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Korreksjoner pa over 20% i USA siden 1950-tallet

1957 Resesjon -21 % 100 %
1962 Cubakrisen -29 % 112 %
1966 Vietnamkrigen -23 % 70 %
1970 Resesjon -32 % 55 %
1973 - 1974 Oljesjokk -50 % 111 %
1979 Oljesjokk # 2 -21 % 138 %
1982 Resesjon (og hgye renter) -28 % 274 %
1987 Black Monday -36 % 127 %
1990 Resesjon / Krig i Irak -20 % 127 %
1997 — 1998 Asiakrisen -22 % 28 %
2000 — 2002 Dot.com -50 % 122 %
2008 — 2009 Finanskrisen -56 % 207 %
2011 PIGS -22 % 124 %
2020 Covid-19 -35 % ?

Gjennomsnitt -32 % 123 %




Negative renter

Country 6-Mo |1-Year|2-Year|3-Year|4-Year|5-Year|6-Year|7-Year|8-Year|9-Year| 10-Year| 15-Year|20-Year|30-Year|50-Year
Switzerland -050)|-040|-071|-070]|-066|-065|-065|-060|-057]|-070]| -049 | -033 | -032 | -035 | -0.38
Germany 055]-059|-065|-066)-066|-064|-063]|-055|-051]-051] -045 | -023 | -016 | 001
Netherlands -0.55 062 |-060|-058)-053|-047]|-042]|-037)|-031] -025 | -017 | -001 | 005
Denmark -0.42 -0.25

Austria 053 |-059|-053]|-050|-041)|-035]|-032]|-025]|-018] -013 | 003 | 0.11 028 | 041
Finland -0.57 -0.17

Sweden -0.29 -0.04

France 051 |-053|-053]|-054]|-051]|-044]|-036]|-025]|-019]|-012] -007 | 019 | 044 | 069 | 075
Belgium -051]|-051]|-056|-052]|-047|-038|-032|-018|-018|-008| -002 | 020 | 053

Japan 0191017016 [-017]|-015]| 013 |-013|-011|-008|-003| 000 | 023 | 035 | 049

Ireland 035|037 -042|-035|-024|-016 | -0.06 008 | 044 | 051 0.78
Slovakia -0.15 | -0.12 012 | 011 | 029 093 | 103
Slovenia -040 | -030 | -0.16 -0.03 007 | 0.21 040 | 079 | 1.07

United Kingdom 0.00 -005]|-004]|-005|-001]-003|002)]| 005|018 | 018 | 037 | 051 058 | 040
Spain 049 | -039|-044|-036|-029|-017| 005 ]| 024 | 030 | 041 | 05 | 087 106 | 133
Portugal 040 |-034|-044|-031]-027|-001| 008 ]| 026 | 033|041 ]| 050 | 075 | 094 | 130
Bulgaria 013 -0.10 0.38 0.85

Czech Republic 006 001 ] 010|029 ]| 028 | 055 | 057 | 063 | 069 | 070 | 087 | 095 1.98
Cyprus 021 0.35 0.57 1.01 122

Malta 003 | 003 0.04 0.20 062 1.28

italy 003|001 |040]| 056 | 081 | 102 | 115 | 120 | 140 | 146 | 148 | 192 | 210 | 241 257
United States 017 | 0.18 | 0.16 | 0.20 0.30 0.50 0.65 1.41
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Siste 10 ar

Sterk absolutt avkastning
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400 14,7% CAGR

14,0% CAGR:

350 (270% totalavkastning)
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Gross return ODIN Global A




Siste 10 ar

Avkastningen kommer fra fundamentale forhold (resultatvekst og utbytte)

450

400

14,7% CAGR SISTE 10 AR
BIDRAG TIL AVKASTNINGEN

300 m EPS-growth + dividends  m Multiple change
11,3% CAGR
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100 - "
2010 2020

50
Gross return EPS-vekst og utbytte

ODIN




Selskapseksempler
Bidrag til avkastningen

>
™, ~
[ IFCO accenture
_ : 17%

450,00 3206 1100.00 Totalavkastning CAGR
400,00 Totalavkastning CAGR
350,00 200,00 14%
300,00 700,00 CAGR
250,00 L7%

’ CAGR 500,00
200,00 EPS-vekst og utbytte
150,00 EPS-vekst og utbytte 300,00
100,002014 2020 100,00 2005 2020

SISTE 10 AR BIDRAG TIL AVKASTNINGEN SISTE 10 AR BIDRAG TIL AVKASTNINGEN

mEPS-growth + dividends  ®m Multiple change mEPS-growth + dividends  m Multiple change
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Sterk relativ avkastning
ODIN Global A | %%

Vekstgraf* Benchmark = Hendelse ™ |MNavn/ISIN Q Morske kroner~
01/01/2010 - 20/06/2020 iM 3™ &M Ta&ar 1A 38 | sSA | 10A Maks
® ODIN Glabal & & MSCI ACWI MR [Idx]

# Global, Fleksibel kapitalisering [Kat]
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Investeringsfilosofi
Gode prestasjoner, sterke posisjoner, fornuftige priser

Prestasjon Pris

Verdiskaping

A

Resultat

Kapitalf
kostnal

Tid 1 Kvalitet
 Historie med lgnnsom vekst » Posisjon for framtida  Kvalitet til god pris
« Stabil hgy kapitalavkastning » En holdbar modell » Egne vurderinger
 Verdiskaping » Vekstmuligheter + Utnytte markedets kortsiktighet

Forsta den finansielle historikken




Hvor kommer avkastningen fra?

Sveert hgy konkurranse

)

Lavere konkurranse

)

1 kvartal

Sentiment-

endringer

\

(

1ar

~N

-

2-5 ar

~

5-10 ar

Hva driver investeringsresultater?

Multippel-
endringer

Makro/Sykel
/Industri

Reinvestering
(ROIIC)

-

10+ ar

Ledelse/
Kultur

Source: IMC.




Investeringserfaring
Tre erfaringsreiser




ODIN Global

Langsiktig ambisjon

Langsiktig

avkastning
11-13%
|
I

Resultatvekst Utbytte Multippelendring

+/- 0%

9-11% 2%

Reinvesterings-

rate
~60%
Global A* Arlig Total
3 years 12,4% 42%
5 years 12,0% 76%
10 years 14,0% 270%

ODIN
sa

Pr.3.juni 2020. e



Kildene til langsiktig avkastning

m Fundemental return  m Emotional return

100% 100%
100%

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

5 years 20 years 40 years 105 years

Kilde: Financial physics, Dr Rama. Amerikanske data “



Investere | verdiskapere

Vedvarende hgy kapitalavkastning D‘ ‘

 Evne til a sysselsette ny kapital (vekstmuligheter) ® _B |udges Scientific plc

el CONSTELLATION
oG SOFTWARE
DA INC.

« Sterke, og varige, bedriftskulturer .“ IMCD

* «Owner operators»

>
- Prisdisiplin accenture




Fellestrekk blant selskapene vi investerer |

CONSTELLATION |
SOFTWARE
INC.

. E—ﬁ a = fFa
.8 Judges Scientific plc




Fellestrekk blant selskapene vi investerer |

CONSTELLATION |
SOFTWARE
INC.

1. Kapitalallokering

Constellation Software Inc. 5.000
- (INDEX) Constellation Software Inc. - Price '3665.63

(INDEX) MSCI World Index - Price
2,000 Karakteristika
1,000 - Kilder og bruk av kapital
500 - Kontantstrgm > Resgltate_r
3388 - Fokus: Avkastning pa kapitalen
227.06 - Strukturert M&A-prosess
o - Sma «bolt-on» oppkjap

M0 M1 M2 "3 14 15 '16 17 8 "9




Fellestrekk blant selskapene vi investerer |

2. Organisering

Roper Technologies, Inc.
- (INDEX) Roper Technologies, Inc. - Price
(INDEX) MSCI World Index - Price

-600
-500

-400
-300
226.78

-AAVAV)

M0 11 M2 "3 4 15 16 '17 '18 '19

® 0 =

Karakteristika

- Desentralisering

- Incentiver

- Sma team

- Maling

- Transparent rapportering internt og eksternt
- Entrepengrskap




Fellestrekk blant selskapene vi investerer |

e u Lo iasih
8 Judges Scientific plc

Judges Scientific plc

- (INDEX) Judges Scientific plc - Price t
(INDEX) MSCI World Index - Price >
-2,000 Karakteristika
1,000 - «Owner operators»
- lkke noe guidance til markedet

400 - Management-ledet
226.78 - Eier sine feill
100 - Ingen unnskyldninger

10 11 M2 13 114 15 16 17 18 19 - Investor mindset

- Down to earth og pragmatisk
- Kunder > Ansatte > Aksjoneerer




Hvor velger du a lete etter selskaper?

Ustrukturert
Kvalitativ

Tradisjonell
Basert pa finansielle ngkkeltall

CAPITAL
auocuass

= U INVEST
s JLIKETHE

=

Mindre
konkret,
bedre
output

Goldman
Sachs

Hit
Refresh

Satya Nadella




Siste 10 ar

Sterk absolutt avkastning

Historie Ambisjoner
450
00 14,7% CAGR Langsiktig
14,0% CAGR: avkastning

390 (270% totalavkastning) 11-13%

300
250 . .

Resultatvekst Utbytte Multippelendring

200 9-11% 2% +/- 0%
150

100 010 2020

50

Gross return ODIN Global A




Kilder til inspirasjon | sommer

CHRISTOPHER MAYER

How Great
Leaders Build
Sustainable
Businesses

BAGGERS

DAMN
RIGHT

BILLIONAIRE

‘ How Google Works

JANET LOWI
FOREWORD BY WARREN BUFFETT

s on

accounting for

GROYIE

TERRY SMITH

Fareword by Foter L, Berastein

Tarions
INVEST

ALFRED RAPPAPORT
saior o v herabnbde i
MICHAEL J. MAUBOUSSIN

JANNIE
MOUTON

cawdmm =
B

]' PERFOK\L&\CE

COMMON

UNCOMMQN
PROFITS

MR R 0

Philip A.Fisher

DETHRONING

e T

FACT
NESS

Hans Rosling:-iZns.

NOW AVAILABLE AS AN EBOOK
BESTSELLER
THREE MILLION COPIES SOLD

GREA

Ilba a

Duncan Clark

HOW THE
MIGHTY

FALL

AND WHY SOME COMPANIES

NS

=

‘the =
’ gveryth;ng store

JEFF BEZOS |
AND THE AGE
-~ OF AMAZON

| BRAD STONE

?
Hit
Refresh

Satya Nadella

Decentralisation
—Why and
How to Make
it Work

o o0d

~WARREN
BUFFETT
PORTFOLIO

ROBERT G. HAGSTRON

THOMAS ). PETERS and
ROBERT H. WATERMAN

]

InSearch’
of Excellence

Lessans from Anerica's Best Run Canganies.

Harpertusines Fsrntian

CHARLIE
MUNGER

THE COMPLETE INVESTOR

Pat DORSEY
00 M AsSULE

LAWRENCE A, CUNNINGUAM

MARGIN
INVESTING 0/-
BETWEEN ’

TRUST

THE LINES

LJ. HITTENHUUSE

Latherof BFFEFS ES and 19081

ODIN
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