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Rahastossa on osuusluokkia - A, Bja C

SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Oslon porssi jatkoi nousuaan kesén aikana, ja sen tuotto on ollut erittdin vahva tdhdn mennessé
vuonna 2026. Kehitysti tukee yhtididen erittdin vahva tuloskehitys. Erityisen myonteistd on, ettd
tuloskasvu tulee useilta eri toimialoilta, mikd luo hyvéan pohjan porssin positiivisen kehityksen
jatkumiselle. Salkkuyhtididen toisen vuosineljanneksen tuloskausi on nyt paéttynyt, ja olemme
nihneet useita vahvoja tulosraportteja.

Rahaston kehitys

Yksi rahaston suurimmista omistuksista on AutoStore. Yhtié raportoi sekd vahvan tuloksen etti
merkittdvén tilauskertymain, jota tuki hyvé kysynté eri asiakassegmenteissé. Liséksi yhtio ilmoitti
pitkddn odotetusta omien osakkeiden takaisinosto-ohjelmasta vahvan kassavirran ansiosta. Samana
pdivand AutoStore kertoi myds toimitussopimuksesta Amazonin kanssa, mitd voidaan pitdd
merkittdvani tunnustuksena yhtion teknologialle ja markkina-asemalle.

Toinen rahaston suurista sijoituksista, Nordic Semiconductor, raportoi niin ikdén vahvat luvut.
Liikevaihto kasvaa nopeasti ja bruttomarginaalin kehitys on vahvaa. Arvioimme yhtién pystyvén
pitiméian muun kustannuskehityksen hyvin hallinnassa, minké pitdisi mahdollistaa tuloksen
merkittdvé kasvu tulevina vuosina.

Veidekke on viime vuosina ylléttdnyt positiivisesti sekd aktiviteettitason ettd kannattavuuden
osalta. My6s vuonna 2026 yhtion tilauskertyma on kehittynyt vahvasti, miké viittaa aktiviteetin
kasvuun vuonna 2027. Yhtion liiketoimintamalli sitoo vdhén pddomaa, minkd vuoksi odotamme
sen pystyvdn maksamaan korkeita osinkoja myds jatkossa.

DNB ja saistopankkien kaltaiset pankit hyotyvit edelleen sekd vahvasta operatiivisesta
kehityksestd ettd suotuisasta korkotasosta. Yhdessd muiden finanssisektorin yhtididen kanssa ne
ovat vaikuttaneet merkittdvéasti Oslon porssin tuloskasvuun vuonna 2026.

Muutokset salkussa

Kuukauden aikana saimme péétokseen Elektroimporterenin myynnin, pienensimme AutoStore-
omistustamme ja kasvatimme sijoituksiamme Vend Marketplacesissa ja Norsk Hydrossa.

Oslon porssin tuloskehitys on vahvalla pohjalla

Kun tarkastellaan Oslon pdrssin yhtididen tuloskehitysté viimeisten 20 vuoden ajalta, se on
vaihdellut suhdanteiden mukana, mutta pitkélld aikavalilld taustalla on ollut vakaata kasvua.

Covid-pandemiasta lahtien ja myohemmin Ukrainan sodan puhkeamista seuranneen
energiamarkkinoiden muutoksen myo6td porssiyhtididen tulokset ovat kasvaneet erittdin
voimakkaasti. Vuoden 2026 tulosnidkymiit viittaavat siithen, ettéd kokonaisuutena vuodesta voi tulla
jopa enndtysvuotta 2022 vahvempi. Tahén vaikuttaa osaltaan Léhi-idén tilanne.

Kokonaiskuvan kannalta tirkedd on, ettd vaikka osa tuloskasvusta tulee luonnollisesti 6ljy- ja
kaasuyhtidistd sekd merenkulkusektorilta, kasvu on huomattavasti laaja-alaisempaa. Siihen
osallistuvat muun muassa pankki- ja finanssisektori, kala- ja dyridisteollisuus, kuluttajayhtiot,
materiaaliteollisuus sekd muu teollisuus.

Tama vahvistaa nakemystdmme siité, ettd vaikka Oslon pdrssi on noussut ennitystasoille, nousun
perustana oleva yhtididen tuloskehitys vaikuttaa edelleen erittdin vahvalta.

Itse asiassa, jos energia- ja merenkulkusektorit jatetdén tarkastelun ulkopuolelle, muiden
toimialojen yhteenlasketut tulokset ovat lahes kolminkertaistuneet pandemiaa edeltineestd
vuodesta 2019. Niiden tulosten odotetaan liséksi kasvavan yli 10 prosenttia sekd vuonna 2027 etti
vuonna 2028, mitd voidaan pitd4 erittdin vahvana kehityksen4.
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