwalteten Vermogens in der jeweiligen Anteilsklasse berechnet:

UFINANZDERIVATE Anteilsklasse Feste Verwaltungsgebiihr p.a. Wihrung
Die Fonds konnen zur Senkung ihres Risikos Derivate einsetzen. A 1,00% NOK

B 0,80% NOK
Realisierte Gewinne und Verluste: c 0,60% NOK
Bei Realisierung der Investitionen werden buchhalterische Gewinne und Verluste auf Kostenbasis
ermittelt. Wechselkursgewinne/-verluste, die nicht mit Wertpapieren in Zusammenhang stehen b 0,50% NOK
werden als sonstige Portfolioertrage/-aufwendungen ausgewiesen. E 1,00% NOK

Dariiber hinaus wird in allen 5 Anteilsklassen eine variable Verwaltungsgebiihr erhoben, die
1/10 der prozentualen Wertenwicklung des Inventarwerts des Fonds betragt, welche die
Wertentwicklung des Referenzindex MSCI All Country World Daily Total Return Net $ gemessen
in norwegischen Kronen {bersteigt. Die variable Verwaltungsgebiihr wird téglich berechnet und
jahrlich am 31. Dezember fiir die Anteilsklassen A und B erhoben. Bei den Anteilsklassen C, D
und E wird die variable Verwaltungsgebiihr taglich berechnet und vierteljahrlich erhoben, aber
die variable Verwaltungsgebiihr eines bestimmten Quartals kann nur erhoben werden, falls die
totale, relative Wertentwicklung zwischen dem Fonds und dem MSCI All Country World Daily
Total Return Net $ gemessen in norwegischen Kronen von der vorherigen Berechnung bis
einschlieBlich des aktuellen Quartals groBer als Null ist (High Watermark).

Behandlung von Transakti kosten:

Transaktionskosten im Zusammenhang mit dem Erwerb von Finanzinstrumenten (Broker- und
sonstige Gebiihren) werden als Bestandteil des Kaufpreises des Instruments gebucht
und folgen dem Realisationsprinzip.

Swing pricing:

ZurVerhinderung von Nachteilen, die bestehenden Anteilinhaber ggf. aus Zeichnungen und
Riicknahmen anderer Anteilinhaber im Fonds entstehen, wendet SKAGEN Swing-Pricing-
Mechanismen an. Der Wert des Fonds wird an Tagen, an welchen der Fonds Nettozeichnungen
oder-riicknahmen verzeichnet, um einen Swing-Faktor angepasst, wenn diese einen zuvor
festgelegten Anteil des Gesamtvermogens des Fonds tiberschreiten. Das Limit fiir die Anpassung
des Wertes des Fonds wird auf jenem Niveau festgelegt, auf dem der Fonds aufgrund von
Netto-Zeichnungen oder -Riicknahmen voraussichtlich Portfolioanpassungen vornehmen

ANMERKUNG 7: ANZAHL DER ANTEILE (IN GANZEN ZAHLEN)

Klasse 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
muss, die Transaktions-, Spread- und Wahrungskosten verursachen. (Spreadkosten sind
die Differenz zwischen dem jeweiligen Kauf- und Verkaufspreis des zugrunde liegenden Anzahlderausgegbenen Anteile A 11214498 14052831 15791817
Wertpapieres.) Der Wert des Fonds wird nach oben angepasst, wenn die Nettozeichnungen Anzahlderausgegbenen Anteile B 285329 272773 383694
tiber diesem Limit liegen, und nach unten, wenn die Nettoriicknahmen tber diesem Limit Anzahlderausgegbenen Anteile C 131643 159095 174615
liegen. Der Swing Faktorwird anhand der durchschnittlichen historischen Kosten berechnet Anzahlderausgegbenen Anteile D 402 787 787
und vierteljdhrlich evaluiert. Anzahlderausgegbenen Anteile E 2209047 - -
Basispreis je Anteil (in NOK) A 2144 1637 1689
Vergiitungsschema: Basispreis je Anteil (in NOK) B 2157 1645 1693
Das Vergiitungsschema der Gesellschaft wird von ihrem Verwaltungsrat festgelegt und Basispreis je Anteil (in NOK) C 2186 1660 1705
vom internen Priifer der Gesellschaft jahrlich tiberpriift. Basispreis je Anteil (in NOK) D 2192 1667 1710
Basispreis je Anteil (in NOK) E 2133 - -
Das Vergiitungsschema der Gesellschaft ist so ausgelegt, dass gutes und effizientes
Risikomanagement geférdert wird, das Management entsprechend den Anlagemandaten der
verwalteten Investmentfonds handelt und das Eingehen von Risiken vermeidet, die nicht mit ANMERKUNG 8. BERECHNUNG DER STEUER
derAnlagestrategie der Fonds vereinbar sind. Zudem muss das Schema Nachvollziehbarkeit
und eine langfristige Perspektive gewdhrleisten. Alle Mitarbeiter der SKAGEN AS erhalten eine
feste Vergiitung sowie die Moglichkeit einervariablen Vergiitung. Die im Jahr 2020 ausgezahlte Berech dlage — zahlbare Steuer 2019 2018
variable Vergiitung beruht auf dem Gewinn, den die Gesellschaft 2019 erwirtschaftet hat. Ein GewinnvorSteuern 7113373 737016
bestimmter Anteil wird unter einer Gruppe von Mitarbeitern (Partnern) aufgeteilt, wéhrend der Werténderung bei Finanzinstrumenten, gemessen am 4890956 3289752
restliche Anteil nach dem Ermessensprinzip ausgeschiittet wird. Alle Mitarbeiter konnen auch beizulegenden Zeitwert.
einevariable Vergiitung auf Ermessensbasis erhalten. Die variable Vergiitung fiir Manager aus Buchhalterischer Gewinn/Verlust fiirrealisierte Anteile 2086985 2220885
den Bereichen Compliance und Risikomanagement basiert nicht auf dem Betriebsergebnis der Aus EWR-Landern erhaltene Dividenden 257883 240938
Gesellschaft, sondern aufderindividuellen Beurteilung. Der Verwaltungsrat der Gesellschaft, 3%- steuerbefreite Dividende 7736 7228
die Portfolio- Manager und die Compliance- und Kontrollfunktionen der Gesellschaft Dauerhafte Differenzen 54680 -
unterlagen im Geschéftsjahr 2019 (Auszahlungsjahr 2020) besonderen Anforderungen in Verdnderung des Verlustvortrags 60034 -
Bezug auf die Einbehaltung des variablen Vergiitungsanteils. Die SKAGEN AS behdlt 50% Jahrliche Steuerb dl; -0 98142
der variablen Vergiitung ein, mit Zahlung in drei gleichen Teilen tiber die folgenden drei Zahlbare Steuer (22%/23%) 22573
Jahre. Der einbehaltene Bonus wird in die Wertpapierfonds der Gesellschaft investiert. 26 Fiirdie Quellensteuerverwendeter Gutschriftsabzug 22573
Mitarbeiter der Gesellschaft unterliegen den Vergiitungsschemaanforderungen in Bezug auf Verdnderungen bei latenter Steuer .
die Einbehaltung der variablen Vergiitung. InderBilanzangefiihrte zahlbare Steuer -0
Dauerhafte Differenzen
Kategorie Sonstige steuerfreie Einnahmen -8530
A: Fithrungsteam einschl. CIO Sonstige nichtabzugsfahige Kosten 63210
B: Portfoliomanager, Risiko, Compliance und Recht Dauerhafte Differenzen - gesamt 54680

C: Mitarbeiter mit direkten Verkaufsaufgaben

Kategorie Anz.d. feste variable Gesamt
Mitarbeiter Vergiitung Vergiitung in2019
A:Fithrungsteam einschl. CIO 7 10983 4275 15258
B: Portfoliomanager, Risiko, Compliance und 14 24682 13925 38607
Recht
C: Mitarbeiter mit direkten Verkaufsaufgaben 18 14942 741 15683
Gesamt 39 50607 18941 69548 SKAGEN FUNDS JAHRESBERICHT | 2019 3



RECHNUNGSABSCHLUSS

SKAGEN Kon-Tiki Anmerkung 4, 5, 6, 7 und 8

SKAGEN Focus Anmerkung 4, 5, 6, 7 und 8

ANMERKUNG 4: DEPOTKOSTEN, BROKER GEBUHREN UND
SONSTIGEN GEBUHREN

Transaktionskosten werden als Bestandteil des Kaufpreises eines Finanzinstruments gebucht und
sind nach dem Realisationsprinzip in der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

ANMERKUNG 4: DEPOTKOSTEN, BROKER GEBUHREN UND
SONSTIGEN GEBUHREN

Transaktionskosten werden als Bestandteil des Kaufpreises eines Finanzinstruments gebucht und
sind nach dem Realisationsprinzip in der Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

Transaktionskosten:

2019 2018
10912 22300

Transaktionskosten:

2019
1316

2018
3030

ANMERKUNG 5: UMSCHLAGHAUFIGKEIT

Die Umschlaghdufigkeit wird anhand der Grosse des Handelsvolumens, berichtigt um
Ausgaben und Riicknahme von Anteilen, berechnet.

ANMERKUNG 5: UMSCHLAGHAUFIGKEIT

Die Umschlaghdufigkeit wird anhand der Grosse des Handelsvolumens, berichtigt um
Ausgaben und Riicknahme von Anteilen, berechnet.

UMSCHLAGHAUFIGKEIT:

2019 2018 UMSCHLAGHAUFIGKEIT:

0,28 0,25 2019 2018
0,87 0,75

ANMERKUNG 6: VERWALTUNGSGEBUHREN

Die feste Verwaltungsgebiihr wird fiir alle Anteilsklassen in Prozent p.a. des tdglichen
verwalteten Vermogens in der jeweiligen Anteilsklasse berechnet:

ANMERKUNG 6: VERWALTUNGSGEBUHREN

The Die feste Verwaltungsgebiihr wird fiir alle Anteilsklassen in Prozent p.a. des taglichen ver-

Anteilsklasse Feste Verwaltungsgebiihr p.a. Wihrung walteten Vermdgens in der jeweiligen Anteilsklasse berechnet:

A 2,00% NOK Anteilsklasse Feste Verwaltungsgebiihr p.a. Wahrung
B 1,50% NOK A 1,60% NOK

C 1,75% NOK B 1,30% NOK

D 1,50% NOK C 1,00% NOK

E 1,25% NOK D 1,60% NOK

E 2,00% NOK

Dariiber hinaus wird in allen 4 Anteilsklassen eine variable Verwaltungsgebiihr erhoben, die
1/10 der prozentualen Wertenwicklung des Inventarwerts des Fonds betrégt, welche die
Wertentwicklung des Referenzindex MSCI All Country World Daily Total Return Net $ gemessen
in norwegischen Kronen iibersteigt. Die variable Verwaltungsgebiihr wird téglich berechnet und
jahrlich am 31. Dezember fiir alle 4 Anteilsklassen erhoben. Im Falle einer schlechteren Wer-
tentwicklung des Nettoinventarwerts des Fonds im Vergleich zum Referenzindex

werden 10 Prozent der Differenz von der festen Verwaltungsgebiihr abgezogen. Die
Gesamtverwaltungsgebiihr hat daher eine Ober- und Untergrenze, so dass die kombinierte
Gebiihr 3,2 Prozent p.a. nicht tiberschreiten darf und sie auch nicht niedriger sein darf als 0,8
Prozent p.a. des durchschnittlichen Verwaltungsvermdgens in den Anteilsklassen A und C. In
der Anteilsklasse B betragen die entsprechenden Ober- und Untergrenzen 2,9 Prozent p.a. bzw.
0.5 Prozent p.a. In der Anteilsklasse D betragen die entsprechenden Ober- und Untergrenzen
3,2 Prozent p.a. bzw. 0 Prozent p.a.

Dariiber hinaus wird in allen 6 Anteilsklassen eine variable Verwaltungsgebiihr erhoben, die
1/10 der prozentualen Wertenwicklung des Inventarwerts des Fonds betrdgt, welche die
Wertentwicklung des Referenzindex MSCI Emerging Markets Index Daily Traded Net Total Return
$ gemessen in norwegischen Kronen iibersteigt. Im Falle einer schlechteren Wertentwicklung
des Nettoinventarwerts des Fonds im Vergleich zum Referenzindex werden 10 Prozent der
Differenz von der festen Verwaltungsgebiihr abgezogen. Die Gesamtverwaltungsgebiihr hat
daher eine Ober- und Untergrenze, so dass die kombinierte Gebiihr 4 Prozent p.a. nicht
tiberschreiten darf und sie auch nicht niedriger sein darf als 1 Prozent p.a. des
durchschnittlichen Verwaltungsvermdgens in den Anteilsklassen A,C, D und E. In der
Anteilsklasse B betragen die entsprechenden Ober- und Untergrenzen 3.5 Prozent p.a. bzw.
0.5 Prozent p.a. In der Anteilsklasse F betragen die entsprechenden Ober- und Untergrenzen 4
Prozent p.a. bzw. 0 Prozent p.a.

ANMERKUNG 7: ANZAHL DER ANTEILE (IN GANZEN ZAHLEN) ANMERKUNG 7: ANZAHL DER ANTEILE (IN GANZEN ZAHLEN)

Klasse 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Klasse 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Anzahlderausgegbenen Anteile A 13527525 19176622 25356714
Anzahl derausgegbenen Anteile B 387668 575182 777974 Anzahlderausgegbenen Anteile A 10530651 11554684 16374631
Anzahlderausgegbenen Anteile c 313208 363841 879852 Anzahlderausgegbenen Anteile B 1733060 1641785 1800936
Anzahl der ausgegbenen Anteile D 831974 1143475 1081544 Anzahlderausgegbenen Anteile ¢ 106645 2171881 1692155
Anzahlderausgegbenen Anteile E 1865790 1919294 2295564 Anz'ahld?rlausgeg.be'nenAnte|le D 16568 " )
Anzahlderausgegbenen Anteile F 2883463 - - Bas!spre{s!eAnte!l(ﬁn NOK) A 131 107 126
Basispreis je Anteil (in NOK) A 888 772 919 Bas!Spre!SIeAntell({n NOK) B 133 108 127
Basispreis je Anteil (in NOK) B 911 788 934 Basispreis je Anteil (in NOK) ¢ 132 108 127
Basispreis je Anteil (in NOK) c 896 777 925 Basispreis je Anteil (in NOK) D 130
Basispreis je Anteil (in NOK) D 905 783 931
Basispreis je Anteil (in NO| E 911 788 937
oAl iNO6 ¢ o83 . " ANMERKUNG 8. BERECHNUNG DER STEUER
ANMERKUNG 8. BERECHNUNG DER STEUER diage - zahlbare Stever 2019 2018
GewinnvorSteuern 359902 -308214
WertanderungbeiFinanzinstrumenten, gemessenam -389244 416611
" - L beizulegenden Zeitwert.
gz;lllilnnvorSteuern = Steuer > 57;22 3 98;2;? Buchhalterischer Gewinn/Verlustfiir realisierte Anteile 51357 -83045
796 L ereonidene P o
Buchhalterischer Gewinn/Verlust fiirrealisierte Anteile -1504799 -3037600 Dauerhafte Differenzen 6282 1
Aus EWR-Landern erhaltene Dividenden 57712 47638 VeréillwderungdesVerlustvortrags -6383 -14210
3%-steuerbefreite Dividende 1731 1429 Jahrliche b dt 6811 -0
Dauerhafte Differenzen 45983 54505 Zahlbare Steuer (22%/23%) 1498 -0
Verdnderung des Verlustvortrags 109838 151366 Fiirdie Quellensteuerverwendeter Gutschriftsabzug -1498
Jéhrliche Steuerb dl -0 0 Verdnderungen beilatenter Steuer
Zahlbare Steuer (22%/23%) In der Bilanzangefiihrte zahlbare Steuer []
Fiirdie Quellensteuerverwendeter Gutschriftsabzug 0
Verdnderungen bei latenter Steuer Dauerhafte Differenzen
InderBilanzangefiihrte zahlbare Steuer 0 Sonstige steuerfreie Einnahmen -409
Sonstige nichtabzugsfahige Kosten 6691
Dauerhafte Differenzen Dauerhafte Differenzen - gesamt 6282
Sonstige steuerfreie Einnahmen -931 -54505
Sonstige nichtabzugsféhige Kosten 46914
Dauerhafte Differenzen - gesamt 45983 -54505
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EIGENKAPITAL

Eigenkapital 201

ANMERKUNG 3 Eigenkapital

(alleZahlenin 1000NOK) Eigenkapital 01.01.2019 Zeichnung Riicknahme Jahresergebnis Eigenkapital 31.12.2019
Fond

SKAGEN GlobalA 23003533 1785891 7419233 6670638 24040828
SKAGEN GlobalB 448625 96578 74825 145076 615453
SKAGEN Global C 264172 -50000 73582 287754
SKAGEN GlobalD 1312 -800 370 882
SKAGEN Global E - 4579477 -91850 223707 4711334
SKAGEN GLOBALTOTAL 23717642 6461945 -7636709 7113373 29656251
SKAGEN Kon-Tiki A 14795835 879890 -5555082 1889698 12010341
SKAGEN Kon-Tiki B 453078 47399 -210634 63248 353092
SKAGEN Kon-Tiki C 282814 5000 -48000 40911 280726
SKAGEN Kon-Tiki D 895347 4219 275895 129477 753149
SKAGEN Kon-Tiki E 1512474 3026 -50000 234322 1699823
SKAGEN Kon-Tiki F - 2425174 -98500 219607 2546281
SKAGEN KON-TIKITOTAL 17939550 3364708 -6238111 2577264 17643411
SKAGEN FocusA 1232308 296136 -422198 274475 1380721
SKAGEN FocusB 176960 33093 -23313 43516 230256
SKAGEN Focus C 233580 -260833 41773 14520
SKAGEN Focus D - 2084 -64 138 2158
SKAGEN FOCUSTOTAL 1642849 331313 -706 409 359902 1627655
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RECHNUNGSABSCHLUSS

SKAGEN Global

. Wertschriftenportfolio pr. 31.12.2019 (n 1 000 noK)

Wertschrift Anzahl  Anschaffungskurs (NOK) Wihrung Marktwert in NOK  Nicht realisierter Gewinn/Verlust F il Anteilan Borse
AlphabetincClassC 70546 400081 usb 828831 428749 2,78% 0,02% XNGS
ComcastCorpA 2039875 496 993 usb 806 087 309094 2,70% 0,04% XNGS
Kommunikationsdienste 897074 1634918 737844 5,49%

HomeDepot 410213 706 097 usb 787187 81090 2,64% 0,04% XNYS
NIKEInc-B 770889 538276 usb 686277 148002 2,30% 0,06% XNYS
McDonald'sCorp 359120 598 584 usb 623597 25013 2,09% 0,05% XNYS
LVMHMoetHennessyLouisVuitton SE 81423 301329 EUR 332659 31330 1,12% 0,02% XPAR
Nicht-Basiskonsumgiiter 2144286 2429720 285434 8,15%

UnileverNV 1796 596 624794 EUR 907 856 283062 3,05% 0,12% XAMS
Pernod-Ricard 328486 538423 EUR 516 473 -21950 1,73% 0,12% XPAR
BakkafrostP/F 452619 206334 NOK 294202 87 869 0,99% 0,77% XOSL
TysonFoodsA 339810 178 690 usb 271847 93157 0,91% 0,12% XNYS
Basiskonsumgiiter 1548240 1990377 442137 6,68%

IntercontinentalExchangelinc 2067 825 1208371 usb 1681689 473317 5,64% 0,37% XNYS
BeazleyPLC 21251940 1142917 GBP 1375475 232558 4,62% 4,01% XLON
J.PMorganChaseandCo 1082685 1067371 usb 1326235 258864 4,45% 0,03% XNYS
HiscoxLtd 7446111 967 856 GBP 1234294 266 438 4,14% 2,58% XLON
Marsh&MclennanCos 1248317 799 635 usb 1222094 422 459 4,10% 0,25% XNYS
Moody's 370158 519886 usb 772221 252335 2,59% 0,20% XNYS
HannoverRueck 414 488 494 484 EUR 704 432 209948 2,36% 0,34% XETR
Nasdaqlnc 733832 545431 usb 690 624 145193 2,32% 0,45% XNGS
CMEGrouplnc/IL 390535 701840 usb 688820 -13020 2,31% 0,11% XNGS
Ageas (BE) 1254467 486 189 EUR 651849 165 660 2,19% 0,63% XBRU
Finanzwesen 7933981 10347733 2413752 34,72%

AbbottLaboratories 1086453 730094 usb 829251 99158 2,78% 0,06% XNYS
BaxterInternational 942563 724 496 usb 692 590 -31906 2,32% 0,18% XNYS
EdwardsLifescienc 273621 426 740 usp 560920 134181 1,88% 0,13% XNYS
MedtronicPLC 213092 141735 usb 212436 70700 0,71% 0,02% XNYS
Gesundheitswesen 2023064 2295197 272133 7,70%

DSV 862779 560165 DKK 874427 314262 2,93% 0,37% XCSE
SchindlerBE 362581 656 414 CHF 810038 153 624 2,72% 0,89% XVTX
WasteMangement 670156 539493 usb 671095 131602 2,25% 0,16% XNYS
OldDominionFreightLinelnc 398712 511550 usop 664914 153364 2,23% 0,50% XNGS
RelxPlc 1861560 324081 EUR 412410 88329 1,38% 0,10% XAMS
RelxPlc 1753032 321710 GBP 388846 67136 1,30% 0,09% XLON
SchindlerHoldingAG-Reg 7501 12960 CHF 16 145 3185 0,05% 0,01% XSWX
Industriewerte 2926374 3837875 911502 12,88%

Microsoft 1207 670 289391 usob 1673537 1384146 5,62% 0,02% XNGS
AccenturePLC 585311 821651 usb 1083025 261375 3,63% 0,09% XNYS
MastercardInc 380000 586 467 usb 997 044 410577 3,35% 0,04% XNYS
Adobelnc 339275 625 457 usb 983266 357810 3,30% 0,07% XNGS
SamsungElectronicsPFD 1978063 96 095 KRW 682378 586282 2,29% 0,24% XKRX
Visalnc-ClassAshares 273160 436 245 usb 451024 14778 1,51% 0,02% XNYS
AutomaticDataProcessing 220281 336793 usb 330033 -6761 1,11% 0,05% XNGS
SamsungElectronics 25000 9105 KRW 10 600 1495 0,04% 0,00% XKRX
Informationstechnologie 3201204 6210907 3009703 20,84%

AtmosEnergyCorp 386770 360009 usb 380175 20166 1,28% 0,32% XNYS
Versor t 360009 380175 20166 1,28%
Totalaktienportfolio 21034232 29126901 8092670 97,73%
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RECHNUNGSABSCHLUSS

SKAGEN Kon-Tiki

Wertschrift Anzahl  Anschaffungskurs (NOK) Wihrung inNOK  Nicht realisie Gewinn/Verlust F il Anteilan L Borse
ChinaUnicomHongKong 45828000 554 482 HKD 379354 -175128 2,15% 0,15% XHKG
ChinaUnicomHonkongADR 1111678 136 167 usb 91435 -44732 0,52% 0,04% XNYS
Indosat 28696 017 79 695 IDR 52857 -26 838 0,30% 0,53% XIDX
Kommunikationsdienste 770344 523646 -246 698 2,97%
LGElectronics-PFD 2820152 764275 KRW 608583 -155 692 3,45% 16,41% XKRX
NaspersLtd-N 390500 131411 ZAR 562141 430731 3,18% 0,09% XJSE
HyundaiMotorCo (prefshs) 705946 119 550 KRW 425913 306363 2,41% 1,93% XKRX
Mahindra&Mahindraltd 5028169 58672 usb 334031 275359 1,89% 0,40% XLON
HyundaiMotorCoLtd-PFD 604 557 102324 KRW 329371 227047 1,87% 2,48% XKRX
ProsusNV 390500 61088 EUR 256 260 195172 1,45% 0,02% XAMS
GuangdongKelonElectrical 2154 655 19 469 HKD 20752 1282 0,12% 0,47% XHKG
Nicht-Basiskonsumgiiter 1256789 2537051 1280262 14,37%
AtlanticSapphireAS 5000350 175232 NOK 645045 469813 3,65% 7,02% XOSL
X5RETAILGROUPGDR(USD) 1555590 168602 usb 471596 302994 2,67% 0,57% XLON
CiaBrasileiradeDistribuicao (prefshs) 1190000 182719 BRL 227843 45123 1,29% 0,71% BVMF
PZCussonsPLC 6179562 139890 GBP 149983 10093 0,85% 1,44% XLON
EASTAFRICANBREWERIES 8327 449 143 473 KES 143319 -153 0,81% 1,05% XNAI
Basiskonsumgiiter 809916 1637786 827870 9,28%
RoyalDutch ShellA(EUR) 2200000 578835 EUR 567 787 -11048 3,22% 0,05% XAMS
EuronavNV 2831000 201877 usb 311956 110079 1,77% 1,29% XNYS
GolarLNGLtd (USD) 2385481 574126 usb 298079 -276 047 1,69% 2,35% XNGS
EuronavNV 2299206 164293 EUR 249013 84720 1,41% 1,04% XBRU
CosanLtdCIA 1081377 60803 usb 217034 156 231 1,23% 0,86% XNYS
TullowOilPlc 3095345 125920 GBP 23060 -102 859 0,13% 0,22% XLON
Energie 1705853 1666930 -38924 9,44%
PingAnInsuranceGroup 6466496 545224 HKD 671655 126 431 3,80% 0,09% XHKG
BankofChina 146 900 000 611 550 HKD 551676 -59 874 3,13% 0,18% XHKG
StateBankofIndia 12 495 000 284824 INR 513390 228567 2,91% 0,14% XNSE
SBERBANKRUSSIAPREF(RUB) 13164000 395811 RUB 425186 29375 2,41% 1,32% MISX
PINGANINSURANCEA 3617516 330912 CNY 389999 59087 2,21% 0,03% XSSC
KoreanReinsuranceCo 4860366 182711 KRW 336 447 153735 1,91% 4,04% XKRX
BangkokBankPCL 6500000 289095 THB 305097 16 002 1,73% 0,34% XBKK
BancodoEstadodoRioGrandedoSulSA 5700000 127 042 BRL 269568 142526 1,53% 2,81% BVMF
(prefshs)
GhanaCommercialBankLtd 16 855104 85001 GHS 132520 47 519 0,75% 6,36% XGHA
BangkokBankPCL (foreignshs) 1818700 75600 THB 85099 9499 0,48% 0,10% XBKK
Finanzwesen 2927771 3680638 752867 20,85%
RichterGedeonNyrt 2091049 227 694 HUF 400088 172394 2,27% 1,12% XBUD
ChinaShinewayPharnaceutical Group 20866 000 152982 HKD 173 665 20684 0,98% 2,52% XHKG
Gesundheitswesen 380675 573753 193078 3,25%
AeroflotP)SC 32000000 581084 RUB 468571 -112513 2,65% 2,88% MISX
Sinotrans 105517 000 468246 HKD 315345 -152901 1,79% 4,92% XHKG
LGCORPPREF(NEW) 808430 118 669 KRW 302229 183 560 1,71% 24,39% XKRX
RumoSA 3315967 78658 BRL 189054 110396 1,07% 0,21% BVMF
Industriewerte 1246658 1275200 28542 7,22%
SamsungElectronicsPFD 3865950 600 414 KRW 1333648 733234 7,55% 0,47% XKRX
HollysysAutomationTechnologiesLtd 2546588 467 824 usb 367217 -100 607 2,08% 4,22% XNGS
SamsungSDI 165 939 170308 KRW 297 570 127 262 1,69% 0,24% XKRX
MicronTechnology 435266 176 989 usb 205698 28709 1,17% 0,04% XNGS
Informationstechnologie 1415535 2204133 788598 12,49%
IvanhoeMinesLtd 19000000 356 584 CAD 547196 190612 3,10% 1,59% XTSE
UPLLimited 5248183 156 301 INR 377 645 221344 2,14% 0,69% XNSE
LGChemLtd (prefshs) 284179 218396 KRW 373566 155 169 2,12% 3,70% XKRX
OrbiaAdvanceCorpSABdeCV 9385000 218707 MXN 176 083 -42 624 1,00% 0,45% XMEX
TurquoiseHillResourcesLtd 14700000 207982 usb 95097 -112 884 0,54% 0,73% XNYS
TurquoiseHillResourcesLtd 6990000 103736 CAD 44999 -58737 0,25% 0,35% XTSE
LundinMiningCorp 750000 29969 CAD 39439 9469 0,22% 0,13% XTSE
Sappiltd 1223000 35060 ZAR 33562 -1498 0,19% 0,22% XJSE
Rohstoffe 1326735 1687586 360851 9,56%
BeijingEnterprises WaterGroup Ltd 75000000 385675 HKD 333254 -52421 1,89% 0,75% XHKG
Versorgungsgesellschaften 385675 333254 -52421 1,89%
Totalaktienportfolio 12225952 16119977 3894025 91,32%
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RECHNUNGSABSCHLUSS

SKAGEN Focus

(in 1 000 NOK)

Wertschrift Anzahl  Anschaffungskurs (NOK) Wihrung inNOK  Nicht realisie Gewinn/Verlust F il Anteilan L hi Borse
ChinaUnicomHongKong 8630000 79 460 HKD 71437 -8023 4,39% 0,03% XHKG
TelecomltaliaS 6485715 33385 EUR 34917 1532 2,15% 0,11% MTAA
ViacomCBSlInc 80596 30682 usb 29724 -958 1,83% 0,01% XNYS
ViacomCBSlInc 35396 18124 usb 13956 -4168 0,86% 0,07% XNGS
TokyoBroadcastingSystem 51560 8045 JPY 7779 -265 0,48% 0,03% XTKS
Kommunikationsdienste 169696 157814 -11882 9,71%
ToyotalIndustries 131680 61146 JPY 67398 6253 4,15% 0,04% XTKS
HornbachHoldingAG & CoKGaA 67 470 34527 EUR 42925 8398 2,64% 0,42% XETR
HyundaiMotorCo (prefshs) 49 451 38799 KRW 29835 -8964 1,84% 0,14% XKRX
Continental 18330 22654 EUR 20839 -1814 1,28% 0,01% XETR
HyundaiMotorCoLtd-PFD 21879 14941 KRW 11920 -3021 0,73% 0,09% XKRX
SAF-Holland SA 142567 11 045 EUR 10406 -639 0,64% 0,31% XETR
Nicht-Basiskonsumgiiter 183111 183324 213 11,28%
SaoMartinhoSA 1290000 54932 BRL 66841 11909 4,11% 0,36% BVMF
Kroger 217 450 48622 usb 55394 6772 3,41% 0,03% XNYS
StockSpirits Group PLC 977 400 24907 GBP 23495 -1412 1,45% 0,49% XLON
Basiskonsumgiiter 128460 145729 17269 8,97%
OMVAG 170000 74561 EUR 83976 9415 517% 0,05% XWBO
Energie 74561 83976 9415 5,17%
BankKyoto 203821 73791 JPY 77 459 3668 4,77% 0,27% XTKS
UniCreditSPA 391300 45051 EUR 50253 5202 3,09% 0,02% MTAA
KoreanReinsurance Co 699 967 42559 KRW 48453 5894 2,98% 0,58% XKRX
NovaljubljanskaBankadd 274733 28617 EUR 32681 4064 2,01% 0,27% XLON
LincolnNationalCorp 33300 17 462 usb 17 267 -195 1,06% 0,02% XNYS
Finanzwesen 207 481 226114 18633 13,91%
MagForceAG 668 405 32569 EUR 26372 -6197 1,62% 2,42% XETR
Gesundheitswesen 32569 26372 -6197 1,62%
PasonaGroupinc 390915 42931 JPY 50448 7517 3,10% 0,94% XTKS
HitachiConstr.Machine 162807 35003 JPY 43245 8241 2,66% 0,08% XTKS
TeikokuSen-ICoLtd 141 480 22274 JPY 27032 4759 1,66% 0,52% XTKS
Industriewerte 100208 120725 20517 7,43%
Hitachi 197 694 53679 JPY 73948 20269 4,55% 0,02% XTKS
AvayaHoldingsCorp 494730 60431 usb 58689 <1742 3,61% 0,50% XNYS
HewlettPackardEnterprise Co 265340 37 424 usb 36980 -445 2,28% 0,02% XNYS
Informationstechnologie 151534 169616 18082 10,44%
IvanhoeMinesLtd 2550000 46922 CAD 73439 26517 4,52% 0,21% XTSE
Dowlnc 143095 61979 usb 68819 6839 4,23% 0,02% XNYS
RoxgoldInc 8685058 54037 CAD 61208 7171 3,77% 2,34% XTSE
0zMinerals 721800 39510 AUD 47038 7528 2,89% 0,22% XASX
FortunaSilverMinesInc 1256162 37936 CAD 45030 7094 2,77% 0,78% XTSE
SumitomoMetalMining 155150 39667 JPY 44 460 4794 2,74% 0,05% XTKS
WestFraserTimberCoLtd 100027 37782 CAD 38826 1044 2,39% 0,15% XTSE
ThyssenKrupp 229095 26723 EUR 27207 484 1,67% 0,04% XETR
CanforPulpProductsinc 457789 37947 CAD 25934 -12013 1,60% 0,70% XTSE
EnceEnergiayCelulosaS.A 709300 26278 EUR 25677 -601 1,58% 0,29% XMAD
Rohstoffe 408781 457 637 48857 28,15%
Totalaktienportfolio 1456402 1571308 114906 96,67%
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RECHNUNGSABSCHLUSS

Rendite in CHF 31.12.2019

Renditein CHF Letzten Jahr Letzten 2 Jahre Letzten 3 Jahre Letzten 5 Jahre  Letzten 10 Jahre Seit Auflegung
SKAGEN GlobalA 26,82% 8,35% 11,35% 7,02% 6,60% 11,67%
MSCIWorldAC 24,43% 6,77% 10,65% 7,85% 8,07% 3,29%
SKAGENKon-TikiA 11,44% -5,46% 4,33% 1,26% 1,52% 9,63%
MSCIEmergingMarkets 16,41% 0,28% 9,79% 5,07% 2,99% 5,99%
SKAGENFocusA 19,07% -1,82% 4,35% 3,61%
MSCIWorldAC 24,43% 6,77% 10,65% 8,37%

Gesamtkostenquote fiir den Zeitraum

31.12.2018 bis 31.12.2019

Fonds TER Annualised Performancegebiihr
SKAGEN FocusA 1,23% -0,37%
SKAGENFocusB 0,96% -0,34%
SKAGENFocusC 1,12% 0,12%
SKAGENGlobalA 1,28% 0,28%
SKAGENGlobalB 1,11% 0,31%
SKAGENGlobalC 0,60% 0,00%
SKAGENGlobalD 0,72% 0,22%
SKAGENGloballl 0,60% 0,00%
SKAGENGloballll 0,60% 0,00%
SKAGENKon-TikiA 1,51% -0,49%
SKAGENKon-TikiB 1,06% -0,44%
SKAGENKon-TikiC 1,30% -0,45%
SKAGENKon-TikiD 1,09% -0,41%
SKAGENKon-TikiE 1,08% -0,17%
Portfolio Turnover Ratio 30.06.2018 bis 30.06.2019
Fund PTR
SKAGEN Focus 210 %
SKAGEN Global 54%
SKAGEN Kon-Tiki 67 %
Di k 1ote (TER) wurde gemé: aktuell giiltigen ,,Richtlinie zur Berechnung und Offenlegung derTotal Expense

Ratio (TER) von kollektiven Kapitalanlagen" der Swiss Funds & Asset ManagementAssociation (SFAMA) berechnet.

DerGrund hierfiirist die unterdurchschnittlichen Wertentwicklung und die symmetrische Gebiihrstruktur des Fonds.

Die historische Performance stelltkeinen Indikator fiir die laufende oder zukiinftige Performance dar. Die Berechnung der
Wertentwicklung ldsst die bei der Ausgabe und Riicknahme von Anteilen erhobenen Kommissionen und Kosten
unberiicksichtigt.
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SKAGEN AS

Rechtliche Aspekte

SKAGEN AS wurde am 15.09.1993 gegriindet und ist im Ge-
sellschaftsregister unter der Nr. 867 462 732 eingetragen. Am
19.11.1993 wurde die Gesellschaft von der norwegischen Finan-
zaufsichtsbehorde fiir die Verwaltung von Investmentfonds zugelas-
sen. Die folgenden von der Gesellschaft verwalteten Fonds sind
zum Vertrieb in der Schweiz zugelassen: SKAGEN Global, SKAGEN
Kon-Tiki und SKAGEN Focus.

Vertrieb in der Schweiz
Der Vertreter der vorliegenden Fonds ist ACOLIN Fund Services AG,
Leutschenbachstrasse 50, CH-8050, Ziirich, Schweiz.

Die Zahlstelle in der Schweiz ist die Frankfurter Bankgesellschaft
(Schweiz) AG, Borsenstrasse 16, 8022 Ziirich, Schweiz.

Veroffentlichungen des Fonds in der Schweiz werden publiziert
- Auf der Internetplattform von fundinfo AG, Zirich:
www.fundinfo.com

Es werden keine Riickvergiitungen an Anleger bezahlt.

Es konnen an die nachstehenden Vertriebstrager und — partner
Bestandespflegekommissionen bezahlt werden:

- bewilligte Vertriebstrager

- Fondsleitungen, Banken, Effektenhdndler, die Schweizerische Post
sowie Versicherungsgesellschaften

- Vertriebspartner, die Fondsanteile ausschliesslich bei institu-
tionellen Anlegern mit professioneller Tresorerie platzieren
- Vermogensverwalter

Der Nettoinventarwert (mit dem Hinweis *exklusive Kommissionen’)
wird taglich auf www.fundinfo.com veroffentlicht.

Mit Bezug auf die in der Schweiz vertriebenen Anteile sind Erfiil-
lungsort und Gerichtsstand am Sitz des Vertreters begriindet
worden.

Im Falle, wo im Wortlaut voneinander abweichende Prospekte in
verschiedenen Sprachen bestehen, ist die deutsche Fassung mass-
gebend in dem Umfang der vom Schweizerischen Recht verlangt
wird.

Der Verkaufsprospekt mit der Satzung, die wesentlichen Anlegerin-
formationen (KIIDs), der Jahresbericht und der Jahresbericht sowie
der Nettoinventarwert des Fonds sind auf Wunsch beim Vertreter
kostenlos erhiltlich.

Eine Liste von Kdufen/Verkdaufen wahrend des Berichtszeitraums
vom 31.12.2018 bis zum 31.12.2019 kann ebenfalls kostenlos
beim Vertreter angefordert werden.

Titelseite: Michael Ancher, Pfeifenraucher, um 1870. Dieses Gemal-
de ist manipuliert und gehort zu den Kunstmuseen von Skagen.

SKAGEN

Part of Storebrand




