Global Sjgmat — Et hav av muligheter
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VI spiser jo nesten ikke fisk

1 mrd. tonn
(13.1%)

® Vegetables and Cereals
65.;5 ran;d. tonn ®m Animal Products
EeL7) m Fishery and Aquaculture

Kilde: Mare Life
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Sjematkonsum... =

. - E——

| verdens stgrste gkonomi Mm—
Fats & Oils . N\
855 bs Amerikanernes konsum er

kjent for & veere hayt. Likevel
bestar matfatet deres av kun
1 % sjgmat. Her er det rom for
forbedringer.
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Coffee, Cocoa & Nuts
24lbs

Vegetables
415418

Caloric Sweetaners
1416 1bs

1923 Ibs ‘ 1-]ge FOndene

Source: Norwegian Seafood Council



Fisk er lgsningen pa flere av verdens helseutfordringer
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ey '1‘ Q Vi ville finne ut hva som skjer om overvektige tar tabletter med \
" - ‘%‘% fiskeproteiner i 8 uker. Vi gav 3 eller 6 gram protein,

= tilsvarende 15 og 30 gram fisk

.

O Vi saat de som spiste fiskeprotein, gkte sukkertoleransen, de
fikk redusert kolesterolverdiene, de reduserte fettmengden |
Erneeringsforsker UIB kroppen og de gkte muskelmassen. Og dette skjedde uten at de

Oddrun Gudbrandsen, PhD endret sitt vanlige matinntak.

Obesity and diabetes prevalence among US adults
1994 2000 2010

Obesity
(BMI =30 kg/m?)

[ INo Data [ J<14.0% [ ]14.0-17.9% [[1]18.0-21.9% Bl220-259% [J>26.0%

Diabetes

ey

Bl 7.5-8.9%

B o.0%

[ INoData [ ]<4.5% []a.5-5.9% [6.0-7.4%

Source: CDC's Divisien of Diabetes Translation. National Diabetes Surveillance System available at http:/fwww.cdc.gov/diabetes ) B



Kjempefordel for fisk

Forfaktor
Antall kg for som kreves for & gke kroppsvekten med 1 kg

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

Kilde: Rabobank 2014 Holbe rg Fondene



Fisk er den mest vekstkraftige ressurs 1 verden

Global villfangst av fisk og Akvakultur

120 000 000

100 000 000

80 000 000
Villfangst

60 000 000

40 000 000

20 000 000 Oppdrett



Klimafordel for fisk

Klimaavtrykk per Kilokalorier
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kylling

svinekjptt

Proteinkilde
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Kilde: Framtiden i vare hender, HOlbe rg Fondene

http://mwww.framtiden.no/faktaark/147-klimagassutslipp-fra-forbruk/file.html



Marine ressurser - Et hav av muligheter...

Andre investeringsmuligheter:

* Mineraler

* Vitaminer

« DHC

 Landbasert oppdrett
« videreforedling

* Nye regioner

« Offshore oppdrett

» skipsteknologi

Kvotesystem - Baerekraft Oppdrett - Beerekraft

HolbergFondene



Bergen — Den bla byen

Lokale ressurser
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Triton
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Havguden som
stilner havene

HolbergFondene



Holberg Triton
... Fokusert, dedikert og med de beste sjgmatselskapene | verden

Globale Bgrsnoterte
14000 selskaper

Selskaper i alle sektorer og bransjer fra olje og gruve til teknologi og oppdrett
av storfe og gris.

Globale Sjgmatselskaper
220 selskaper

Selskaper som driver med villfangst av ulike arter fra Tunfisk til tang og tare. Oppdrett av laks, Tilapia,
Pangasus eller andre arter. Videreforedling av sjgmat. Leverandgrer av fér til oppdrett av sjgmat

UTFORDRERPORTEFJLJE

50 selskaper

Selskaper som tilfredsstiller vare investeringskriterier og falges opp over tid i form av jevnlige
selskapsmagter.

...optimalisering basert pa relativ attraktivitet og ...Sikrer en portefglje bestaende av selskaper med
verdsettelse... gode utsikter

HOLBERG Triton

Konsentrert portefglie bestdende av vare
~30 beste ideer

Fondene
11



Markedsverdi for bgrsnoterte sjgmatselskaper 1 ulike regioner

HolbergFondene
12



Jakten pa det gode selskap

Fangstregler

Hoy kapitalavkastning
Overbevisende vekstutsikter
L edelsestillit

B serekraft

Eierfokus
Regnveersbeskyttelse

Gradig billig
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Portefgljesammensetning (segment)
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A . Integrert fiskeri
SANFORD LIMITED Videreforedling
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Portefgljesammensetning (geografi)

Nord-Amerika (8 %) Europa (30 %)
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Afrika (4 %)

OCEANA%GROUP
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Historisk avkastning — Holberg Triton

Holberg Triton
160 - - 160
150 - - 150
140 - - 140
130 - - 130
120 - - 120
110 - 110
100 | -100
90 - - 90
2015 2016 2017 2018
Holberg Triton September Siste 3 ar * Siden oppstart * **
Avkastning 1,8 % 13,7 % 14,0 % 11,9%
Volatilitet 10,0 % 10,1 %
Sharpe ratio 1,3 1,1
* Omregnet til &rlig geometrisk avkastning FO n d e n e

** Oppstart: 27.02.15
16



Aktiv Forvaltning

Reiseaktivitet 3q16 — Sar Amerika
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Reiseaktivitet 1q17 — Nord Amerika
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Selskapsbesok: Vinh Hoan Corp

Vietnam har 80 mibon innbyggere med en gernomsnitsdider pd 27 ar og er et land i sterk wtaking
Landet har tilsvarende ressurser av wifangst som Norge (ca. 3 mibioner tonn). med =f mangfold av
arter. Opparet! skjer | mange aner. Den stoeste or Pangasius med en produksion pd 970 000 tonn |
2014 neefoc Gerne arten finnes en rekke skiarer med eymses framgangsmater

Pangasiusoppdrett har vokst kraftiy og fokus nd er 8 give det baerelrafy Et dirlg ryite har kgt en
dermper pa se, som i dag boger pd runck 3 USDikg  Marginene er lave og flere melomstore
aktorer har frnansiele probiemes

Vi har investent | Vinh Hoan Corp., soen siden boesictroduksion | 2007 har fokusen pd «Best Practice”
Madam Khanh, som er CEO o0g ewkr 50 % av selskapet, fokuserer pa 4 bygge setskapet Ul & bk Gt mest
besrekraMige o lannsomme | sekioren. Vinh Hosn Corp. har alie nodvendige Senifikater of har
oppnddd ASC.zertfisenng og oppfyller en rekke andre standarder for matprodiksion Dette har gjort
seiskapet bl det best drevne | nerngen og git ropass | alle verdens markeder

Myndighetene | Vietnam har okt fokus pa baarekraft og kravene 1l nasringen har okt betrakteliy det skte
aret. Dette har gjont & Vinh Hoan Corp. har ekt sin markedsandel fra 10 % | 2014 6l 15 % | farste halvar
2015 Wer om Vieh Hoan Corp. pa side 10
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And remember..
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.....5ize matters!
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Hva Vi ser etter
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BAKKAFROST
Hay kapitalavkastning 36% siste 5 ar
Overbevisende vekstutsikter 8% neste 5 ar?
Ledelsestillit Regin Jacobsen
Beerekraftig ASC i 2020
Eierfokus Griunder 20%
Regnveaersbeskyttelse Kost
Gradig billig P/E 11,7
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OCEANA!GROUP

19% siste 5ar  28% siste 5 ar
15% neste 5 ar? 8% neste 5 ar?
Ms. Vi Tam Francois Kuttel
ASC Sertifisert MSC Sertifisert
Griinder 45% Tiger Brands 42%

Kost Lisenser
P/E 6,7 P/E 12,4
HolbergFondene



Risikoforhold I naeringen
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Biologisk risiko

Klima og forurensing
*Handelspolitikk/markedsadgang
*Kvoter/konsesjoner
Kvalitet/pris/kostnader

«Skatter og avgifter

HolbergFondene



Du blir hva du
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Holberggrafen — Send Holberg til 2065

@ystein Dgrum, NHO:
«lkke bare er dette en av de mest
pedagogiske makrorapportene, den er
ogsa en av de morsomste. Anbefaler
den til alle som gnsker a forsta litt mer
av det som rgrer seg.»

@ystein Thggersen, NHH:
«Holberggrafene kombinerer faglig
substans, god humor og effektiv
kommunikasjon av viktige hendelser.
Et «must» for alle som er interessert

i finansielle og makrogkonomiske
utviklingstrekk»

Agnes Bergo, Pengedoktoren:
«Holberggrafene er pedagogiske og innsikts-
fulle illustrasjoner pa gkonomiske sammen-
henger. | tillegg er de morsomme. Det er en
kunst & kunne formidle komplisert fagkunnskap
med humor og snert.

Den kunsten mestrer Holberggrafene»




Tusen takk for oppmerksomheten
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