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Riskaptiten innan coronapandemin

« Hog avkastning och hog riskaptit

* Premium for tillvaxtbolag, [6nsamhet
mindre viktigt an tillvaxt och framtida
|onsamhet

I I I * Global Security fonden har en férvantad

avkastning pa 15,8 procent*

* Global Security fonden avkastade 19,97
procent mellan 21-feb 2019 och 21-feb
2020
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Global Security fondens utveckling

Ned 17.6 procent

Efter en stark avkastning under starten
av aret sa ser vi att aktier i stort sett har
salts over hela linjen

Fonden har blivit mer koncentrerad (22
fran 27) dar vi har salt ur Airbus, Thales,
Leonardo, FireEye, PaloAlto Networks
och Dassault

Fonden har kopt in sig i cyberbolaget
CrowdStrike

Fonden har idag en storre exponering i
dollarn (90% fran 80%)
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Avkastning pa fondens innehav 2020

Avkastning i SEK
 Positiv avkastning fran fondens
teknikbolag 150
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Riskaptiten i coronakrisen

O1-januari 2020 - 31-mars 2020
« Coronakrisen har lett till en chock som
saknar ett historiskt sammanhang att
agera efter

« Fortfarande ett beteende som gynnar

I I I premiums for tillvaxtbolag

-20
Global Security Fond ~ MSCIWorld TR OMXTR S&P500 TR Nasdagq Composite TR



Varldens BNP utveckling sedan 1960

Coronakrisen har bromsat in 13960 - 2019
varldsekonomin
biljoner
JP Morgan'’s amerikanska dollar
chefsekonom tror att BNP- 100 Kumulativ BNP (3)
utvecklingen i USA kommer backa go M BNP tillvaxt ar/ar (%)
14% Q2. Goldman Sachs tror den 40
backar 24% — efter -6% procent i Q1
40
Deloitte tror att varldens BNP- 20
utveckling backar 2.3 procent i ar .
Vad hander sedan? En ny boom eller -20

mindre pengar kvar? 1760 2019

* Kalla: World Bank
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Vilken affarsmodell verkar bolaget efter?

Business to
Consumer
B2C

Business to

Government
B2G



Vardet i en investering

Den langsiktiga strom av férvantade
framtida kassafloden som levereras till
investerarna over tid

Exempel Pris Totala avkastning (10 ar)  Arlig avkastning
Exempell 27kr 100kr 14%
Exempel2 39kr 100kr 10%
Exempel3 27kr 50kr 6.4%

"Efter ett starkt ar handlas nu vérldens
aktiemarknader aterigen till héga multiplar.
Bérserna kan fortsatta handla till dessa héga nivaer,
eller aven hogre, men det ar tydligt att
vérderingarna bygger pa en tro om en fortsatt
stark tillvaxt. Var uppfattning &ar marknaden i
dagsldget inte har prisat in de geopolitiska risker
som finns och att dessa risker kan komma att fa
paverka tillvixten negativt. Om marknadens syn pa
risk @ndras kan detta spela ut under en kort period.
Hur motstandskraftig ar din portfolj?”

Global Security Fund, December 2020 manadsbrev

Arsavkastning paverkas av priset

Kronor
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* Exempel tagit fran John Hussman’s exempel om férvantad avkastningar (www.hussmanfunds.com)




Prisutveckling i ar

« Fortfarande hég riskaptit jan 2020 — mar 2020

* Ingen premium beroende pa

foretagsmodell 150 —
Bolag Pris/Vinst (innan) Pris/Vinst (efter)
CrowdStrike
Netflix
Netflix 80 90 120 [

Lockheed Martin
Lockheed Martin Fortnox
Visa
90 [ g Facebook
Fortnox Starbucks
. \_ Flir
Visa / H&M
60 [ \(/\/ Saab
Facebook 26 20
Starbucks 30 23 30 1 I I |
01-januari 2020 30-mars 2020
Flir 51 31
H&M 24 15
Saab 20 12.5

Pris/Vinst tal &r estimat (30-mars 2020) Avkastning matt i svenska kronor %Mwllv



B2G - stabila och forutsagbara intakter

Orderstock per December 2019

« Bolag inom B2G har i snitt mer an 2x

arsforsaljningen i orderstock
Orderstock

. oo o e 0 o . 8x
* Forsaljningen i ar paverkas inte

7x

6X
I I I Sx i |

4x I ]

3x

2X

1x

0x

P
Pris/Vinst tal ar estimat (30-mars 2020) émm,



Hur startar man ekonomin igen?

Ska fa igang ekonomin

Att andra beteende pa slutkonsumenten
kan ta tid, B2G kan vara fordelaktig

Vi ar i stort sett oforberedda pa denna
kris och sakerhet kommer lyftas fram

Pris/Vinst tal ar estimat (30-mars 2020)
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Dollar exponering beter sig som ‘safe haven’

» Amerikanska dollarn beter sig som ett
sa kallad ‘safe haven’ under kriser

* Det finns goda skal varfér vi kommer se
ytterligare prispress uppat pa dollarn

Ror dollarn sig till 11 kronor far en
investerare 10 procent i valutabaserad
avkastning

* Global Security fonden ar till 6ver 90
procent investerad i amerikanska dollarn

Pris/Vinst tal ar estimat (30-mars 2020)

Svenska kronan mot dollarn

1980 2000 2020
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Det kan vara dyrt att sitta still i baten

Sitt still i baten — vad driver priserna

. o
|agre ! §293¢8I99500 Index (SPX) Now vs. Nasdaq 2000 and Nikkei

DoubleLine

Normalized As Of 03/09/2000
Daily 3/9/1999 - 3/19/2003
B Nasdaq 2000 27.682
W SPX 2020 77.935
" NKY 1989 42.745

Under IT-kraschen var Stockholmsborsen
ned 65% over en 2ars period

100

O ,
LN T N’l‘f‘,l”;(f'.‘\ -~
Under IT-kraschen var en jamnviktad W{"J ‘\ "
sakerhetssektorportfolj upp 68 procent. J b \"‘m ' [
H*“ : w‘p{f ‘4‘{‘ \ [
Den som satt still i baten var ned 4% pa WA -
sina svenska aktier efter 10 ar . " *Y
10 ar senare var den jamnviktad S PN FR... S 2,

sakerhetssektorportfoljen upp 210%

* Fran Jeffrey Gundlach och DoubleLine



Anledning1: Varfor en global sakerhetsfond?

o

Ekonomiskt Klimat- Demografi Urbanisering Teknologi
maktskifte forandringar

Kalla: PWC, Blackrock
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Anledning2: Vartor en global sakerhetsfond?

Luft Cyber Land Sjo Rymden

Hog Tillvaxt Hog Tillvaxt



Defend

8%

Protect

11%

Detect

10%

Cyber arlig tillvaxt

Morgan Stanley tror pa en 12 procent

arlig tillvaxt fram till 2022

Respond
19%
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Rymden arlig tillvaxt

The Global Space Economy ($t)

$1,200,000 -

$1,000,000 -

$500000 - Morgan Stanley tror pa en 6 procent
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arlig tillvaxt och tillsammans med
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=mE Goldman Sachs tror pa ett
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2015 2018e 202le 2024e 2027e 2030e 2033e 2036e 2039

B Consumer TV
Consumer Broadband
I Mobile Satellite Services
Ground Equipment

B Satellite Launch

Second Order Impacts

Source: Haver Analytics, Morgan Stanley Research

B Consumer Radio

B Fixed Satellite Services
B Earth Observation Services
I Satellite Manufacturing

I Non Satellite Industry

biljonindustri innan 2040
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Anledning3: NATO 3 - 4 procent arlig tillvaxt

2 procent forsvarsbudget (USD 97md pa 5ar)
=2 procent forsvarsbudget med 2 procent BNP tillvaxt (USD 215md pa 5ar)

e ) 5 procent forsvarsbudget med 2 procent BNP tillvaxt (USD 472md pa 11ar)
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Anledning4: Varfor en global sakerhetsfond?

100%
S&P-500 - Northrop Grumman
Nasdaq
MSCI World - Lockheed Martin
>0% " OMX (USD) - GDS Fund*

O%Jl“IJ- I I I I

* GDS Fund Pro Forma, jamviktad portfolj, kvartalsvis rebalansering

-50%
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Sammanfattning

Vardebolag handlades till en rabatt mot tillvaxtbolag innan coronakrisen — idag ar
sakerhetsbolag annu billigare

Som investerare tror vi det kommer vara |6nsamt att tanka med vilken affarsmodell bolagen
verkar

» Business to Consumer ar mer kanslig
» Business to Business ar medel kanslig
» Business to Government ar mindre kansliga

Vi har i stort sett varit oforberedda pa denna kris och vardet av att vara forberedda kommer
vara centralt och sékerhet kommer lyftas fram

De geopolitiska risker vi har sett som foljd av dagens megatrender kommer att 6ka
Sitta still i baten? Nej byt bat!
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Viktig information

Investering i fonder innebar alltid en risk.

Vardet pa din investering kan ga upp och ned
beroende pa faktorer som paverkar marknaden
inklusive rantor. Historisk avkastning ar ingen
indikator pa framtida avkastning. Investerare kan
ga miste om delar eller hela det investerade
beloppet. For mer information om risker, las mer
i fondens KIID och prospekt.

© 2020 Finserve Nordic
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FNs 17 globala mal for hallbar utveckling

INGEN INGEN GOD HALSA OCH GOD UTBILDNING 5 JAMSTALLDHET RENT VATT(EN OCH
SANITET FORALLA

it | !ﬂi o

FATTIGDOM HUNGER VALBEFINNANDE FORALLA

ANSTANDIGA HALLBARINDUSTRI, 1 0 MINSKAD HAllBARA STADER 1 2 HALLBAR
ARBETSVILLKOR INNOVATIONER OCH OJAMLIKHET IIGH SAMHALLEN KONSUMTION OCH

OCH EKONOMISK INFRASTRUKTUR o PRODUKTION

1 BEKAMPA KLIMAT- 1 4 HAV OCHMARINA 1 EKOSYSTEM OCH 1 FREDLIGA OCH 17 GENOMFORANDE v
FORANDRINGARNA RESURSER BIOLOGISK INKLUDERANDE OCH GLOBALT M,
MANGFALD SAMHALLEN PARTNERSKAP e s
an
GLOBALA MALEN

for hallbar utveckling

Forsvarsmakten rankad som 24e mest hallbara varumarken av totalt 381 myndigheter Global

Security
Fund
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Global Security Fund Team

Michael Gunnarsson,
Marknad och
forsaljning

/a

Mathias Sigvardsson
AdvisoryTeam

Henrik Sundin,
VD

Tor Sinclair,
Portfoljférvaltare

Rainer Korhonen
AdvisoryTeam

Andreas Wiman
AdvisoryTeam
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