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Kvartalsoverblik for 4. kvartal 2024

Status pa foreningens portefglje

Oven pa et sveert 3. kvartal leverede foreningen et afkast pa 4,2% i 4. kvartal. Samlet for 2024 gav foreningen et afkast pa
6,2%. Det er et fornuftigt absolut afkast, men relativt til markedet var aret en udfordring. | 2024 var markedsafkastet drevet
af nogle fa store aktier, iseer i teknologisektoren. At fglge med sadan et marked kreever en hgj grad af koncentration i
portefgljen. Det kan veere risikabelt og medfgre nogle seerdeles harde ar.

Foreningen har nu rundet et ars levetid, og nar vi kigger tilbage, er vi tilfredse med, at Al-modellen har gjort praecis det, vi
gerne vil have den til: At finde de aktier som har det stgrste afkastpotentiale pa lang sigt. Med andre ord har vi endnu en
gang faet valideret Al-modellen og den proces, som ligger til grund for vores aktieudveelgelse. En robust investeringsproces
handler om klare principper, disciplin og en systematisk tilgang - ikke om kortsigtede resultater. Markederne kan veaere
uforudsigelige pa kort sigt, men en robust proces sikrer, at beslutninger ikke bliver taget pa baggrund af fglelser eller
tilfeeldigheder og maksimerer chancen for succes over tid. Pa den baggrund ser vi meget positivt pa foreningens fremtidige
udvikling.
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Foreningens langsigtede formal

Foreningens aktier vaelges udelukkende og systematisk
af Al Alpha Labs sandsynlighedsbaserede Al-model.
Aktierne i portefgljen er dem, som modellen beregner
til at have den stgrste statistiske sandsynlighed for at
levere et fremtidigt merafkast. Disse aktier er ofte ogsa
dem, som har den stgrste sandsynlighed for at levere
de laveste fremtidige afkast pa kort sigt, hvis det
globale aktiemarked falder.

Med andre ord er portefgljen forventeligt mere volatil
end det globale aktiemarked pa kort sigt, men pa lang
sigt vil portefgljens stgrste bevaegelser vaere positive,
da aktiemarkedet generelt stiger over tid. De stgrre
kortsigtede udsving er den pris, foreningens portefglje
betaler for at opna langsigtede merafkast. Portefgljen
er saledes velegnet til langsigtede investorer, som tror
pa, at det globale aktiemarked stiger over tid.
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Enkeltaktie afkast (top/bund)

Nedenfor ses de bedste og darligste aktier i foreningens portefglje i 4. kvartal. Den fgrste figur viser de enkelte aktiers
bidrag til det samlede afkast i kvartalet (contribution). Den anden figur viser de enkelte aktiers eget afkast i kvartalet. Der er
ikke ngdvendigvis 100% sammenfald mellem aktierne, da bidraget til det samlede afkast afhaenger af aktiens veegt i
portefgljen, samt af om aktien har vaeret i portefgljen hele kvartalet eller alene en del af kvartalet.
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Sektor- og landeeksponeringer ultimo kvartalet
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Investeringsproces

Al-modellen kan valge blandt de 500 stgrste og mest likvide
aktier i MSCI World Indekset. Disse aktier er foreningens
aktieunivers, der saledes er globalt.

Al-modellen sammensatter foreningens portefglje ud fra
dens estimater og den investeringsteori, den er traenet med.
Al-modellen har saledes en forstaelse for aktiemarkedets
dynamik og investeringsprincipper sasom momentum,
portfolio tranching og ensembles.

Der gennemfgres de ngdvendige handler for foreningen,
saledes at foreningens faktiske portefglje stemmer overens
med Al-modellens portefglje den kommende maned.
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Al-modellen er en sandsynlighedsbaseret machine learning
model. Den beregner systematisk hvilke aktier fra
aktieuniverset, den mener, har den stgrste sandsynlighed
for at levere merafkast den kommende maned.

Den endelige portefglie bestar af de 30-70 aktier vaegtet
efter deres respektive sandsynlighed for merafkast og
sammensat med henblik pa at maksimere det fremtidige
afkastpotentiale under hensyntagen til portefgljens
robusthed.

Al-modellen genkgres manedligt og foreningens portefglje
rebalanceres pa baggrund heraf. Det sker for at maksimere
afkastpotentialet under hensyntagen til foreningens
handelsomkostninger og samtidig udnytte den volatilitets-
premie, som ligger i frekvent og systematisk rebalancering.
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