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Barsene har falt
Avkastning hittil i ar
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» Bull case: virus outbreak peaks
.7 within next 2-4 weeks (35%)
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Base case: prolonged virus outbreak (65%) |




Oljepris og valuta

USD/NOK
10.5535 0.07 0.67% 23:30:27 VWAP:

Daily
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Kriser kommer...
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...0g kriser gar...
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Gode selskaper gjar det bedre over tid
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ODIN Modellen

Prestasjon — Posisjon — Pris

«Doing good business with bad

Prestasjon | ,
_ people simply doesn’t work»
GOd drlft Warren E. Buffet

Lannsom vekst og sunn balanse - Ledelse med resultater a vise til & sammenfallende interesser med investorer

- . «We don't focus at beating the market
POSISjon short term. We want our holdings to beat

Sterk konkurranseposisjon their competitors long term» g0 Eyioim

Avkastning - Inngangsbarrierer - Konkurransefortrinn - Baerekraftig forretningsmodell

P . «The bitterness of poor quality remains
S long after the sweetness of a nice price

Attraktiv pris is forgotten»

Benjamin Franklin

Virkelig verdi > Markedsverdi




Prisingen har kommet ned, men...

PE NTM
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Markedsuro

ODIN Norden

Fremover

pi o
iy
1880 2020



Balansefokus ND/EBITDA NTM

60%
Weight in port | ND/EEITDA NTV | 53%
XXL ASA 0,40 % 4,78
Dometic Group AB 1,35% 2,36 50%
Munters Group AB 1,67 % 2,24
SP Group A/S 1,77 % 2,17
Huhtamaki Oyj 2,58 % 1,86 40%
Securitas AB Class B 1,91 % 1,69
Sampo Oyj Class A 2,72 % 1,64
Beijer Ref AB Class B 3,93 % 1,59 30%
Essity AB Class B 3,54 % 1,57 o
DSV Panalpina A/S 2,81 % 1,56 22%
Chr. Hansen Holding A/S 2,01 % 1,56 20% 16%
Indutrade AB 1,98 % 1,55
Ossur hf. 2,67 % 1,54 9%
Thule Group AB 2,37 % 1,45 10%
ASSA ABLOY AB Class B 2,57 % 1,36
Schouw & Co A/S 2,44 % 1,30 0% .
Autoliv Inc Shs Swedish DR 1,77 % 1,25 0%
NIBE Industrier AB Class B 3,58 % 1,24
NCC AB Class B 2,48 % 1,19 <0 0-1 1-3 >3 N/A
Addtech AB Class B 2,32 % 1,10
Axfood AB 3,01 % 1,09
Hexagon AB Class B 3,23 % 1,05 10,0 % 6,0
Instalco AB 1,68 % 0,98
Tryg A/S 1,63 % 0,85 5,0
Sweco AB Class B 2,77 % 0,54
Netcompany Group A/S 2,15 % 0,26
Ponsse Oyij 1,15 % 0,12 __15% ND/EBITDA 4,0
Atlas Copco AB Class B 3,09 % 0,06 S > E
Coloplast A/S Class B 3,52 % 0,06 = =2,5 30 =
Atea ASA 1,91 % -0,09 ) rrrcrcrccd e e — - <
SimCorp A/S 2,55 % -0,15 o a
Novo Nordisk A/S Class B 321% 0,22 £ 50% 2,0
Neste Corporation 2,29 % -0,24 e ,9% m
Vaisala Oyj Class A 2,28 % -0,33 =) "5 % s 3% 3s% 10 W
Z(gi-NOPEC Geophysical Company 130 % . g sonz7d B2 27 %26;52% . /3,0 % ) ' %
0 () -0, e 2,49%24% PS5, 3298 %2.3 %
Medistim ASA 2,35 % -0,54 2,5% P X1 0269 o . 2 8 0.0
Olvi Oyj Class A 1,79 % -0,68 14% - 10
Bouvet ASA 0,65 % -0,75 ' 1.0
Kone Oyj Class B 3,48 % -1,20 049 I I ‘ ‘ I ’
AddLife AB Class B 2,66 % -
Protector Forsikring ASA 0,98 % - 0,0% 1 -2,0
Ringkjoebing Landbobank A/S 2,13 % -
Shanken ASA 1,26 % = = \\/eight in port ND/EBITDANTM === ND/EBITDA =2,5
Svenska Handelsbanken AB Class A 2,07 % -
’ Aggregert ND/EBITDA NTM ODIN

0,759592 Source: Factset, ODIN, EUR — 20.03.2020
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ODIN Norden

Signifikante endringer i portefaljen hittil i ar

Antall endringer i portefgljen hittil i ar
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Hvorfor Norden?

4

Historisk avkastning Diversifisert Nordisk selskapsstying
Norden pé topp historisk God spredning bade Nordisk selskapsstyring,
avkastningsmessig bransjer og geografi aksjoneerfokus og

baerekraft.




ODIN Norden — Hvordan er fondet posisjonert?

Fondet bestar av 44 kvalitetsselskaper med solide posisjoner innen ulike nisjer, med nordisk eierstyring
og global tilstedeveerelse.

Selskaper som er

Selskaper Selskaper som har
- eksponert mot
eksponert mot Selskaper i finans og ledende
: " lange trender som
konsumenten teknologi med gode posisjoner med :
T demografi, urban-
med sterke vilkar for vekst gode vekst- .
: isering og baere-
merkevarer utsikter
kraft
* AutolivInc « Atea ASA * Addtech AB + ASSAABLOY AB
+ Axfood AB * NetCompany » Atlas Copco AB * AddLife
* Dometic Group AB * Protector Forsikring ASA + Chr. Hansen Holding * Beijer Ref AB
+ Essity AB * Sampo Oyj « DSVA/S + Coloplast A/S
* Thule Group AB * Sbanken ASA + Hexagon AB * Huhtamaki Oyj
« XXLASA « SimCorp * Indutrade AB *« NCCAB
* Olvi » Svenska Handelsbanken * Instalco * NIBE Industrier AB
AB * Kone Oyj * Novo Nordisk A/S
* Ringkjgbing Landbobank *+ SP Group A/S * Schouw & Co A/S
 Tryg Sweco AB * Securitas AB
+  Bouvet + TGS +  Ossur
* \Vaisala * Ponsse * Neste
¢ Munters

Medistim




ODIN Norden: Bidragsanalyse
10 beste/ svakeste posisjoner hittil i ar (NOK)

Contribution and Share Performance YTD 2020 (ex man.fees and cash effect)

Total Return (%)

-150,00 -100,00 -50,00 0,00 50,00
ODIN Norden -13,03
Coloplast A/S Class B (P=2,61 1=2,26) R oo 37,99
Novo Nordisk A/S Class B (P=2,75 1=9,24) I s 25,88
Essity AB Class B (P=2,8 1=1,94) B o~ 13,51
Axfood AB (P=2,4 1=0,2) B oz 9,80
Kone Oyj Class B (P=3,25 1=2,38) B o 6,20
Chr. Hansen Holding A/S (P=1,59 1=0,54) B o 11,96
AddLife AB Class B (P=2,36 I=NONE) B o 10,41
Atlas Copco AB Class B (P=2,95 1=1,09) - 0,13 -0,04
Netcompany Group A/S (P=1,86 I=NONE) - 0,12 9,21
Neste Corporation (P=2,36 1=1,51) I 0,04 7,60
Sbanken ASA (P=1,72 I=NONE) e 00 | -35,92
Autoliv Inc Shs Swedish DR (P=2,01  1=0,34) o72 [ -32,40
Munters Group AB (P=0,84 =NONE) o9 NG -43,83
XXL ASA (P=0,76 I=NONE) o9 NG 74,57
Intrum AB (P=1,8  1=0,15) <92 NG -44,36
Protector Forsikring ASA (P=1,27 I=NONE) o9 NG -57,48
Atea ASA (P=2,46 I=NONE) 100 [ -35,07
Dometic Group AB (P=1,81 1=0,21) 110 [ -51,81
Beijer Ref AB Class B (P=4,43 I=NONE) 13 [ 27,71
TGS-NOPEC Geophysical Company ASA (P=2  1=0,23) a4 [N -57,63
-2,00 -1,00 00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00
Total Contribution (%)
m Total Contribution (%) Total Return (%)
—— E— —— — —— — ——

Data as of: 31-DEC-2019 to 30-MAR-2020 — P= average portfolio weigh, | = average index weight Source: Factset, ODIN
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ODIN Norden: Attribusjonsanalyse
10 beste/ svakeste posisjoner hittil i ar (NOK)

Attribution and Share Performance YTD 2020 (ex man.fees and cash effect)

Total Return (%)

-250,00 -200,00 -150,00 -100,00 -50,00 0,00 50,00 100,00
ODIN NORDEN -13,03
OMX VINX Benchmark Capped -5,36
Equinor ASA (P=NONE 1=1,72) 0,44 -30,43
Axfood AB (P=2,4 1=0,2) B o3 9,80
Volvo AB (P=NONE 1=2,58) 0,38 -18,62
Nordea Bank Abp (P=NONE 1=2,36) 0,36 -19,12
DNB ASA (P=NONE 1=1,25) 0,35 -31,19
AddLife AB (P=2,36 1=0) B o 10,42
H&M Hennes & Mauritz AB (P=NONE  |=1,35) 0,34 -27,88
A.P. Moller - Marsk A/S (P=NONE 1=1,08) 0,25 -26,39
Netcompany Group A/S (P=1,86 =0) - 0,25 9,22
Mowi ASA (P=NONE 1=0,85) 0,24 -30,96
Intrum AB (P=1,8 1=0,15) .61 [NNENG -48,73

Shanken ASA (P=1,72 1=0) 0,61 NG -35,92
Munters Group AB (P=0,84 1=0) 70 [NNENEG -43,83
XXLASA (P=0,76 1=0) o8+ NN -74,58
Atea ASA (P=2,46 1=0) o8 NG -35,07
Protector Forsikring ASA (P=1,27 1=0) -0,89 _ -57,48
Dometic Group AB (P=1,81 1=0,21) X @000 ] -51,81
Beijer Ref AB (P=4,43 1=0) 0 1 27,71
TGS-NOPEC Geophysical Company ASA (P=2 1=0,23) 116 [ -57,64
Novo Nordisk /s (P=2,75  1=9.24) -1,72 [N 25,88

-2,00 -1,50 -1,00 -0,50 0,00 0,50 1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00 5,50 6,00
Total Attribution (%)

m Total attribution (%) Total Return (%)
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Data as of: 31-DEC-2019 to 30-MAR-2020 — P= average portfolio weigh, | = average index weight Source: Factset, ODIN s



ODIN Norden: Portefgljen
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Kilde: Factset, ODIN pr 30.03.2020  *
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Har prisingen kommet nok ned gitt usikkerhetsmomenter fremover?

« Sentralbankene fglger “textbook” fra finanskrisen
» Hindrer kredittskvis
« Tar bort krav til banker

« Er det tilstrekkelig med redningspakker og garantier?
« Konkurser vil sannsynligvis komme, bankene ma ta tapene

« Evner politikerne a redde arbeidsplasser?
* Om ikke blir dette en etterspgrselsdrevet nedtur og en mye dypere resesjon

Noe er ogsa pa bedringens vei:

- Kina har lyktes i & begrense smitten og satt i gang gkonomien igjen - det tok 3
maneder

- ltalia ser positive effekter pa smittebegrensning
- “Whatever it takes” blir stadig mer brukt fra politikerne

Og om noen er i tvil, bgrsen skal opp igjen!




USAs stimulansepakker koster

USA Government surplus/deficit % of GDP
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Hva anbefaler vi?
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Nar frykten er starst er ogsa mulighetene store
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* SBXCAP siden 17 mars 2009 — 17 mars 2020 ,**MSCI World siden 17 mars 2009 — 17 mars 2020 =<



Aksjemarkedet gar far realgkonomien
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Oppsummering

Politisk?

Redde jobber eller vinne valget?

Korreksjon?

Ja, men mer enn det

-
a |
[
Im

Global vekst?

Resesjonen er et faktum

Renter?

Lave renter mye mye lenger

%
=
Ce]

Resultater?

Glem 2020, 2021 tilbake til normalen?

P/E

Prising? Resesjonen priset inn, men ikke langvarig nedtur

(“'* Muligheter skapes i

slike perioder

Nedturen vil
- @‘ skille gode og

darlige

selskaper

Vi kan utnytte

C%’? det gjennom
ODIN

modellen
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