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Oppsummering 1. halvar 2020

Organisasjon og forvaltningsfilosofi

FIRST Fonden AS er en aktiv forvalter av norske
aksje- og rentefond. | tillegg forvalter vi

kombinasjonsfondet FIRST Allokering. Forvaltningen

i FIRST Fondene er basert pa fundamental analyse,
og det gjores klare investeringsvalg i fondene med
sikte pa & gi deg som andelseier en god absolutt og

Markedsutvikling

Utbruddet av Korona ga et historisk raskt fall i
aksje- og kredittmarkeder i februar/mars.
Nedstengning av samfunnene ga en gkonomisk
nedtur som var den dypeste siden depresjonen pa
1930-tallet. Tiltakene fra myndighetene har
samtidig veert sveert omfattende og raske, noe som

relativ avkastning. Vi har totalt 16 ansatte. har gitt en pafglgende rask gkning i ekonomisk
aktivitet etter bunnen ble nadd i april. Markedene
har falgelig ogsa rekylert kraftig, og har hentet inn
Tabellen nederst p4 siden oppsummerer en betydelig del av fallet. Vi hadde en forsiktig
forvaltningsresultatene for 1. halvar og tidligere. risikoprofil ved innledningen til aret som falge av
Fondenes avkastning méa karakteriseres som svake, noe relativt hay prising av aksjer og moden gkonomisk
som reflekterer et meget spesielt marked i perioden. syklus. | forbindelse med markedsnedgangen gkte
Relativ avkastning i forhold til markedet viser noe vi vekten mot aksjer og high yield og har na en
blandede resultater for aksjefondene i perioden. Det er ngytral holdning til aksjer og en positiv holdning til
grunn til & trekke frem FIRST Norden Fokus, med en  high yield.

oppgang pa hele 36 % (28% bedre enn det nordiske

markedet). Avkastning for rentefondene er svak etter et

sveert urolig marked for kredittobligasjoner i forbindelse

med utbruddet av Korona.

Forvaltningsresultater

30.06.2020

FIRST Generator A -24,7 % 13,4% -263% 246% 265% 163% 107,2 %
Relativ avkastning -11,1% 58% -24,1% 75% 150% 9,6 % -13,7 %
FIRST Generator S -22,9% 149% -251% 246% 265% 163% 118,2 %
Relativ avkastning 9,4 % -4,3% -22,9 % 7,5% 15,0% 9,6 % -2,6 %
FIRST Globalt Fokus -8,0 % 148% -232% 9,4 % -11,3 %
Relativ avkastning -11,0% -13,6% -19,1% -1,6 % -52,0 %
FIRST Norge Fokus -13,7 % 20,7 % -5,8 % -19%
Relativ avkastning -0,2% 1,5% 1,6 % 2,7%
FIRST Nordisk Eiendom -12,1% 38,1% 21,5%
Relativ avkastning -1,8% 3,4% 0,5%
FIRST Norden Fokus 36,0 % 12,2 % 52,5 %
Relativ avkastning 28,0 % 0,6% 32,0%
FIRST Hgyrente -15,5% 6,2 % 1,7% 109% 10,9% 2,5% 42,6 %
Relativ avkastning 1,2% 105% 103 % 1,6 %

FIRST Nordisk Hogranta -12,1% 4,5 % 0,0% 8,8% 8,4% 0,8% 6,9 %
Relativ avkastning

FIRST Rente -0,1% 3,0% 1,3% 4,3 % 39% 1,4% 40,2 %
Relativ avkastning -5,0% 1,6 % 0,7 % 2,5% 3,5% -0,5% 7,2 %
FIRST Pengemarked 0,3% 1,6 % 0,3% 2,2 %
Relativ avkastning -0,3% 0,5% 0,1% 0,3%

*Fondene har forskjellige oppstartsdatoer. De ulike oppstartsdatoene kan du finne i
fondenes prospekt eller pa var hjemmeside: https://www.firstfondene.no/

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig kursutvikling. Framtidig avkastning vil bl. a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters
dyktighet, verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innlgsning. Avkastningen kan bli negativ som fglge av
kurstap. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for avkastningen i perioden den er beregnet for.
Valutakursendringer vil pavirke verdien pa fondet dersom underliggende investeringer er foretatt i annen valuta enn det som fondet er notert
i. Selskapet er ikke ansvarlig for eventuelle skader eller feil som beror pa hendelser utenfor selskapets kontroll.



A IMFFONDENE
FIRST Generator

Forvaltningsstrategi Portefoljekommentar

FIRST Generator bestar av en fokusert FIRST Generator hadde i 1. halvar en avkastning pa
portefalje av de aksjene vi til enhver tid mener -22.9%, sammenlignet med fondets referanseindeks

har best risikojustert avkastningspotensial p& OSEFX som hadde en avkastning pa -13.6%.
Oslo Bars. Fondet har dispensasjon fra

Finanstilsynet til & kunne avvike kravet om at
ingen enkeltposisjoner skal utgjgre mer enn 10
% av fondets portefelje. Enkelt posisjoner vil
kunne utgjere inntil 15 % av fondets portefalje.
Fondet m4 forventes & ha relativt store
svingninger i forhold til sin referanseindeks.
Fondet passer godt for investorer som gnsker
en aktivt forvaltet og begrenset portefglie av
norske aksjer som et alternativ til & drive egen
forvaltning. Vi har som maél at fondet over tid
skal kunne gi en markert meravkastning i forhold
til referanseindeksen.

Mindreavkastningen gjennom halvaret skyldes i
hovedsak sterk overvekt av verdiaksjer og
energisektoren spesielt som falt relativt mye som
falge av Covid-19 resesjonen. Pris/Bok i portefaljen
er pa ca. 0,7x, og portefaljen domineres av relativt
store og likvide aksjer med robuste balanser.

*- Honoraret beregnes til 20 % av

FIRST Generator - Pr. 30.06.2020 Klasse A fondets avkastning etter
Oppstart 03.09.2010 01.01.2018 forvaltningshonorar og utover
Minstebelgp ved tegning 100 000 kr 100000 kr ~ referanseindeksen. Avkastningsbasert
. . honorar beregnes og akkumuleres
KJ¢p50kaStnmger 0,0% 0,0 % daglig og betales arlig etterskuddsvis.
Innlgsningsomkostninger 0,00 % 0,00 % Honoraret akkumuleres kun hvis
Forvaltningshonorar p.a. 1,50 % 1,25 % fondets avkastning utover
" oy referanseindeksen er den hgyeste
Suksesshonorar JA JA innenfor hvert kalenderar. Totalt arlig
Utstedte andeler 63 268 149 296 forvaltningshonorar er begrenset til
Andelskapital 138 059 510 309 360 872 maksimalt 2,5 % og minimum 0,5 %.
Basiskurs 2831.6658 2751.1340 f :°“°farket beregnes til 20 % av
. ondets avkastning etter
Innlgsningskurs 2831.6658 2751.1340 forvaltningshonorar og utover
ISIN nummer NO0010584105 NOO0010775521  referanseindeksen. Avkastningsbasert
Forv.honorar 1. halvar 2020 1057 094 kr 1827 247 kr honorar beregnes og akkumuleres
Kurtasje 1. halvar 2020 (begge klasser) 1090 994 kr daglig og betales drlig etterskuddsvis
. Totalt arlig forvaltningshonorar er
Depotomk. 1. halvar 2020 (begge klasser) 114 030 kr begrenset il maksimalt 3,75 % og
**Fgr 31.12.2017 brukes avkastningshistorikken til FIRST Generator S. minimum 1,25 %.
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VERDIPAPIRFONDET FIRST GENERATOR 30 Juni 2020

Urealisert %-Vis
Markedsverdi Gevinst/tap % av andels- andel i

Selskapets navn Antall Valuta Marked Kurs  Kostpris NOK NOK NOK kapitalen selskapet
Nordea Bank Abp 250 000 NOK Oslo Bgrs 64,31 16 623 290 16 657 898 34 607 3,72% 0,01 %
SOLON EIENDOM ASA 1 NOK Oslo Bgrs 30,50 29 31 2 0,00 % 0,00 %
DNB ASA 247 691 NOK Oslo Bgrs 127,10 30 429 262 31 481 526 1052 264 7,04 % 0,02 %
AKER ASA SER 'A' NOK28 140 339 NOK Oslo Bgrs 350,40 45 890 641 49 174 786 3284 145 11,00 % 0,19 %
Sum bank/finans/forsikring 638 031 92943 223 97 314 240 4371017 21,76 %

ICE Fish Farm AS 249 066 NOK Oslo Bgrs 35,00 8343 711 8717310 373599 1,95 % 0,46 %
Sum industri og ravarer 249 066 8343711 8717310 373599 1,95%

BW Energy Ltd 2322717 NOK Oslo Bgrs 17,17 44 273 893 39 876 405 -4 397 488 8,92 % 0,99 %
RAK Petroleum PLC 2168 825 NOK Oslo Bgrs 6,50 23 865 216 14 097 363 -9 767 854 3,15 % 1,12 %
BW OFFSHORE LTD 1495 899 NOK Oslo Bgrs 31,60 56 826 708 47 270 408 -9 556 300 10,57 % 0,81 %
Sum energi og oljeservice 5987 441 124 965 818 101244176 -23721641 22,64 %

NORSK HYDRO ASA 2199 965 NOK Oslo Bgrs 26,57 56 353 313 58 453 070 2099 758 13,07 % 0,11 %
Elkem ASA 2979 846 NOK Oslo Bgrs 19,61 61923 171 58 434 780 -3 488 391 13,07 % 0,51 %
Norwegian Air Shuttle ASA 1289 906 NOK Oslo Bgrs 1,98 4 084 583 2554 014 -1 530 569 0,57 % NA
OKEANIS ECO TANKERS CORP 150 279 NOK Oslo Bgrs 54,00 9731870 8115 066 -1616 804 1,81 % 0,46 %
Hafnia Ltd 370 760 NOK Oslo Bgrs 15,10 5949 743 5598 476 -351 267 1,25 % 0,10 %
PHOTOCURE ASA NOKO0.5 102 878 NOK Oslo Bgrs 69,60 7 693 520 7 160 309 -533 211 1,60 % 0,39 %
Bergenbio ASA 520 039 NOK Oslo Bgrs 34,90 20 325 190 18 149 361 -2175 828 4,06 % 0,60 %
NORWEGIAN FINANS HOLDING ASA 90 NOK Oslo Bgrs 65,90 4220 5931 1711 0,00 % 0,00 %
VOLKSWAGENWERK AG PREF 20 300 NOK Oslo Bgrs 134,94 30 716 933 29 683 408 -1 033 525 6,64 % 0,01 %
ams AG 120 000 NOK Oslo Bgrs 14,06 17 772 504 17 177 684 -594 820 3,84 % 0,04 %
Navios Maritime Containers LP 925 968 NOK Oslo Bgrs 0,81 39 577 805 7237385 -32 340 420 1,62 % 2,68 %
GOLDEN OCEAN GROUP LTD 125 000 NOK Oslo Bgrs 37,20 5092 850 4 650 000 -442 850 1,04 % 0,09 %
Sum konsum 8805031 259 225 701 217219484 -42 006 217 48,57 %

Sum portefolje 15679569 485478 452 424495 210 -60983 242 94,92 %

Sum verdipapirer 485 478 452 424 495 210 -60 983 242 94,88 %

Ordinaere bankinnskudd 8361182 1,87%

Andre fordringer 14 937 048 3,34%

Gjeld -14303 575 -3,20%

Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner 13930517 311%

Sum andelskapital 447 420 382 100,00 %

*Verdipapiret er unotert. @wige verdipapirer er notert pa Oslo Bers
Fondet bestar av to andelsklasser, FIRST Generator S og FIRST Generator A. Portefaljen vises totalt for begge andelsklassene.
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FIRST Globalt Fokus

Forvaltningsstrategi

FIRST Globalt Fokus bestar av en fokusert
portefalje av aksjer som vi mener over tid vil gi
et bedre risikojustert avkastningspotensial enn
MSCI Verdensindeksen i NOK. Fondet er et
sakalt UCITS-fond, hvor maksimal
posisjonsstarrelse kan veere 10% og summen
av alle enkeltposisjoner over 5% ikke ma
utgjere mer enn 40% av totalt AUM. Fondet ma
forventes & ha relativt store svingninger i forhold
til sin referanseindeks. Fondet passer godt for
investorer som gnsker en aktivt forvaltet og
begrenset portefalje av internasjonale aksjer
som et alternativ til & drive egen forvaltning. Vi
har som mal at fondet over tid skal kunne gi en
markert meravkastning i forhold til
referanseindeksen.

FIRST Globalt Fokus Pr 30.06.2020

Portefoljekommentar

FIRST Globalt Fokus hadde i 1. halvar en
avkastning pa -8%, sammenlignet med fondets
referanseindeks MSCI verdensindeksen i norske
kroner som hadde en avkastning pa 3%.

Mindreavkastningen gjennom halvaret skyldes i
hovedsak sterk overvekt av verdiaksjer som falt
relativt mye som falge av Covid-19 resesjonen.
Pris/Bok i portefgljien er pa ca. 0,7x mot 2,2x for
verdensindeksen, og portefaljen domineres av
relativt store og likvide aksjer med robuste balanser.

*- Honoraret beregnes til 20 % av fondets avkastning etter
forvaltningshonorar og utover referanseindeksen.

Oppstart 15.09.2017 Avkastningsbasert honorar beregnes og akkumuleres daglig og
Minstebelgp ved tegning 1 000 000 kr betales arlig etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres kun hvis
Kj¢psomkostninger Inntil 0.2% fondets avkastning utover referanseindeksen er den hgyeste

X A ) ! o innenfor hvert kalenderar. Totalt arlig forvaltningshonorar er

Innl¢sn|ngsomkostn|nger Inntil O'ZA) begrenset til maksimalt 3,75 % og minimum 1,25 %.

Forvaltningshonorar p.a. 1,25 %

Suksesshonorar JA*

Utstedte andeler 325187

Andelskapital 288 457 094

Basiskurs 887.0494

Innlgsningskurs 887.0494

ISIN nummer NO0010802556

Kurtasje 1. halvar 2020 891 051 kr

Depotomk. 1. halvar 2020 72910 kr

Forv.honorar 1. halvar 2020 1739 425 kr
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VERDIPAPIRFONDET FIRST GLOBALT FOKUS 30. Juni 2020

Urealisert %-vis
Kostpris Markedsverd Gevinstitap % av andels: andeli

Selskapets navn Antall Valuta Marked Kurs NOK i NOK NOK kapitalen selskapet
DANSKE BANK A/S 67 000 DKK  Kgbenhawm 88,28 8909 758 8599 470 -310 289 2,98 % 0,01 %
Nordea Bank Abp 189 000 SEK  Stockholm 64,31 12 452 321 12 593 371 141 049 4,37 % 0,00 %
Dios Fastigheter AB 90000  SEK Stockhom 62,30 6787 061 5809 413 -977 648 2,01 % 0,07 %
ING GROEP N.V. 280 000 EUR Amsterdam 6,20 19 417 754 18 805 575 -612 179 6,52 % 0,01 %
AXA 62 000 EUR Paris 18,61 11 355 191 12 504 368 1149177 4,33 % 0,00 %
Sum bank/finans/forsikring 688 000 58 922 086 58312 196 -609 890 20,22%

Lundin Mining Corp 120 000 SEK  Stockholm 49,90 5761 381 6204 167 442 786 2,15 % 0,02 %
BOLIDEN AB 60 000 SEK  Stockholm 212,00 12 958 578 13179192 220 614 4,57 % 0,02 %
SSAB AB 874 591 SEK  Stockholm 24,70 21 155 230 22 382 244 1227 014 7,76 % 0,29 %
VEONEER INC 95 000 SEK  Stockholm 97,85 9619 987 9631 327 11 340 3,34 % 0,09 %
Nanoform Finland Plc 105 000 SEK  Stockholm 45,50 4298 406 4 949 968 651 562 1,72 % 0,16 %
Elkem ASA 930 000 NOK Oslo Bers 19,61 19 168 470 18 237 300 -931 170 6,32 % 0,16 %
Norwegian Air Shuttle ASA 900 318 NOK  Oslo Bers 1,98 2850 924 1782 630 -1 068 295 0,62 % NA
VOLKSWAGENWERK AG PREF 15 300 EUR Frankfurt 134,94 22 611 946 22 372 224 -239 723 7,76 % 0,01 %
ams AG 87 000 CHF Zurich 14,06 12611867 12 453 821 -158 046 4,32 % 0,03 %
Scorpio Bulkers Inc 60 000 UsSD NYSE 15,30 10 698 973 8 859 251 -1 839 722 3,07 % 0,50 %
MICRON TECHNOLOGY INC 9 500 UsSD NYSE 51,52 4 407 006 4723 390 316 383 1,64 % 0,00 %
DHT HOLDINGS INC 250 000 UsSD NYSE 5,13 13 849 127 12 376 895 -1 472 232 4,29 % 0,15 %
Sum industri og ravarer 3506 709 139991 895 137 152 407 -2839489 47,55 %

BW Energy Ltd 705 753 NOK Oslo Bers 17,17 11 686 394 12 116 368 429 974 4,20 % 0,30 %
RAK Petroleum PLC 992 598 NOK Oslo Bers 6,50 11 725 004 6 451 887 -5273117 2,24 % 0,51 %
BW OFFSHORE LTD 512410 NOK Oslo Bers 31,60 15 469 664 16 192 156 722 492 5,61 % 0,28 %
PETROLEO BRASILEIRO S.A.-ADR 160 000 usD NYSE 8,27 11 114 869 12 769 674 1654 805 4,43 % 0,00 %
Sum energi og oljeservice 2370761 49 995931 47 530 084 -2 465 846 16,48 %

HENNES & MAURITZ 59 000 SEK  Stockholm 135,00 8828 734 8 252 537 576 197 2,86 % 0,00 %
KINDRED GROUP PLC 219 060 SEK  Stockholm 55,72 10 538 646 12 646 661 2108 014 4,38 % 0,10 %
Sum konsum 278 060 19367 380 20899197 1531817 7,25%

ERICSSON 145 000 SEK  Stockholm 86,16 12717 889 12 944 205 226 316 4,49 % 0,00 %
Sum Telekom 145 000 12717 889 12 944 205 226316 4,49%

Sum portefolje 6988 530 280995 181 276 838 089 -4 157 092 95,97 %

Sum verdipapirer 280995 181 276 838 089 -4 157 092 95,97 %

Ordinaere bankinnskudd 5799202 2,01%

Andre fordringer 12 022 258 4,17%

Gjeld -11 807 680 -4,09 %

Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner 5605 225 1,94%

Sum andelskapital 288 457 094 100,00 %
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FIRST Norge Fokus

Forvaltningsstrategi

Verdipapiret FIRST Norge Fokus er et norsk
alternativt investeringsfond (AIF). FIRST Norge
Fokus investerer i minimum 80 % norske aksjer
notert pa Oslo Bars. Forméalet med forvaltningen
av fondet er & oppna meravkastning mot
OSEFX, men til presumtivt lavere risiko enn
markedet.

Fondets utvalg vil besta av et konsentrert antall
aksjer med 12-15 posisjoner og med god
sektorspredning. Fondets konsentrasjon gir en
aktiv investeringsstrategi og vesentlige avvik fra
referanseindeksen mé paregnes. Fondet vil
derimot ikke veere aktivt i forhold til turnover og
hyppige transaksjoner. Fondet vil fokusere pa
selskaper med solide balanser, god ledelse og
stabilitet i inntjeningen.

FIRST Norge Fokus Pr 30.06.2020

Oppstart 29.11.2018
Minstebelgp ved tegning 1 000 kr
Kjgpsomkostninger Inntil 0,2%
Innlgsningsomkostninger Inntil 0,2%
Forvaltningshonorar p.a. 1,25 %
Suksesshonorar JA*
Utstedte andeler 355 571
Andelskapital 348 781 195
Basiskurs 980.9034
Innlgsningskurs 980.9034
ISIN nummer NO0010835507
Kurtasje 1. halvar 2020 116 173 kr
Depotomk. 1. halvar 2020 12 665 kr
Forv.honorar 1. halvar 2020 1565 511 kr
150 FIRST Norge Fokus

1100 - OSEFX

¥ |

Portefoljekommentar

FIRST Norge Fokus hadde 1. halvar en avkastning
pa -13,71 %. Dette var 0,15 % svakere enn fondets
referanseindeks OSEFX (Oslo Bers Fondsindeks)
som hadde en avkastning pa -13,56 % i samme
periode. Portefaljen har god sektorspredning og er
tilnsermet naytralvektet energi og fisk, noe som gjor
portefglien mindre sarbar i forhold til sykliske
svingninger. Fondets beste aksjeri 1. halvar var
Bouvet, Bakkafrost og Adevinta. Mens portefeljens
svakeste aksjer var TGS Nopec, Equinor og
Storebrand. Portefgljen bestar giennomgéende av
selskaper med solide balanser.

*- Honoraret beregnes til 20 % av fondets avkastning etter
forvaltningshonorar og utover referanseindeksen.
Avkastningsbasert honorar beregnes og akkumuleres daglig og
betales arlig etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres kun hvis
fondets avkastning utover referanseindeksen er den hgyeste
innenfor hvert kalenderar. Totalt arlig forvaltningshonorar er
begrenset til maksimalt 3,75 % og minimum 1,25 %.
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VERDIPAPIRFONDET FIRST NORGE FOKUS 30 Juni 2020

Urealisert % av %-vis
Kostpris Markedsverd Gevinstta andels- andel i
Selskapets navn Antall Valuta Marked Kurs NOK i NOK p NOK kapitalen selskapet
DNB ASA 178400 NOK OsloBgrs 127,10 24 387 344 22674640 -1712704 6,50 % 0,01 %
AKER ASA SER 'A' NOK28 69340 NOK OsloBgrs 350,40 26 353 902 24 296 736 -2 057 166 6,97 % 0,09 %
GJENSIDIGE FORSIKRING ASA 135000 NOK OsloBgrs 177,10 24 855 947 23 908 500 -947 447 6,85 % 0,03 %
Sum bank/finans/forsikring 382740 75597 193 70879876 -4717317 20,32%
KONGSBERG GRUPPEN 176 400 NOK OsloBgrs 134,80 22 263 654 23 778 720 1515 066 6,82 % 0,10 %
AF GRUPPENASA A 146 340 NOK OsloBgrs 172,40 24 150 303 25229 016 1078 713 7,23 % 0,14 %
BORREGAARD ASA 242600 NOK OsloBgrs 102,20 20 799 882 24 793 720 3993 838 7,11 % 0,24 %
Sum industri og ravarer 565 340 67 213 839 73 801 456 6587 617 21,16 %
TGS-NOPEC GEOPHYSICAL COMPAN\ 161200 NOK OsloBgrs 139,35 28 455 470 22 463220 -5992 250 6,44 % 0,14 %
Sum energi og oljeservice 161 200 28455470 22463220 -5992 250 6,44 %
SATS ASA 1289672 NOK Oslo Bgrs 19,56 27 137 930 25225984 -1911 946 7,23 % 0,75 %
SALMAR ASA NOKO0.25 56 100 NOK OsloBgrs 459,10 23 804 153 25 755 510 1951 357 7,38 % 0,05 %
TELENOR ASA 171000 NOK OsloBgrs 140,10 26 387 475 23957100 -2430375 6,87 % 0,01 %
P/F BAKKAFROST 41800 NOK OsloBgrs 605,50 22 631 941 25 309 900 2 677 959 7,26 % 0,07 %
Sum konsumrelatert 1558572 99 961 499 100 248 494 286 995 28,74 %
TietoEVRY Oyj 96312 NOK OsloBgrs 264,00 12 253 594 25426 368 13172774 7,29 % 0,08 %
Bouvet ASA 53498 NOK OsloBgrs 487,00 18 797 495 26 053 526 7 256 031 7,47 % 0,52 %
sum teknologi 149 810 31051089 51479894 20428 805 14,76 %
ENTRA ASA 183774 NOK OsloBgrs 122,80 22 779 140 22 567 447 -211 693 6,47 % 0,10 %
Sum eiendom 183774 22779 140 22567 447 -211693 6,47 %
Sum portefolje 3001436 325058 231 341440388 16382 156 97,90 %
Sum verdipapirer 325058 231 341440388 16382156 97,90 %
Ordinzere bankinnskudd 7711427 2,21%
Andre fordringer 9689 0,00%
Gjeld -380310 -0,11%
Sum andelskapital 348 781 195 100,00 %
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FIRST Nordisk Eiendom

Forvaltningsstrategi

FIRST Nordisk Eiendom investerer i bgrsnoterte
nordiske eiendomsselskap, og i et begrenset
antall av de aksjene forvalter har mest tro pa.

Portefgljen vil besta av 12 til 15 aksjer.

Forvalter baserer sine investeringsbeslutninger i
enkeltpapirer pa bakgrunn av en fundamental
prosess som fokuserer pa analyse av
selskapenes verdsettelse, kapitalavkastning og
vekstpotensiale. Den grunnleggende analytiske
prosessen baseres pa en dyptgaende tolkning

av relevante regnskapsmessige ngkkeltall som
kombineres med kontinuerlig analyse av
enkeltpapirers prisfastsettelse, relativt til
tilsvarende selskaper og til markeder generelt.

FIRST Nordisk Eiendom Pr 30.06.2020

Portefoljekommentar

FIRST Nordisk Eiendom hadde for farste halvar en
negativ avkastning pa 12,1 %. Dette var 1,8 %
svakere enn fondets referanseindeks.

Svakeste bidragsytere var Pandox og Atrium
Ljungberg.

*- Honoraret beregnes til 20 % av fondets avkastning etter

Oppstart 16.05.2019 forvaltningshonorar og utover referanseindeksen.
Minstebelwp ved tegning 1 000 kr Avkastningsbasert honorar beregnes og akkumuleres daglig og
Kj¢psomkostninger Inntil 0.2% betales arlig etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres kun hvis
. . . ! o fondets avkastning utover referanseindeksen er den hgyeste
Innl¢sn|ngsomkostn|nger Inntil O'ZA’ innenfor hvert kalenderar. Totalt arlig forvaltningshonorar er
Forvaltningshonorar p.a. 1,25 % begrenset til maksimalt 3,75 % og minimum 1,25 %.
Suksesshonorar JA*
Utstedte andeler 331527
Andelskapital 402 662 600
Basiskurs 1214.5698
Innlgsningskurs 1214.5698
ISIN nummer NO0010851751
Kurtasje 1. halvar 2020 179 116 kr
Depotomk. 1. halvar 2020 11 340 kr
Forv.honorar 1. halvar 2020 2 547 568 kr
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VERDIPAPIRFONDET FIRST NORDISK EIENDOM 30. Juni 2020

Urealisert %-Vis
Kostpris Markedsverdi Gevinst/tap % av andels- andel i

Selskapets navn Antall Valuta Marked Kurs NOK NOK NOK kapitalen selskapet
ATRIUM LUUNGBERG SERB'NPV 147 200 NOK Stockholm 131,20 26 740 279 20 009 826 -6 730 453 4,97 % 0,07 %
Fastighets AB Balder 136 400 NOK Stockholm 355,10 49 681 201 50 184 167 502 966 12,46 % 0,06 %
Dios Fastigheter AB 777 102 NOK Stockholm 62,30 55 795 906 50 161 180 -5634 726 12,46 % 0,42 %
Sagax AB 385 801 NOK Stockholm 126,00 41 871 224 50 365 781 8 494 556 12,51 % 0,11 %
NP3 Fastigheter AB 223 000 NOK Stockholm 88,00 20 379 906 20 332 426 -47 480 5,05 % 0,32 %
Pandox AB 183 000 NOK Stockholm 107,60 21174 697 20 401 638 -773 059 5,07 % 0,09 %
Brinova Fastigheter AB 785 551 NOK Stockholm 24,80 19 093 396 20 184 953 1091 557 5,01 % 0,12 %
Fabege AB 443 500 NOK Stockholm 108,90 58 801 425 50 040 677 -8 760 748 12,43 % 0,46 %
Wihlborgs Fastigheter AB 318 705 NOK Stockholm 152,50 46 843 642 50 357 063 3513 421 12,51 % 0,20 %
Nyfosa AB 305 000 NOK Stockholm 63,50 18 410 015 20 066 667 1 656 652 4,98 % 0,06 %
FastPartner AB 279 119 NOK Stockholm 69,70 22194 115 20 156 905 -2 037 210 5,01 % 0,11 %
Self Storage Group ASA 796 282 NOK Oslo Bgrs 25,50 19 348 205 20 305 191 956 986 5,04 % 0,85 %
Sum eiendom 4780 660 400 334013 392 566 475 -7767 538

Sum portefolje 4780 660 400334013 392566475  -7767538 97,49 %

Sum verdipapirer 400334013 392 566 475 -7767538 97,49 %

Ordinare bankinnskudd 9160 086 2,27 %

Andre fordringer 6254 187 1,55%

Gjeld -6 039567 -1,50 %
Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner 721420 0,18%

Sum andelskapital 402 662 600 100,00 %
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FIRST Norden Fokus

Forvaltningsstrategi Portefoljekommentar

FIRST Norden Fokus har som eneste Avkastningen til fondet farste halvar 2020
agenda & investere i de til enhver tid 12-18  var 36 % som var hgyere enn fondets
aksjene i Norden med best kombinasjon av  referanseindeks.
hoy kvalitet og lav risiko.
NetEnt var den beste bidragsyteren til
Dette males pa syv ulike parametre basert ~ avkastningen.
pa en faktabasert og neytral gjennomgang
av historiske kvartalsvise regnskapstall
tilbake til 2006. Scoren selskapene far
avgjer om de far plass i fondet og hvor stor
vekten evt blir.

*_ i o H
FIRST Norden Fokus Pr 30.06.2020 Hono.raret beregnes til 20 % av fondet.s avkastning etter
forvaltningshonorar og utover referanseindeksen.

Oppsta rt 27.08.2019 Avkastningsbasert honorar beregnes og akkumuleres daglig og
betales arlig etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres kun hvis

MinStebe|¢p ved tegning 1000 kr fondets avkastning utover referanseindeksen er den hgyeste
Kjppsomkostninger Inntil 0,2% innenfor hvert kalenderéar. Totalt arlig forvaltningshonorar er
Innl¢sningsomkostninger 0,00 % begrenset til maksimalt 3,75 % og minimum 1,25 %.
Forvaltningshonorar p.a. 1,25 %

Suksesshonorar JA*

Utstedte andeler 187 619

Andelskapital 286 190 106

Basiskurs 1525.3758

Innlgsningskurs 1525.3758

ISIN nummer NO0010860158

Kurtasje 1. halvar 2020 116 173 kr

Depotomk. 1. halvar 2020 89 995 kr

Forv.honorar 1.halvar 2020 886 078 kr
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VERDIPAPIRFONDET FIRST NORDEN FOKUS 30 Juni 2020

Kostpris Markedsverd

Urealisert % av
Gevinst/ta andels-

%-Vis
andel i

Selskapets navn Antall Valuta Marked Kurs NOK i NOK p NOK  kapitalen selskapet
Atlas Copco AB 79 600 SEK Stockholm 344,60 25 860 971 28 420 389 2559 418 9,98 % 0,00 %
KONE CORPORATION 27 300 EUR Helsinki 61,22 16 728 876 18 110 606 1381 730 6,33 % 0,02 %
AF GRUPPEN ASA A 105410 NOK OsloBgrs 172,40 17 390 766 18 172 684 781918 6,35 % 0,04 %
Sum industri og ravarer 212310 59980612 64703 679 4723067 22,61 %
DEMANT A/S 84 700 DKK Kgbenhavn 174,90 21 763 282 21538 118 -225 164 7,53 % 0,00 %
NOVO NORDISK A/S 51 400 DKK Kgbenhavn 429,40 31501 761 32 089 260 587 499 11,21 % 0,00 %
ORION OYJ/NEW 39 200 EUR Helsinki 43,06 18 115 594 18 290 986 175 391 6,39 % 0,07 %
Sum helse 175300 71380637 71918364 537726 25,13%
Betsson AB 357 200 SEK Stockholm 64,80 7 752 200 23982 151 16 229 950 8,38 % 0,05 %
AXFOOD AB NPV 64 300 SEK Stockholm 203,40 13 583 693 13 550 758 -32 935 4,73 % 0,16 %
SALMAR ASA NOKO0.25 34200 NOK OsloBgrs 459,10 14 372 334 15701 220 1 328 886 5,49 % 0,09 %
P/F BAKKAFROST 28200 NOK OsloBgrs 605,50 16 015 562 17 075 100 1 059 538 5,97 % 0,07 %
Sum konsumrelatert 483 900 51723790 70309229 18585440 24,57 %
SIMCORP 23100 DKK Kgbenhavn 715,00 22 367 077 24 013 339 1 646 262 8,39 % 0,02 %
Fortnox AB 92 400 SEK Stockholm 255,00 22 484 307 24 412 588 1928 282 8,53 % 0,14 %
Bouvet ASA 59800 NOK OsloBgrs 487,00 25513 475 29122600 3609 125 10,18 % 0,50 %
sum informasjons teknologi 175300 70 364 860 77 548 528 7183 668 27,10%
Sum porteleie 1046 810 253 449 899 284479799 31029901 99,40 %
Sum verdipapirer 253449 899 284479799 31029901 99,40 %
Ordinzere bankinnskudd 7429157 2,60 %
Andre fordringer 15710 286 5,49 %
Gjeld -3865 322 -1,35%
Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner -17563 814 -6,14%
Sum andelskapital 286 190 107 100,00 %



FIRST Hgyrente

Forvaltningsstrategi

FIRST Hgyrente er et aktivt forvaltet hayrente-
obligasjonsfond hvor forvalter tar bevisst
kreditteksponering. Gjennom tett oppfalging av
portefglien sgkes en god risikojustert
absoluttavkastning over tid. Dette sgkes oppnadd
gjennom investeringer i obligasjoner med lgpende
avkastning betydelig hgyere enn statsobligasjoner
og bevisst posisjonering for endringer i
kredittpremier, alt i en godt diversifisert portefolje.

Rentedurasjonen i fondet kan variere innenfor

intervallet 0 til 5 ar, men vil normalt variere mellom
0,5 til 3 ar.

FIRST Hgyrente Pr 30.06.2020

133 ¥ FONDENE

Portefoljekommentar

Farste halvar av 2020 har gitt meget svak avkastning

for high yield kredittobligasjoner. Avkastningen i

forste halvar 2020 ble -15,5 % netto. Fondet har ikke

referanseindeks fra 01. januar 2020 og derfor heller
ikke suksesshonorar.

Ved starten av andre halvar mener vi det er uvanlig
god verdi i sveert mange hgyrenteobligasjoner.
Kreditt-premiene gir investorer sveert god
kompensasjon for den underliggende kredittrisikoen.

Fondet gar inn i 2. halvar med en rentedurasjon pa
0,7 ar og en kredittdurasjon pa 2,4 ar. Portefgljens
effektive rente (yield) er pa 11,3 % brutto (10,45 %
netto). Fondet har en diversifisert portefelje bade pa
land-, sektor- og utstederniva. De tre starste

sektoreksponeringene pr. 30. juni er shipping (16 %),

sykliske konsumvarer (14 %) og Konsumvarer (10

Oppstart 17.03.2011 %).
Minstebelgp ved tegning 1000 kr
Kjgpsomkostninger Inntil 0,2%
Innlgsningsomkostninger 0,00 %
Forvaltningshonorar p.a. 0,85 %
Suksesshonorar NEI
Utstedte andeler 1760437
Andelskapital 1444 206 993
Basiskurs 820.3684
Innlgsningskurs 820.3684
ISIN nummer NO0010602188
Depotomk. 1. halvar 2020 16 145 kr
Forv.honorar 1.halvar 2020 1065 889 kr
ﬁgg | ——FIRST Hayrente
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FIRST Nordisk Hogranta

Forvaltningsstrategi

Fondet investerer i andeler i obligasjonsfondet
FIRST Hgyrente. Fondet er et feeder fond, det vil si
et fond i fond, hvor minst 85 prosent av fondets
eiendeler investeres i mottagerfondet. De resterende
midlene investeres i finansielle derivater for valuta
sikring og i likvide investeringer. Fondet er
denominert i svenske kroner. Mottagerfondet er et
obligasjonsfond som investerer hovedsakelig i
obligasjoner med hgy kredittrisiko ("High Yield"),
som betyr at de har en lavere kredittvurdering enn
BBB-minus. Obligasjoner i denne kategorien er
preget av hgy avkastning, men ogsa hayere risiko
for & tape penger.

FIRST Nordisk Hogranta Pr 30.06.2020

Portefoljekommentar

Farste halvar av 2020 har gitt meget svak avkastning
for high yield kredittobligasjoner. Avkastningen i
farste halvar 2019 ble -12,1 %.

Ved starten av andre halvar mener vi det er uvanlig
god verdi i sveert mange hgyrenteobligasjoner.
Kreditt-premiene gir investorer sveert god
kompensasjon for den underliggende kredittrisikoen.

Fondet gar inn i 2. halvar med en rentedurasjon pa
0,7 ar og en kredittdurasjon pa 2,4 ar. Portefgljens
effektive rente (yield) er pa 11,1 % brutto (10,2 %
netto). Fondet har en diversifisert portefalje bade pa
land-, sektor- og utstederniva. De tre starste
sektoreksponeringene pr. 30. juni er shipping (16 %),
sykliske konsumvarer (14 %) og Konsumvarer (10

Oppstart 27.03.2014 %).

Minstebelgp ved tegning 100kr (SEK)

Kjgpsomkostninger Inntil 0,2%

Innlgsningsomkostninger 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a 0,90 %

Suksesshonorar NEI

Utstedte andeler 263 444

Andelskapital 244 631 141

Basiskurs 896.2351

Innlgsningskurs 896.2351

ISIN nummer NO0010705981

Forv.honorar 1.halvar 2020 1 306 539 kr

1230 1 —FIRST Nordisk Hogrénta
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VERDIPAPIRFONDET FIRST NORDISK HOGRANTA 30. Juni 2020

Markedsverdi  Urealisert % av
Kostpris (inkl. renter) Gevinstitap andels-

Selskapets havh  Valuta Marked Palydende SEK SEK SEK kapitalen

FIRST Hgyrente SEK Oslo  280709,51 280685 551 222 261 568 -58423983 94,14 %
Sum Fund Certificate 280685 551 222 261 568 -58 423983 94,14 %
Sum verdipapirer 222 261 568 94,14 %
Ordinaere bankinnskudd 7 088 155 3,00 %
Andre fordringer 4876 329 2,07 %
Gjeld 1881604 0,80 %
Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner 0 0,00 %
Sum andelskapital 236 107 655 100,00 %

Yield to maturity 11.1 %, Rentebinding (durasjon) 0.7, Kredittbinding (kredittdurasjon) 2.4.

21



FIRST Rente

Forvaltningsstrategi

FIRST Rente er et aktivt forvaltet obligasjonsfond
hvor forvalter tar bevisst renterisikoeksponering og
kreditteksponering. Gjennom tett oppfalging av
portefaljen sgkes en god risikojustert
absoluttavkastning over tid. Dette sgkes oppnadd
gjennom investeringer i statsobligasjoner med fast
rente og / eller kredittobligasjoner med hayere
lgpende avkastning enn statsobligasjoner.

Inntil 20% av forvaltningskapitalen kan investeres i
hgyrente-obligasjoner (High Yield). Rentedurasjonen
i fondet kan variere innenfor intervallet 0 til 8 &r, men
vil normalt variere mellom 0,5 til 7 ar.

FIRST Rente Pr 30.06.2020

133 ¥ FONDENE

Portefoljekommentar

Avkastningen ble -0,1 % for fondet i farste halvar
2020. Kredittpremiene i det norske investment grade
markedet ble betydelig negativt pavirket av Covid-19,
noe som farte til betydelig kursfall i mars. En god del
har rettet seg opp utover varen, men premiene er
fortsatt en god del hayere enn ved starten til aret.

Fondet har anledning til & investere inntil 20 % av
midlene i high yield obligasjoner og eksponeringen
mot denne typen kreditter har gkt gradvis i 2020, til
17,5 % per 30. juni.

Ved starten av andre halvar har fondet
rentedurasjon/rentebinding pa 1,0 ar.
Kredittdurasjonen er pa 2,9 ar og portefaljens brutto
effektive rente (yield) er 3,1 % (netto 2,5 %).

Oppstart 10.09.2010
Minstebelgp ved tegning 1000 kr
Kjgpsomkostninger Inntil 0,2%
Innlgsningsomkostninger 0,00 %
Forvaltningshonorar p.a 0,60 %
Suksesshonorar NEI
Utstedte andeler 754 814
Andelskapital 756 836 389
Basiskurs 1002.6790
Innlgsningskurs 1002.6790
ISIN nummer NO0010584113
Depotomk. 1. halvar 2020 12 385 kr
Forv.honorar 1.halvar 2020 2914 398 kr

1420 4 —— FIRST Rente
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FIRST Pengemarked

Forvaltningsstrategi

Fondet er et pengemarkedsfond som bestar av
andeler i andre norske pengemarkedsfond (fond i
fond). Fondene FIRST Pengemarked investerer i,
plasserer i rentebaerende verdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter utstedt i norske kroner.
Underliggende rentepapirer vil ha maksimal lgpetid
pa 1 ar. Rentepapirene vil videre ha en rating pa
minimum BBB — («investment grade»). Fondet vil
ogsa kunne investere i pengemarkedsfond som kun
har eksponering mot korte statspapirer.

Fondet egner seg som et konservativt alternativ til
banksparing samt som et plasseringsalternativ i
perioder hvor man gnsker & begrense
eksponeringen mot aksje- og kredittmarkedene.
Fondets investeringer vil vaere i obligasjoner som

3 ¥F FONDENE

Portefoljekommentar

Farste halvar av 2020 har gitt 0,3 % avkastning for
fondet, samme som avkastningen for
referanseindeksen som er 3 maneder norsk stat.

Ved starten av andre halvar mener vi det er gode
utsikter for hoyere avkastning i korte investment
grade obligasjoner enn i korte statspapirer. Fondet
gar inni 2. halvar med en rentedurasjon pa 0,15 ar
og en kredittdurasjon pa 0,74 ar. Gjennomsnittlig
vektet kredittrating for portefaljen er A.

FIRST Pengemarked Pr 30.06.2020

giennomgaende har en hgyere kreditt- og Oppstart 12.09.2018
likviditetsrisiko enn referanseindeksen, som bestar Minstebelgp ved tegning 1000kr
utelukkgnde av statsobligasjoner. Fonde’Fs. Kjgpsomkostninger Inntil 0,2%
avkastnmg! vil som fglge av den hayere r|S|.koen Innlgsningsomkostninger Inntil 0,2%
forventes a veere hgyere enn for referanseindeksen, F ltningsh 010 %
men samtidig mé& man forvente starre svingninger i orvaltningshonorar p.a Dl
Utstedte andeler 30194
Andelskapital 27 738 527
Basiskurs 1022.2451
Innlgsningskurs 1022.2451
ISIN nummer NO0010822133
Forv.honorar 1.halvar 2020 3 098 kr
10251 FRST Pengemarked
1020 4 ST1X
1015 4
1010 A
1005 4
1000 1———
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133 ¥ FONDENE

VERDIPAPIRFONDET FIRST PENGEMARKED 30 Juni 2020

% av
Markedsverdi Urealisert andels-

Selskapets navn Valuta Palydende  Kurs Kostpris (inkl. renter) Gevinst/tap kapitalen

KLP Pengemarked VPFO NOK 2746626 1009,91 27703511 27738527 35016 99,89 %
Sum Fund Certificate 27703 511 27738 527 35016 99,89 %
Sum verdipapirer 27 738 527 99,89 %
Ordinare bankinnskudd 30194 0,11 %
Andre fordringer 0 0,00 %
Gjeld -788 0,00 %
Uoppgjorte verdipapirtransaksjoner 0 0,00 %

Sum andelskapital 27 767 932

Rentebinding (durasjon) 0.15, Kredittbinding (kredittdurasjon) 0.74
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