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Agenda

* Markedsoppdatering: Credit Suisse og generell bankuro
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webinaret funksjonen vil webinarer
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Eksponering mot Credit Suisse og banker

v" Eksponeringblant anbefalte fond og portefgljer
* Ingen aksjeeksponeringmot Credit Suisse
* Neglisjerbar eksponering mot Credit Suisse ansvarligelan (2-5 bps)
* Eksponering mot banksektoren ellers kan ha endret seg

* Fra forrige webinar: overvekt banker relativt til MSCI ACWI (10 % versus 7 %) pa aksjesiden, men drevet
av overvekt mot Europa inkludert Norge og Asia (+4 %), og undervekt mot USA (-1,3 %)
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Verdensindeksen (MSCI WORLD)
Fremvoksende markeder (MSCI EM)
USA (S&P 500)

Kina All Shares (MSCI)

Global IG bonds (ICE Global Corp)
Global HY bonds (ICE Global HY)
Olje (WTI)

USD mot NOK

EUR mot NOK

S&P 500 Regional Banks

S&P 500 Banks

Stoxx Banks

US IG Bank

US BBB Bank

| dag versus Lehman kollaps (12-29 september 2008)
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Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning.
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(Valuta: positivt tall betyr svekkelse av NOK)
Source: Refinitiv Datastream
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UTVIKLING I UTVALGTE INDEKSER (I NOK)
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Source: Refinitiv Datastream
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning.
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Credit Suisse



Credit Suisse

v" Forrige helg
* CSvsSVB

* Innskuddsfluktigjen

Strictly confidential. Do notdistribute without permission from Soéderberg & Partners Wealth Management AS.

Séderberg & Partners Wealth ManagementAS - Din uavhengige radgiver

23.mars 2023

)

X
Sk

O



Credit Suisse — et nytt «enkelttilfelle»...

20 - , - : . - 20
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Source: Refinitiv Datastream & SPWM
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning.
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Credit Suisse

v" Forrige helg
* CSvsSVB
* Innskuddsfluktigjen
* «Fusjon» med UBS (pris: CHF 3 milliarder)

* AT1 nullstilt
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Kapitalhierarkiet i finansinstitusjoner..
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Credit Suisse

v" Forrige helg
* CSvsSVB
* Innskuddsfluktigjen
* «Fusjon» med UBS (pris: CHF 3 milliarder)
* AT1 nullstilt
* ECB og BOE presisert sitt syn pa AT1
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Bank i dag versus finanskrisen



Banksektoren i dag sammenlignet med finanskrisen

v' Positive endringer
* Strammere regulering — litt annerledes i USA
* Bedre kapitaliserte
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Mye har endret seg siden finanskrisen..
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2023: Kjernkapital / risikovektet aktiva
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Banksektoren i dag sammenlignet med finanskrisen

v" Positive endringer
* Strammere regulering — litt annerledes i USA
* Bedre kapitaliserte
* Hvor problemet ligger: verdipapirportefglje versus kreditt/gjeld
* Hva med naringseiendom?
*  Myndigheter som er raskere pa banen og bedre utformet redningspakker (BLTP versus "haircuts" i '08)

v Negative endringer?
* Laverenter for lenge
* Skal ikke hgyere renter veere bra for banker?
* Inverterte rentekurver
* Inflasjon og hastighet pa renteheving
* Mobilbank kombinert med sosiale medier?

v" Fremover?
* «Moral hazard»..
* Regulering, inntjening, utlansvekst?
* Inflasjon og gkonomisk aktivitet
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Rentebeslutninger



Rentemgter | USA og Norge og ECB

v Norge
* Live-oppdatering fra det pagaende rentemgtet.

v ECB
* Styringsrenten ble satt opp fra 3,0 til 3,5 prosent i forrige uke.
* Inflasjonen er fortsatt for hay.
 Stabilitet i banksektoren oppnas med andre virkemidler enn a kutte renten.

v" USA
* Renten ble satt opp med 0,25 prosentpoeng til intervallet 4,75-5,00 prosent.
* Federal Reserve sine prognoser indikerer ytterligere én rentegkning.
* Tredelt inflasjonsbilde.

 Konsekvenser av bankuroen.
* Dovish hike?
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Sporsmal pa forhand

v Hvordan vil bankuroen pavirke rentemarkedet?
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Den VIKTIGSTE beslutningen...



..pa lengre sikt.. er det fortsatt like mange gode som darlige dager..

I I T T T T T T T T
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

lulilily Globale aksjer (MSCI WORLD i NOK) Resesjon i USA
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Source: Refinitiv Datastream & SPWM
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.. mye a bekymre seg over..
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[nliluly Globale aksjer (MSCI WORLD i NOK) Resesjon i USA
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Source: Refinitiv Datastream & SPWM W
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... er a faktisk investere. Aksjemarkedet nar aldri toppen!
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Effekten av a veere ute av markedet de beste dagene...

1000 ”
900 Hi . °
istorisk sa har de verste dagene
300 blitt tett etterfulgt av de beste, med
kostbare fglger for investorersom 757,2
700 gar ut av markedet ved uro..
600
500 514,6
400
384,8
300
233,6
200
150,4
100
0
4 N %) \) Y Vv > ] 2 %) Q\ N O O N % > ™ \e) o A NS % Q " YV
) ) %) Q Q Q Q Q Q O Q Q Q Y “% &y &y y > > % > Y 4% Vv v
SR DG SR ST S S S SIS I SIS SIS M S S SIS S U S S S S S S NG
—Alle dager Minus 5 beste dager Minus 10 beste dager Minus 20 beste dager =——Minus 30 beste dager
Kilde: Refinitiv. MSCI World Net Return mdlt i NOK basert pa daglig data. Tidsperiode: fra 1970. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. \Yf
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Takk for oppmerksomheten!



Viktig informasjon

Soderberg & Partners Wealth Management AS («S&P WMy eller «Selskapet») har utarbeidet denne presentasjonen etter beste skjgnn og all informasjon og alle beregninger som gjelder
fremtidigeforhold er ogsad basert pa beste skjgnn. Presentasjonen skal ikke tolkes som en anbefalingom a foretaeninvestering. S&P WM patar segikke ansvaret forat informasjonen er
riktig eller ufullstendig og fraskriver segansvaret for ethvert tap som fglgerav at opplysningersom ergitt er misvisende, feilaktige eller ufullstendige, samtfortap som oppstarsom fglge
av eninvestering som foretas pa basis avdetsom beskrivesi presentasjonen. S&P WMunderstrekeratenhverinvesteringiaksjer, obligasjoner, unoterte eiendomsinvesteringer og
annen private equity medfgrer risiko fortap av hele eller deleravinvesteringen. Historisk avkastning eringen palitelig in dikator for fremtidig avkastning.

Selskapetharkonsesjon fra Finanstilsynet d yte fglgende investeringstjenesteri henhold til verdipapirhandelloven § 2-1 fgrste ledd:

1. mottak og formidlingav ordre pa vegne avkundei forbindelse med ettellerflere finansielleinstrumenter som definerti § 2-2
4, aktiv forvaltning avinvestorers portefglje av finansielle instrumenter paindividuell basis og etterinvestors fullmakt
5. investeringsradgivning

| tillegg har Selskapet konsesjon til 3 yte fglgende tilleggstjenester:

1. oppbevaring ogforvaltning av finansielle instrumenter
3. radgivning med hensyn til foretaks kapitalstruktur, industrielle strategi og beslektede spgrsmal, samt radgivning ogtjenesteriforbindelse med fusjoner og oppkj@p av foretak
5. utarbeidelse og formidling avinvesteringsanbefalinger, finansielle analyser og andre formerforgenerelle anbefalinger vedrg rende transaksjonerifinansielle instrumenter

Selskapet hartillatelse til a sta som forvalter (nominee) i norske verdipapirregister.

S&P WM er medlem av verdipapirforetakenes sikringsfond og harinterne retningslinjer forhandtering av interessekonflikter. For merinformasjon om Selskapet henviser vi til
www.soderbergpartners.no hvor ogsaalminnelige forretningsvilkar er tilgjengelige.
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Rentekurven i USA i dag og ved inngangen februar og mars
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Aktivaklasser 2023
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Aktivaklasser 2023
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Posisjonering fremover



Posisjonering oppsummert

* Rentenivaene generelt har steget
* Ved hgyere behov for nedsidebeskyttelse — inkluder global statsgjeld

* Kredittrisiko har blitt mer attraktivt priset
* @k vekting mot kreditt

* Makrobildet er usikkert
* |Inkluder alternative strategier

* \Verdsettelse innen aksjer varierer mellom stgrrelse, stil og region
* Inkluder et diversifisert utvalg aksjer
* med lavere markedsverdi
* utenfor USA
* med ulik stil
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Utvikling aksje- og rentemarkedet hittil i ar

21/03/2023 ——— ACWI malt i NOK
15 15 e US "trettiaring"
— ACWI malti LV
------- US "tiaring"
------- Global HY kreditt
——— Oslo bgrs fondsindeks

10 10

Mye av oppgangen
i aksjemarkedet er

drevet av sterkere

dollar.
° 4.7%]
W 1.7%
1.6%
0 0
-5 -5
2 9 16 23 30 6 13 20 27 6 13 20
Jan 2023 Feb 2023 Mar 2023
Source: Refinitiv Datastream
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. W
P/ 3
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Amerikansk 2- og 10-arig statsobligasjon (renteniva)

10 [ ] Rgcession 10
- 2ar
10 ar
—— Rentekurven (10-2/ar spread)

Invertert rentekurve har
inntruffet 9-36 mdneder for
6 resesjon historisk.. Vil det vaere
et falsk signal denne gangen?
Blir det resesjon ndr «alle»
tror det, i sa fall blir det en
resesjon alle er enige om at
kommer....

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Source: Refinitiv Datastream
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Styringsrenter i utvalgte vestlige gkonomier
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Hastigheten pa rentegkning i USA relativt til historien

Prosentpoeng
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