SpareBaSnk 1

Bransjeindikator SMN
1. halvar 2025

TTTTTTTTTT




Innhold

© O XNO O wWwN =

—
— O

Oppsummering indikatorer
Makro

Landbruk

Havbruk

Fiskeri

Offshore Service Fartay
Bygg og anlegg
Varehandel
Nazeringseiendom
Klimarisiko

Vedlegg

SpareBank 4

SMN




e

E

OppsUmmering

Handelskrig og lavere forventet global gkonomisk vekst som falge
av denne skaper vesentlig gkt usikkerhet. Dette preger alle bransjer
indirekte, men de direkte effektene av gkte tollsatser er sma.

Det er noe bedre utsikter for landbruket — investeringsviljen ser ut til
a okt som folge av investeringstilskudd og okt melkeproduksjon.

For gvrige bransjer er status og utsikter uendret — lavere oljepris har
okt dog usikkerheten innenfor offshore.
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SMNs bransjeindikator pr. 1. halvar 2025:

Noe bedre utsikter innenfor landbruk — ellers ingen endringer mht.
status eller utsikter for bransjene.
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Forventninger til global vekst i 2025 nedjustert med 0,5%-poeng

En norsk skonomi som fra f@r har svak vekst vil bli bergrt negativt
Markedet forventer 3 rentekutt i 2025 — men stor usikkerhet som fglge
av press pa inflasjon

Fortsatt svak NOK

Godt salg relativt gode markedsbalanser.

Seerlig bedring for melk (20% okt produksjon i 2025) og egg
Fortsatt behov for likviditetsbudsjettering og planlegging
Globalt fokus pa matsikkerhet og baerekraftig produksjon

Estimert okt slaktevolum globalt pa 6% for aret 2025

Lakseprisen har falt grunnet gkt slaktevolum i fgrste tertial
Produksjonskostnaden i 2025 forventes pa samme niva som i 2024
Havbruksmeldingen ensidig fokusert pa lus og fiskevelferd, og lite pa
miljgpavirkning

Hoaye fiskepriser og god etterspgarsel etter fiskeprodukter, men gkte
kostnader og hgyere renter bekymrer for hvitfisk sektoren;
utfordrende for enkeltrederi innenfor store kystfartay og autoline
Stabilt for pelagisk sektor med god inntjening

Bedret lannsomhet for fiskeind. de siste arene, men lave marginer

Fortsatt hgy aktivitet og gode rater, men noe lavere oljepris
God i markedsbalanse bade for subsea/havvind og supply
Fortsatt okte fartgyverdier

Gode marginer og god gjeldbetjeningsevne for rederiene
Bedret kapitalmarked - flere nybygg innenfor subsea/havvind

Krevende i byggsektoren; byggeaktiviteten lav bade for bolig, fritids-
0g neeringsbygg. Rekordlav igangsetting av boliger og de starste
byene i regionen med gkende antall ferdigstilte usolgte boliger
Anleggssektoren star sterkest, med forventninger om okt aktivitet
@kning i konkursene har stoppet opp - svak nedgang inn i 2025.

Det vil vaere vekst i omsetningen for varehandelsbedriftene i 2025,
men en vekst som sa vidt er over inflasjonen.

Vi tror at bransjen fortsatt vil oppleve utfordringer som falge av det
okte rentenivaet og kostnadsnivaet

@kt usikkerhet, men vekst i norsk gkonomi og lav arbeidsledighet
Vedvarende hgye renter gir fortsatt press pa kontantstremmene og
konkursene har begynt a gke. Hay usikkerhet til fremtidig utvikling
Kontorledighet i Trondheim og ellers i regionen lav, men vi ser gkning,
der spesielt Alesund forventes & fa hay ledighet fremover

Kommentarer til status Kommentarer til utsikter

Usikkerheten er unormalt stor — bade mht. hvilke handels-
politiske tiltak som faktisk blir giennomfart og effektene
@kt usikkerhet mht. privat forbruks om betyr mye (50%) for
norsk BNP — og usikkerhet er darlig nytt for investeringene
Fortsatt gul status, men utsiktene endres til negative

Gode markedsutsikter - norsk preferanse

Lav byggeaktivitet i 2024, men forventer na gkte investeringer
Stram likviditet - ma tilpasse seg nytt kostnadsniva

@kt investeringsvilje - vi endrer fra ngytrale til positive utsikter

Marginer kan komme under press, men vi forventer fortsatt
tilfredsstillende Iznnsomhet framover

Luseproblematikken kan bli stor i S@r-Norge

@kende omdgmmerisiko

Bleggebater seiler opp som vinnere i et baerekraftsperspektiv

Kvotene pa torsk redusert med 20% i 2024 og 25% i 2025
Sterk prisstigning pa bade hvitfisk og pelagisk
Landindustrien: Lavere volum og hgyere innkj@gpspriser,
forventer lavere driftsmarginer og konkurranse om rastoff
Vi opprettholder gult flagg og naytral status

7% arlig investeringsvekst offshore neste 5 ar

Forventet god markedsbalanse framover for subsea og
supply — for supply seerlig for de starste PSV fartgyene

@kt usikkerhet / lavere oljepris kan gi mer volatilt spotmarked
Fortsatt grent flagg med ngytrale utsikter

Redt flagg for neeringen opprettholdes som folge av
krevende byggemarked

Positive utsikter som fglge av ventet gkning i bolig- og
foretaksinvesteringene fra 2025/2026. Urolig verdensgkonomi,
hoye byggekostnader og renteniva skaper usikkerhet.

Omsetningsvekst vil ogsa bli hjulpet av @kning i konsum
Antall konkurser vil ikke stige markant

Fortsatt bedret kjspekraft/reallann, men mer sparing gir
ngytrale utsikter

Fortsatt vekst i norsk gkonomi og arbeidsledigheten vil holde
seg relativt lav: resesjon unngas

Gult flagg viderefgres og ngytrale utsikter viderefgres, men
risiko pa nedsiden som falge av @kt usikkerhet.
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Makro

De globale vekstforventningene er vesentlig redusert som fglge av de
handelspolitiske konfliktene. Dette ma forventes a fa negative konsekvenser
ogsa for en liten apen norsk skonomi der risikoen for svakere vekst, lavere
forbruk og lavere investeringsaktivitet har gkt sammenlignet med de siste
prognosene fra Norges Bank.

Markedet forventer 3 rentekutt fra Norges Bank i 2025.

Farst og fremst har usikkerheten gkt vesentlig — og utsiktene endres til
negative siden risikoen primaert vil veere pa nedsiden. SpareBank 1
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Makro:
Status og utsikter for driverne

Global gkonomi « Forventninger til global vekst de neste to arene nedjustert med 0,8%-poeng som fglge av «tollkrigen»

+ De storste negative konsekvensene forventes a treffe amerikansk gkonomi

« EU omradet blir mindre bergrt

+ Global inflasjon kan gke — sentralbankene far en vanskelig avveining mellom hensyn til vekst og inflasjon
« Sannsynligheten for global resesjon har gkt — vi endret utsiktene til negative

« Norsk gkonomi har handtert renteskningen greit — svak, men stigende vekst og ingen resesjon

« Veksten framover vil ta seg noe opp pga. hayere privat forbruk og skte investeringer, men her har naturlig
nok usikkerheten gkt som falge av utfordringene mht. internasjonale handelsbetingelser

Som falge av den gkte usikkerheten nedjusteres utsiktene til negative — forventet vekstakning utsettes

Norsk gkonomi BNP

Investeringer « Forventning om gkt privat konsum, men nivaet er tatt ned som fglge av utsatte rentekutt

¥ SERESLE au i
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og konsum + Boliginvesteringene reduseres med 11% ogsa i 2025 — vendepunktet utsettes stadig
« Norges Bank forventet gkte foretaksinvesteringer, men global usikkerhet vil virke dempende
« Reduserte oljeinvesteringer framover — samlet sett endres utsikter for investeringer og konsum til negative
Arbeids-  Vihar fortsatt lav arbeidsledighet og hay sysselsetting
markedet « Seerlig gkning av arbeidsledighet innenfor bygg og anlegg — sterre behov innenfor helse og omsorg
+ Lennsvekst pa 5,6% i 2024 — forventning om 4,5% i 2025 (anslagene har gkt noe)
« Det forventes noe gkt ledighet, men ikke mer enn at arbeidsmarkedet fortsatt vurderes som godt
Rente « 45% styringsrente beholdt fra desember 2023 — markedet forventer 3 kutt i 2025
« Det avgjorende for rentesettingen er valutakurs (og dermed internasjonalt renteniva) og inflasjon
+ @kt risiko for et stagflasjonsscenario hvor Norges Bank far en vanskelig avveining med a understgtte
veksten gjennom et lavere renteniva samtidig som en ma unnga for hgy inflasjon
Valuta « NOK er sarbar for okt usikkerhet — og er igjen historisk svak mot euro

« Men er noe sterkere mot USD vs. siste renteheving
« Svak NOK positivt for eksportindustrien, men gir importert inflasjon og kan medfgre hgyere renteniva
- Stor usikkerhet i valutamarkedet framover — men lite som tyder pa en vesentlig sterkere NOK

Vekstutsikter internasjonalt er vesentlig redusert som fglge av tollmurene og gkt usikkerhet

Norsk gkonomi forventes & unnga en hard landing, men usikkerheten har gkt ogsa her

Et stagflasjonsscenario har blitt mer sannsynlig — vil veere veldig krevende for Norges Bank

« Gul status - lavere globale vekstutsikter og vesentlig gkt usikkerhet gjar at utsiktene endres til negative

Samlet vurdering
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Global gkonomi

Tollkrigen senker forventningene til global vekst i 2025 med 0,5%-poeng

Som fglge av de annonserte gkte tollsatsene 2.4.25 reviderte IMF revidert sine prognoser for

veksten i verdensgkonomien vesentlig for 2025/26:

Global vekst pa 2,8% / 3,0% (samlet nedjustering med 0,8%-poeng vs. januar) — veksten i 2024 var pa
3,3%
Vekst for avanserte gkonomier er nedjustert med samlet 0,8%-poeng for 2025/26 til 1,4%/1,5% - der
den amerikanske gkonomien rammes mest med en samlet nedjustering pa 1,3%poeng (til 1,8%/1,7%
sammenlignet med vekst i 2024 pa 2,8%)
Effekten for EU omradet er mindre - veksten i 2025 er forventet a bli om lag som i 2024
Anslagene for framvoksende gkonomier er samlet nedjustert med 0,9%-poeng for 2025/26

. 4% vekst forventes i kinesisk gkonomi framover — vesentlig lavere enn tidligere

Det er imidlertid uvanlig stor usikkerhet — bade nar det gjelder effekten av annonserte tiltak og

ikke minst mht. hva som blir det faktiske utfallet mht. tollsatser og avtaler landene imellom

IMF begrunner de nedjusterte vekstanslagene slik:

Gjennom de tollmurene USA bygger far landet et negativt tilbudssjokk. Ressurser styres til produsenter som
egentlig ikke er konkurransedyktige — og felgene blir lavere produktivitet, lavere aktivitet, h@yere kostnader
og dermed gkte priser (som gir inflasjonspress)

Gjennom redusert konkurranse gir tollmurene gkt markedsmakt til hjemlige produsenter — som kan fgre til
mindre insentiver til innovasjon

USAs handelspartnere far et negativt etterspearselssjokk — mindre etterspearsel fra amerikanske forbrukere
Tollsatsene far stor effekt pa de globale verdi- og forsyningskjedene som er tett integrerte

Den vesentlig gkte usikkerheten mht. handelspolitikk vil virke dempende pa investeringsnivaet og dermed pa
den gkonomiske aktiviteten

| tillegg vil en hayst sannsynlig fa effekter pa valutakursene — men her er usikkerheten stor. USD vil normalt
styrkes i tider med gkt global usikkerhet, men med svakere utsikter for amerikansk skonomi og lavere tillit til
den amerikanske staten kan ogsa utfallet bli en svakere USD

« Inflasjonen globalt er fortsatt over de fleste sentralbankenes mal og utsiktene til ytterligere
nedgang er svekket som fglge av de inflasjonsdrivende tollsatsene

« Sentralbankene i vestlige land er i gang med a kutte rentene — men videre forlgp er usikkert

Lavere vekst tilsier rentekutt — mens hayere inflasjon tilsier behov for hayere renter
Risikoen for at sentralbankene blir stdende i en «stagflasjonsspagat» har dermed gkt

Avanserte gkonomier

Framvoksende gkonomier

Anslatt vekst av IMF for 2025
Med endring i estimatet fra januar 2025
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Kapitalkostnadene er pa vel opp som falge av hayere kredittspreader

USA Capital cost

Kapitalkostnadene gker na som fglge av hgyere kredittspreader L Po—————— L1
- For et BBB selskap i USA har nominell lanekostnad gkt fra under 3% i 10 e e 10
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BNP Fastlands-Norge. Prognose Norges Bank 2024-2027

Norsk @konomi:
Utvikling 1 BNP / vekst

@kende, men fortsatt relativt svak vekst i norsk skonomi etter rentegkningene
« Veksteni 2024 ble svak som fglge av det gkte rentenivaet, men ingen resesjon

« Sammenlignet med et halvt ar siden er vekst anslaget for 2025 noe oppjustert, men

veksten de to neste arene er noe nedjustert — men det er sma endringer
« Men her er det gkt usikkerhet som fglge av at Norge vil bli negativt pavirket at svekkede globale
vekstutsikter (ref. IMFs oppdatering for global skonomi)

« Anslaget for produksjonsgapet er ble nedjustert i siste oppdatering fra Norges Bank — det

forventes mer ledig kapasitet i gkonomien framover
« Men er noe gkt i forhold til forrige bransjeindikator

« Siste oppdatering fra Regionalt Nettverk var noksa positiv knyttet til konsekvenser av gkte
forsvarsinvesteringer, hgy oppdragsmengde i maritim sektor og forventet gkt forbruk som
folge av lavere renteniva

« Men her kan det forventes dempede forventninger etter den globale uroen som
handelskonfliktene har generert

« Norsk gkonomi sliter med svak produktivitetsvekst i de fleste naeringer
«  Skyldes delvis at bedrifter holder pa arbeidskraft i pavente av bedre tider
« Og det er fare for «hollandsk syke»: En for stor offentlig sektor

« Privat forbruk er sveert sentral for hvordan norsk gkonomi utvikler seg framover — utgjar
50% av BNP

« Sannsynligheten for en resesjon i norsk gkonomi framover vurderes fortsatt a vaere liten,
men usikkerheten har gkt vesentlig (skt handelspolitisk usikkerhet og lavere anslag for
global vekst)
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Norsk gkonomi:
Investeringer og konsum

Forventninger til okt privat konsum er tatt ned pga. hayere renteniva enn
forventet — og boliginvesteringene utvikler seg fortsatt sveert svakt

Pa tross av gkt reallennsvekst er gkning i privat konsum i 2025 tatt ned fra 2,7% til
1,7% sammenlignet med et halvt ar tilbake — og global uro kan forsterke dette

Arlig fall i boliginvesteringer i 2024 pa 19% - og anslag for «rekylen» er tatt ned igjen
« Anslaget for 2024 er ytterligere redusert fra -16% til -19% - og det forventes na ingen saerlig
bedring i 2025 (ytterligere nedgang pa 11%)
-  Driverne er gkt renteniva og gkning i bygge- og materialkostnader som gir utfordringer
bade mht. ettersparsel fra forbrukerne og lgnnsomhet i prosjektene
«  Veksten vil dog etter hvert komme fra et lavt nivd — men nar?

Forventinger til foretaksinvesteringer ekskl. petroleum er gkt noe — men her har
usikkerheten gkt vesentlig som falge av den globale uroen som lett kan medfgre

utsatte / reduserte investeringer
« Investeringsnivaet holdes i noen grad oppe av behov for klima- og energiomstilling

Lavere vekst i oljeinvesteringer i 2025 og nedgang i 2026
« Enrekke nye utbyggingsplaner ble levert i 2022 som har gitt sterk vekst i 2023-24 (10% arlig)
« Svakere vekst framover og nedgang fra 2026
« Vilitillegg pavirkes negativt som fglge av lavere oljepris ved som falge av lavere global
vekst / gkt produksjon fra Opec

Men anslagene for offentlig etterspa@rsel har gkt — saerlig knyttet til forsvar

Samlet bilde er blandet mht. framtidig ettersparselsutvikling
« Usikkerheten knyttet til framtidig utvikling av privat forbruk og private investeringer har gkt
« Paden positive siden kommer gkt offentlig ettersparsel — saerlig knyttet til akte
forsvarsinvesteringer
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Sysselsetting, Norge. Endring i antall personer. Arsvekst

Norsk gkonomi:
Arbeldsmarkedet s
Arbeidsledigheten har gkt noe og veksten i sysselsettingen avtar. -2
Det er ventet fortsatt noe gkning i ledigheten. 1

. . . -0
« Fortsatt lav arbeidsledighet og hgy sysselsetting
« Registrert ledighet pa 2,0% p.t. og fortsatt forventet sysselsettingsvekst i 2025 (0,8%) -

-1

sysselsettingsveksten er oppjustert i 2025, men nedjustert i 2026 . — . e — e [ 2
« Registrert ledighet neermer seg nivaet fgr pandemien, men er fortsatt lavere 2016 20072018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
== Sysselsetting. Arsvekst
N AKU |ed|gheten var V%rt Stabll pé 3,9 _ 4’0% | 2024/2025 Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1l SMN og Macrobond
- Forventes & oke noe framover
« @kt ledighetibygg og anlegg - starre behov innenfor helse/omsorg Sysselsetting (KNR) og registrert ledighet (NAV). Arlig vekst
%
- Knappheten pa arbeidskraft har avtatt, men Regionalt Nettverk melder fortsatt s
om kapasitetsutfordringer i enkelte bransjer/segmenter -4
- Seerlig mangel pa ingenigrer og fagarbeidere -3

- Mer utfordrende a I@zse mangel pa arbeidskraft med «import» fra utlandet —
utviklingen i kronekursen gjgr Norge mindre attraktiv

« Lonnsveksten har okt og forventes a oke ytterligere e
« Anslatt lannsvekst pa 5,6% i 2024 — forventning om 4,5% i 2025 (enighet med -1
frontfagene om 4,4%) |
« Presses opp av hgyere inflasjon enn normalt, skningen i renteniva og fortsatt 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
knapphet innenfor enkelte sektorer — og god aktivitet og Iznnsomhet i = Registrert ledighet (NAV) y/y == Sysselsetting (KNR) y/y
eksportsektoren Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1 SMN og Macrobond

« Dras ned av forventet gkende arbeidsledighet innenfor enkelte sektorer

SpareBank o
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Styringsrenten (%)

Norsk gkonomi: -
Rente N

Siste renteheving til 4,5% i desember 2023. Det annonserte rentekuttet i mars -,

2025 ble utsatt — markedet forventer 3 kutt i 2025 =

+ Uendret renteniva fra Norges Bank siden desember 2023 (4,5%) . o s S
«  Norges Bank signaliserte i mars 2 kutt i 2025 og i alt 7 - et langsiktig Nibor renteniva pa 3% Styringsrenten (Anslag Desember 2024) » «Styringsrenten (Anslag September 2024)

== Styringsrenten (Anslag mars 2025)

. Eskalert handelskrig og reduserte vekst prognoser global har endret bildet — markedet forventer na 3
rentekutt fra Norges Bank i innevaerende ar
«  Forventning mht. langsiktig renteniva er ikke nedvendigvis sa mye endret

Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1l SMN og Macrobond

Inflasjonen (KPI og KPI-JAE, arsvekst), styringsrenten og 3M

NIBOR
« Irentesettingen fra Norges Bank er falgende forhold sentrale i vurderingen: L
*  Valutakurs 6
. En svakere NOK gjgr kampen mot inflasjonen krevende - har bidratt vesentlig til manglende rentekutt i 2024 s
. NOK pavirkes av mange forhold — en fortsatt svak NOK vil trekke i retning av et hoyt norsk renteniva N~ L,
. Global uro farer typisk til svakere NOK — det vil trekke i retning av mindre kutt /\ \/ W |
«  Oljeinvesteringer og oljepris \ /\W\/ [\\ ) TN ’
o e . . . . ) = 2
. Reduserte oljeinvesteringer og framover vil trekke i retning av et lavere renteniva W 1
. Det er forventningen som forsterkes av en lavere forventet oljepris ~/ Inflasionsmal (2%) ]
° Priser og lznn o ) . . . . ‘2012‘2013‘2014‘2015‘2016‘2017‘2018‘2019‘2020‘2021‘2022‘2023‘2024‘2025‘2026‘2027‘2028‘2025
*  Lennsutviklingen er sentral for inflasjonsnivaet og dermed for Norges Banks inflasjonsmandag. En saernorsk —INIBOR —— Styringerenten = KPLIAE =PI
lanns- og prisspiral vil medfare et fortsatt hgyt renteniva Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1 SMN og Macrobond
« Innenlandsk ettersparsel / utvikling i BNP for Fastlands-Norge
- Det forventes svak vekst framover som isolert sett trekker i retning av et lavere renteniva Renter pa 10 ars statsobligasjoner i utvalgte land. Prosent

Percent

«  @kte offentlige utgifter trekker i retning av hgyere renteniva
. Utenlandsk etterspearsel / utvikling i BNP for vare viktigste handelspartnere
. Forventes pa et relativt lavt niva — saerlig etter det som skjer mht. internasjonal handel - og trekker i retning
av et lavere renteniva

-5

«  Forventet utvikling framover i norsk og utenlandsk etterspgrsel samt oljeinvesteringene tilsier at Norges Bank
kan senke rentenivaet. Det som kan hindre en slik utvikling er forhold som gir en inflasjon som er hgyere enn
det Norges Bank kan leve med - fgrst og fremst en svak norsk krone og en sterk norsk Ignns- og prisvekst

Det er nok grunn til a forvente rentekutt, men omfanget er svaert usikkert. Norges bank kan bli staende i jn mai sep jan mai sep jan mel sep jan mel sep jan mel sep jen  ma

2020 2021 2022 2023 2024 2025

spagat der svakere vekstutsikter for norsk eskonomi tilsier lavere renteniva, men der hensynet til a
bekjempe inflasjon og hindre en for svak krone tilsier minimum a opprettholde rentenivaet. I sin
13 renterapport for mai 2025 mener SpareBank 1 Markets det mest sannsynlige er 2 rentekutt i 2025/26.

— USA — Storbritannia Tyskland Sverige — Norge
SpareBankl SMN og Macrobond

Kilde: Norges Bank, Macrobonds, SpareBank 1 Markets



. NOK svakere mot EUR fgr Norges Banks siste renteheving
NorSk Qkonom I . - men sterkere mot USD.... -
12,20 J 130
Val uta 1200 49 835 128
e e e R A || ™ A D ——
11,80 [ 7 126
o 11,60 21 9124 é
Global uro rammer krona: NOK svakere enn far siste renteheving fra 2 ad Y A\ 2 3
Norges Bank mot euro — men sterkere mot USD £ 100 |- oo gl M- e e £
« NOK er fortsatt historisk svak — om lag 17% svakere enn nivaet for 3 ar siden 2 1060 Wi 19366
« 0,6% svakere enn for 6 mnd. siden og 0,8% svakere enn for 6 mnd. siden mot et - "
importveid niva 1000 o
SEEEESES SRS IS ESEEEE LSRR SR ELELE S 58
« Siden Norges Banks renteheving i desember 2023 er den norske krona enda SRR
Svakere mot euro, men Sterkere mot USD ——USD =—==—-USD13.1223 =———FUR — — EUR1312.23 ——144 — — [4413.1223
« Etresultat av turbulensen i forbindelse med hvordan USA har agert i forbindelse
med de handelspolitiske tiltakene
o . _ _ . . Endring i importveid Krone til i dag
« Utviklingen framover er svaert usikker — makrogkonomisk usikkerhet i seg sjal Prosent
. oy o « o -17,5
vil normalt tilsi et svakt kroneniva
- 15,0
« Det mest avgjgrende for utviklingen i NOK framover vil vaere graden av -125
global uro og rentedifferansen til utlandet — som betyr at Norges Bank “100
avventer med a kutte renten selv om andre sentralbanker kutter L 25
« Som betyr en vesentlig risiko for et varig hgyere renteniva i Norge hvis det er | <,
andre forhold enn rentedifferansen som betyr mer for utviklingen i valutamarkedet '
- 25
3 mnd lar 2ar 3ar 43ar 5ar

B Importveid Krone (I-44)
Kilde; Norges Bank, SpareBankl SMN og Macrobond
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Var region (Trgndelag og M@re og Romsdal):
En temperaturmaling og en kikk pa arbeidsmarkedet

Bedriftene bade i Nordvest og Midt ser relativt ngytralt pa egen situasjon
framover

« Bedriftene i regionalt nettverk har tallfestet egen gkonomisk situasjon (ettersparsel,
lannsomhet og utsikter) i en skala fra -3 til +3 der O indikerer en normalsituasjon.

Her ligger bedriftene i nordvest sa vidt pa plussiden, mens bedriftene i midt er ngytrale
«  Balansert naeringssammensetning i vart markedsomrade
« Det siste halve aret har vi sett en svekkelse i Nordvest, mens utsiktene i Midt er bedret

« Konkursutvikling er om lag som for landet for @vrig og nivaene i begge fylker ser ut til om lag a
vaere pa de nivaer vi sa fer pandemien.

« Arbeidsmarkedet er godt der ledigheten er pa et lavt niva og under landsgjennomsnittet

NAV Ledighetsrate Konkurser, rullerende 12 maneder. Alle naringer
% Antall, Landet Antall, MR og Tr.lag
-11 6000 - - 600
=10 Landet, lhs
\ 9 5000 - - 500
NAV registrert ledige + tiltak / 3
Arbeidsstyrken 15-74 ar
7 4000 - - 400
i 6
5 3000 - - 300
4
M \/\J\’\\/\ \ ” 2000 - - 200
D
\f\_/ \\J\M\A—/\/\-’ N~
1000 - - 100
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Landet Trgndelag — Mgre og Romsdal 0- 0

I I I I I I I I I I I I I I I -
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kilde; NAV, SpareBank1l SMN og Macrobond

. Kilde; Statistics Norway, SpareBank1 SMN og Macrobond
19 Kilae: Norges Bank, NAV, 558, Macrooonas
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Landloruk

Fortsatt gult flagg, men utsiktene endres til positive. Som et
resultat av gkning i investeringstilskudd og melkepris ser
investeringsviljen ut til a vaere tilbake. Utviklingen i
etterspgarselen av melk og melkeprodukter er positiv.

SpareBank 14

SMN



Landbruk;

Bedrede utsikter og investeringsviljen er tilbake

Status F:j »F:j Utsikter m— ‘ ’

« Godt salg og relativt gode markedsbalanser « Gode markedsutsikter, viktig med markedsbalanse
- Det foregar lagernedbygging pa storfekjott og gris. « Sterk norsk preferanse.
Produksjonen tas ned pa storfekjgtt for a fa unna lageret. « Underdekning pa egg, men nye fjgs er under bygging.
- Tiltak for & bedre markedsbalansen for egg har fungert, og « Matsikkerhet og —beredskap blir viktigere.
det er na svak underdekning av egg nye eggfj@s er under
bygging. - Ettersporselen etter stgrre byggelan har tatt seg opp. Det var

* Melkeprodusentene far produsere 20% ekstra i 2025. lav byggeaktivitet i 2024, men na ser det ut til at optimismen

. Veldig varierende Iznnsomhet, viktig & veere en god er tilbake, og vi forventer flere utbyggingssaker pa melk.

bedriftsleder
« Investeringer i nybygg er krevende, men etter tiltak som gkte
investeringstilskudd og @kt salg av melk har investeringsviljen

« Varierende Ignnsomhet, der viktige faktorer er dyktighet,
tilpasningsevne og strategiske vurderinger. Vi ma finansiere

tatt seg opp. de rette personene.
« Jordbruksoppgjaret i 2024 var relativt godt, men ingen
reallannsgkning for mange grunnet kostnadsgkningene. « Landbruket har patatt seg en stor oppgave i & redusere
*  Renteskninga merkes. Det skal veere en rentebuffer pa minst klimagassutslippene med 5 mill. tonn CO2 ekvivalenter innen

3%. Dkte renter gir lavere arbeidsvederlag. Kunder med
mindre laneengasjement blir ikke vesentlig mer pavirket av
renteendringer enn pm-kunder.

2030. Denne omstillingen vil kreve mye av bgndene, og her er
ikke landbruket i rute.

«  Verdenssituasjonen gkt fokus pa matsikkerhet og —beredskap. - Hovedoppgaven til landbruket fremover blir a produsere nok
« Behov for likviditetsbudsjettering og planlegging. mat pa en sa baeerekraftig mate som mulig.
« @kt trykk fra alle hold for & fa til en baerekraftig matproduksjon. SpareBank
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Landbruk: Status og utsikter for segmenter

Melk @kt behov for melk. Forholdstallet er gkt til 1,2.
« God Ignnsomhet for de etablerte med oppdatert driftsapparat.
« Mange som ma investere, men sma- og mellomstore bruk sliter med a fa god nok lgnnsomhet.

Storfe « Bedret markedsbalanse etter tiltak for & redusere lager. Tilfgrsler henger sammen med produksjonen av kumelk.
« Generelt utfordrende Ilannsomhet i ammekuproduksjon.

« Prisreduksjoner pa storfekjattet gir lavere lannsomhet.

Svin « Ngdvendig lagernedbygging er gjennomfeart.
« God gkonomi for eksisterende produsenter, krevende a bygge/starte opp. Innovasjon Norge apnet for a gi
investeringstilskudd til gris da det var lite investeringsaktivitet pa melk, og dette har fert til noen byggeprosjekter.

« Mangel pa smagris kan bli en utfordring. Trendelag trenger flere smagrisfjos.

« @kt salg og underdekning. Nye fj@s er under oppfering.
* @konomien er bedret, og bedre enn pa lenge.
« MA passe pa at det ikke blir for mange nyetableringer (Nortura har anslatt behov for 20-25 nye fj@s).

Egg

Kylling @kt forbruk, behov for mer kylling. God gkonomi pr na.
Endret standard for arealkrav hos Norsk Kylling gir ogsa behov for mer produksjonsareal.

« Nortura trekker seg fra bygging av nytt slakteri. Norsk Kylling og Yttergykylling overtar produsenter.

Sau/Lam « God markedsbalanse etter overdekning i flere ar.
« Antallet sau er pa riktig niva.

 Lav slaktepris.

Frukt/grent « Det forventes god etterspgrsel etter norske varer fremover.

Samlet vurdering Ganske gode markedsbalanser totalt sett.

Underdekninga av egg vil nok dekkes opp.

Stor variasjon i lsnnsomhet. Rentegkningene merkes.

Matberedskap og matsikkerhet er viktig. Sannsynligvis vil det veere politisk vilje for a SparEBagnkN o
opprettholde matproduksjonen pa minst samme niva som i dag.

DR RR D R T
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Melk:
Dkt ettersparsel og lyse utsikter.

Leveransen i mars i ar var pa 136,3 mill. liter, og det er 6,5 mill. liter (5,0 %) mer enn i
mars i fjor. Prognosen er pa 1523 mill. liter, og det vil gi en kvotefylling pa 80,3 %. Med
et avvik pa +/- 1% forste halvar og +/- 2 % andre halvar vil prognosen ligge mellom
1504 og 1542 mill. liter

Forholdstallet for 2025 er 1,20. Det betyr at melkeprodusentene kan levere 20% mer
melk enn grunnkvoten.

Ettersporselen etter norsk melk og melkeprodukter har veert gkende de 2 siste arene.

Salget av konsummelk gkte med 1% i 2024. Forbrukerne viser gkende interesse for
naturlige, rene og proteinrike produkter. Dette inkluderer produkter som cottage
cheese, melk og yoghurt med hgyt proteininnhold, som er populgere blant unge og
treningsinteresserte.

Tine leverte et svaert godt resultat for 2024, og betaler ut kr 1,04,- pr liter i utbytte na i
2025. Det er fgrste gang utbyttet overstiger 1,- pr liter.

Melkeprisen har gkt kraftig de siste arene, men det har ogsa kostnadene med a
produsere melka. @kt malpris pa melk fikk halv effekt i 2023 og full effekt i 2024. Med
etterbetalinga ble prisen i snitt pr liter pa 7,13,- i 2024.

Melkeproduksjon har blitt prioritert i de siste Jordbruksoppgjgrene, mens det i ar kan
vaere andre produksjoner sin tur til a bli prioritert. Tilskudd og stetteordninger vil
fortsatt spille en viktig rolle for & opprettholde Ignnsomheten i melkeproduksjonen.
Tilskudd utgjer i dag mellom 30-50% av omsetningen for mange melkeprodusenter.

Det er krevende a fa gskonomisk Izannsomhet i nye fj@s, men for produsenter som har
relativt nye fijgs med godt driftsapparat er skonomien god sa lenge drifta er god.

19 Kilde: norskmelkeravare.no, tine.no
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Storfe:

Tilfarslene av storfe er hittil i ar som prognosert, men det er noe lavere innmeldinger
av ku etter telledato 1. mars enn forventet. Dette gjor at det er knapt med ferske
storfe i @yeblikket. Det ventes fortsatt en nedgang i tilfarslene pa 3% 2025, men
tilferslene gker noe mer til hgsten. Salget av storfekjott prognoseres a veere omtrent
uendret.

Melkekubestanden er stigende, og det prognoseres at det blir slaktet ut flere
melkekyr til hgsten for tilpasning til melkekvotene. Hayere bestand farer pa sikt ogsa
til flere f@dte kalver og mer kjgtt fra melkebgndene.

Tilskudd til slakting av eldre kalv i 1. tertial reduserer et forventet overskudd i 3.
tertial. Prisen pa tyngre slakt av kvige og ung okse har veert redusert na ett ars tid.

Norske tilfersler

tonn
Storfe/kalv 83200

Lam 16 700
Sau 4 600
Gris 128 600
Egg 65 500

Endring
-3 %
-1%

+6%
0%
+3%

Import-
kvoter
90001

11502

1600 3

Engrossalg
tonn Endring
96 400 0%
18000 +1%
4400 +14%
132 000 0%
683100 +1%

2025
-4 200

-100
200
-1 800
-2 800

*) Reguleringslager ved starten pa aret inngar ikke i balansen for 2025

Balanse Reg.lager

1.1.25
5000

0
800
1600

Prognose
reg.lager

*) 31.12.25
800

0
1000
400

1. SACU-import pd 4 756 tonn storfekjett m/ben. WTO-kvote pé 1 084 tonn, EU-kvote pé 2 500
tonn og GSP-kvote pa 665 tonn biffer og fileter fomregnet til storfekjatt m/ben).

2. WTO-kvote pé 206 tonn, 450 tonn fra Island og 500 tonn av SACU-kvoten

3. Spekk pa 500 tonn. EU-kvote (900 tann) og kvote fra Storbritannia (150 tonn).

Lennsomheten i spesialisert kjgttproduksjon er etter redusert pris hgsten 2023 noe lavere enn den var. Det er lite nyetableringer i
markedet. Det er tgft & starte opp da dette krever mye kapital og tilgang pa foérareal.

Forbruket har gjennom mange ar gatt oppover, men vi forventer noe redusert ettersparsel som falge av klimagassutslippene

forbundet med produksjon av rgdt kjatt.

Framtidig behov for kumelk og utviklingen i melkemengde per ku avgjar i stor grad hvor mye kjgtt som kommer fra melkesektoren,

og dermed hvor stort behov det er for ren storfekjgttproduksjon gjennom ammekyr. Kanskje vil nedgang i melkekubesetningene
veere nok for a redusere produksjon etter etterspgrselen. Det er mindre klimagassutslipp pa storfekjatt produsert i

melkebesetninger enn i ammekuproduksjon.

For a fa storfekjottproduksjonen mest mulig baerekraftig er det sannsynlig at bruken av utmarksbeiting vil oke, og at det blir
produsert mer storfekjgtt uten bruk av kraftfor. Det kraftféret som brukes ma veere norskprodusert.

20
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Svin: Nedvendig lagernedbygging er gjennomfart.

All gris fra reguleringslager er solgt. Det er behov for & gke slaktegrisvektene Prognose
ytterligere etter en lang periode med lave vekter for a fa balanse i markedet. Norske tilfersler  Import- Engrossalg Balanse Reg.lager reg.lager
Vektgrensen for hgyeste pris i Nortura heves med 5 kg til 95 kg fra mandag 21. tonn Enaring  kvoter tonn  Endring 2025  11257) 314225
april. Prisen pa gll slakteg_ns_ ble oppjustert med 200 ore fra mandag 10. mars for a Storfelkalv 83200 3% 0000n 965400 0% 4200 % 000 800
ta ut planlagt gjennomsnittlig engrospris for halvaret.
Lam 16700 1% 11502 18000 +1% 100 0 0

Lave slaktegrisvekter og bra salg ga en ngdvendig lagernedbygging pa til

. . . : . Sau 4600 +6% 4400 +14% 200 800 1000
sammen 3 500 tonn i perioden fra 1. januar 2024 til 1. mars 2025. Nedsatt pris pa
gris fra reguleringslager har bidratt til en gkning i salget. Gris il Lo il ool Do el il L
Det prognoseres en gkning i salget av gris p& 0,5 prosent i 2025. Det ventes en Eag 093500 = 3% 68100 +1%  -2800 -
nedgang i antall slakta griser, men gkte slaktegrisvekter gir om lag uendrede , S
tilfersler *) Reguleringslager ved starten pa aret inngar ikke i balansen for 2025

1. SACU-import pd 4 756 tonn storfekjett m/ben. WTO-kvote pa 1 084 tonn, EU-kvote pa 2 500
tonn og GSP-kvote pd 665 tonn biffer og fileter (omregnet til storfekjatt m/ben).

2. WTO-kvote pa 206 tonn, 450 tonn fra island og 500 tonn av SACU-kvoten

3. Spekk pa 500 tonn. EU-kvote (900 tonn) og kvote fra Storbritannia (150 tonn).

Kilde: nortura.no

Stort investeringsbehov, ca. 70% av dagens grisefjgs ma oppgraderes som en folge av slitasje og behov for bedre leveforhold for grisen. Det er ogsa
investeringsbehov knyttet til omlegging til SPF-gris (star for spesielt patogenfri, og betyr at grisen er fri for en rekke sykdommer).

Innovasjon Norge apnet for a gi investeringstilskudd til grisefjgs, og dette har fert til at noen byggeprosjekter har kommet i gang.

NORSVIN har na et eget prosjekt for Trendelag for a hjelpe til med a legge om til SPF.

SpareBank
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Egg: Underdekning, det bygges flere eggfjas.

For hgyt niva av vitamin D i kraftféret gir noe mer import enn forventet. Det Prognose
kommer nye eggprodusenter i l@pet av 2025. Dette oker tilfgrslene av norske Norske tilforsler ~ Import-  Engrossalg Balanse Reg.lager reg.lager
€egg, 0og ventes a gradvis bedre tilgangen av norske egg i lgpet av sommeren tonn Enaring  kvoter tonn Endring 2025  11.257) 311225
Og hesten 2025. Storfelkalv 83200 -3% 9000 96400 0% -4200 5000 800
Nedsatt toll for import av skallegg og heleggmasse er forlenget, og Nortura Lam 16700 1% 11502 18000 +1% 100 0 0
forventer at det fortsatt vil veere importbehov i 1. halvar 2025. Sau 1500 = 6% 4400 +14% 500 500 1 000
Nortura forventer noe mindre andel direkte salg av tOtalprOdUk$j0nen fra Gris 128 600 0% 16003 132000 0% -1 800 1600 400
gardbruker i 2025. For 2025 prognoseres det en gkning i tilfgrslene pa ca. 3,5

) . T o . Egg 65500 +3% 68100 +1%  -2800
prosent til eggpakkeriene, og en gkning i salget pa ytterligere 1 prosent.
Som fagrste eggprodusent i Norden tok Prior ny teknologi som gjor det mulig & *) Reguleringslager ved starten pa aret inngar ikke i balansen for 2025

identifisere kjgnnet pa egget bare 9-12 dager etter at egget er befruktet. Da kan
eggene kjgnnssorteres f@r de er klekt, noe som gir en langt mer etisk
produksjon av egg. Prior sitt mal er at alle PRIOR egg skal komme fra denne nye
metoden for kjgnnssortering i lgpet av 2025.

1. SACU-import pd 4 756 tonn storfekjett m/ben. WTO-kvote pd 1 084 tonn, EU-kvote pa 2 500
tonn og GSP-kvote pa 665 tonn biffer og fileter (omregnet til storfekjatt m/ben).
2. WTO-kvote pa 206 tonn, 450 tonn fra Island og 500 tonn av SACU-kvoten

3. Spekk pa 500 tonn. EU-kvote (900 tonn) og kvote fra Storbritannia (150 tonn).  yiide: nortura.no

Den regionale eggproduksjoneni Trgndelag var for 2023 ca. 18 100 tonn med konsumegg, dette utgjar 24,8 % av den nasjonale eggproduksjonen.
Produksjonstall er levert av lanbruksdirektoratet. | Trgndelag er det i overkant av 130 eggprodusenter, men noen av disse produsentene har historisk utvidet
konsesjon som medfarer et hgyere hgnetall enn de 7 500 som er dagens konsesjonsgrense.

Eggprodusenter i Trendelag har mange varemottakere og noen selger egg i egne kanaler. Egg fra Trendelag blir omsatt bade lokalt og nasjonalt gjennom
Nortura, Den Stolte Hane, RIAS Egg, Roan Egg og flere lokale aktarer som Galaen, Viknaegg, Tuppen og Lillemor med flere.

Det er na etablert 3 nye oppalsfj@s i Trendelag, 1i Beitstad (Beitstad Hanseri AS) og 2 pa Stjgrdal. | tillegg har Trendelag Kyllingoppdrett okt sin kapasitet med
opp mot 250 000 unghgner.

Perioden 2022 til 2024 har veert preget av lav Iannsomhet grunnet overproduksjon og gkte driftskostnader. Det er store variasjoner mellom produsentene nar
det gjelder driftsresultat. 2024 startet med noe underdekning av egg og behov for flere produsenter. Prisene har gkt, og det er na bedre Iannsomhet enn pa

enge. SpareBank o
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Kylling: Totalt sett gode utsikter, men det ma opp 2 rugeggfjas i Trandelag.

Totalt sett er utsiktene innen kylling gode. Det har veert stor interesse blant kyllingprodusentene for a bygge ut og gke
produksjonen i takt med behovet. Utfordringen de siste arene har veert kostnadsvekst pa bygging og innsatsfaktorer, men
prisen pa kylling har fulgt etter. Modellen som benyttes ser ut til & treffe godt. Prioriteres/sikrer lannsomhet i alle ledd.

« Pagrunn av transport gjer avhengighet av naerhet til slakteri at hovedmengden av — Referansepris = @vrepris Notert pris
kyllingproduksjonen i landet er sentrert i noen fa fylker. Kyllingproduksjon har ikke
markedsregulering og er en ren kontraktproduksjon. Den er delvis helintegrert i 40
verdikjeden, og dette ser vi f.eks. for Rema 1000 som eier alt fra rugeri til slakting s
og foredling og butikk. Y
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« Kyllingprodusentene har kommet langt innen milj@ og baerekraft.

« Dyrevelferd har veert mye i fokus og tiltak som f.eks. miljgberikelse og g 34 —/
hygieneslusing er pa plass. Nye fjgs bygges med vinduer/dagslys, samt 32
lavere dyretetthet enn krav. 0 — —’_I—’i
«  Stort fokus pa endring fra oppvarming via fossile energikilder og til e [T
bioenergi. Det gjgres investeringer i varmegjenvinnere og flisfyring/pellets 3 | _’_,—’
er pa full vei inn i naeringa. Her er det store besparelser a hente. o6 WA Ty
«  Flere forskningsprosjekt med fokus pa okt Norskandel i kraftforet pagar.
. 01.01.2017 01.01.2019 01.01.2021 01.01.2023 01.01.2025
«  Usikkerheter og risikomomenter:
. Tilfersel av daggamle kyllinger blir en utfordring hvis ikke kapasiteten okes. B _ s - ﬂ
Det jobbes med a etablere ett eller to rugeeggfjos i systemet til Norsk e o 230 T 2020 202 202
Kylling, men det er utfordrende med tanke pa byggekostnad og
lgnnsomhet for nye produsenter. Tabellen viser utvikling i referansepris for figrfekjgtt, som Nortura setter i markedet. Aktgrene forholder
. Hvordan marked og salg vil utvikle seg videre framover. Hvitt kj@tt stér seg seg til denne, men setter egne priser utfrg egne.forl{tsetninger. Produsenteng[Norsk Kylling har'f.eks.
. . . en lgpende avtale om justering av avregningspris malt opp mot kostnadsutviklingen for produksjonen.
godt i markedet, helsemessig og baerekraftsmessig. Kilde: Figrfelaget.

«  Kortsiktige kontrakter preger neeringa.

SpareBank o
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Sau/lam:
Bra markedslbalanse.

For aret 2025 ventes det fortsatt markedsbalanse av lam. Tall fra
fostertellinger viser ca. uendret antall lam per s@ye fra i fjor. Det er
prognosert en nedgang i bestanden av sau og lam pa ca. 1,5 prosent
pr. juni 2025. Salget av lam prognoseres a gke med 1 prosent fra 2024.

Mens det er tomme reguleringslagre av lam, er det fortsatt 700 tonn
sau pa lager. Det kommer noe mer pa lager etter telledato 1. mars.
Betydelig stgrre nedgang i slaktingen av sau enn lam i 2024, kan tyde
pa at saueprodusentene holder sgyene lengre slik at det produseres
mer lam per sgye.

Endret avregningspris med hgyere trekk i de laveste vektgruppene av
lam forventes a bidra til noe heyere gjennomsnittsvekter i 2025.

Markedsbalansen pa sau og lam er god, og det ma vaere en ambisjon
a beholde dagens produksjonskapasitet.

Produksjon av sau/lam er ofte en deltids-produksjon der familien har
andre inntekter i tillegg.

24

Prognose

Norske tilfersler Import- Engrossalg Balanse Reg.lager reg.lager

tonn Endring kvoter tonn Endring 2025 11.25%)  31.12.25

Storfe/kalv 83200 -3% 90001 96400 0%  -4200 5000 800
Lam 16700 1% 11502 18000 +1% -100 0 0
Sau 4600 +69% 4400 +14 % 200 800 1000
Gris 128 600 0% 1600%» 132000 0% -1 800 1600 400

Egg 65500 +3% 68100 +1% -2 800 -

*) Reguleringslager ved starten pa aret inngar ikke i balansen far 2025

1. SACU-import pd 4 756 tonn storfekjett m/ben. WTO-kvote pd 1 084 tonn, EU-kvote pa 2 500
tonn og GSP-kvote pa 665 tonn biffer og fileter (omregnet til storfekjatt m/ben).
2. WTO-kvote pa 206 tonn, 450 tonn fra Island og 500 tonn av SACU-kvoten

3. Spekk pa 500 tonn. EU-kvote (900 tonn) og kvote fra Storbritannia (150 tonn).  yiide: nortura.no

Kilde: nortura.no

SpareBank o
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@kt utbud av laks og andel superior laks har gitt stort fall i
lakseprisen sa langt i 2025.

Indikasjon pa okt globalt slaktevolum kan overstige historisk erfart
markedsvekst.

Fortsatt grant flagg.
SpareBank
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Havboruk: Status og utsikter for segmenter

mm Kommentar til status og utsikter

Produksjon Unormalt haye vintersjgtemperaturer i kombinasjon med effekt av vintersarvaksine har gitt god tilvekst og okt overlevelse.
» Slaktevolumet i 2025 oppjustert globalt til 6%. Indikerer at den globale volumveksten kan bli starre enn den erfarte historiske
markedsveksten. God tilvekst ogsa i de @vrige oppdrettsnasjoner
» Positivt skifte i forutnyttelsen i 2. og 3. tertial 2024.

~ ~ Eksport + 18% hoyere eksport i fgrste kvartal 2025 enn tilsvarende perioden i 2024, mens gkning i verdien var 6%.

Pris og lennsomhet -+ Stort fall i prisen gjennom fa@rste kvartal 2025 vs. 2024, som fglge av gkt utbud av laks og starre andel superior kvalitet.
» Fare for mye stor fisk, og at nzeringen nar MTB-taket tidligere enn normalt kan gi ytterligere prispress.
. — + Faller ettersparselen av laks i det amerikanske markedet ma dette volumet inn til Europa og Asia, og Vil skape prispress.
+ Oppnadde laksepriser den siste tiden ned mot produksjonskost for de svakeste enkelt aktgrene.
Oppdrett + Svekkelsen i USD mot NOK har positiv effekt pa kjgp av féringredienser.

Omdgmmerisiko +  @kende omdammerisiko forbundet med fiskevelferd, hgy dedelighet og negativ miljgpavirkning. Stadig ny negativ omtale i media.

Biologi / baerekraft + Marginal nedgang i dgdeligheten i antall til 57,8 mill. og prosent til 15,4% i 2024 i forhold til 2023 (62,8 mill. og 16,6%).
Regjeringen har satt et mal i Dyrevelferdsmeldingen om at dgdeligheten hos alle arter av oppdrett skal ned mot 5%.

' U
'

Havbruks- « Regjeringen foreslar teknologingytralitet, men prinsippet om at forurenser betaler fortsatt skal gjelde.
meldingen - Fjerning av mengdebegrensning (MTB) vil veere den endringen som i sterst grad bergrer bankene - beregningsgrunnlaget av
sikkerheter.
« Regjeringen vil innfere lusekvoter, og avgift pa utslipp av lakseluslarver og pa tap av fisk. Avgiftsniva ikke avklart og skal utredes.
+ Aktgrer med lav miljgpavirkning kan produsere mer, mens de med hgy miljgpavirkning ma til passe seg, eller produsere mindre, og vil
i sterst grad ramme aktgrer som opererer i rede og gule soner under trafikklysordningen.

Tjenester Brennbat + 123 brgnnbater eid av norske redere i drift i 2025, hvor av 89 opererer i Norge.
tilknyttet » Kontrahert 7 brgnnbater i Igpet av siste 12 mnd. Totalt 11 bater under bygging for overlevering i 2025-2027. Halvparten har avklart
oppdrett ~ kontraktssituasjon.
- Fortsatt for lite tilgjengelig kapasitet i peak-sesongen og ved uventede hendelser.
- - Servicebat « Det pagar en strukturering i segmentet.
Bleggebat « Et segmentivekst, og vinnere i et baerekraftperspektiv.
- Stadig flere slakteri/prosessanlegg legger til rette for bruk av blgggebater.
+ 15 blgggebater i drift i Norge eid av et fatall norske aktarer.
» Verdens starst havbrukskonsern har gradvis erstattet bruk av brgnnbater med bleggebater i slakteprosessen.
Samlet » Svak positiv utvikling i produksjonen, som har gitt prispress i fgrste tertial.
vurdering » Patross av prisfall, produksjonsvekst og usikkerhet i konsum i USA, tror vi markedsaktgrene handterer dette
— — » Vibeholder grgnt flagg og ngytrale utsikter.
SpareBank o
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Havlruksmeldingen — Fremtidens Havboruk

« Havbruksmeldingen fremstar som ufullstendig, og etterlater flere spgrsmal enn svar, og skaper betydelig usikkerhet blant akt@rene i naeringen.

 Ifglge Havbruksmeldingen skal Fremtidens Akvakulturforvaltning bidra til stgrst mulig samlet verdiskapning innenfor baerekraftige rammer, og hvor viktige
hensyn som miljg, biosikkerhet og fiskevelferd skal ivaretas.

« Det foreslas at virkemidlene for a na malene skal vaere teknologingytral, men prinsippet om at forurenser betaler skal fortsatt gjelde.

Av de foreslatte endringene som i storst grad vil bergre bankene er fjerning av mengdebegrensning, dvs. MTB
« MTB (maksimal tillatt biomasse) er den @vre grensen for den til enhver tid staende mengden av levende fisk i sj@.
« Produksjonsbegrensningen ble opprinnelig innfart for & kunne regulere totalproduksjon ut fra markedshensyn, for & unnga overproduksjon.

(MTB har virket, og har mye av seren for den fantastiske lannsomheten som har radet i naeringen i mange &r. Ved at MTB na foreslas fiernet vil veien kunne vaere kort til en ny overproduksjon, selv
om det innfgres andre begrensninger.)

« Bankenes primaerpant i oppdrettsselskapene er sjgkonsesjonene, som er retten til a drive oppdrett.
« Rettighetene til & drive oppdrett foreslas flyttet til lokalitetene, og lokalitetene skal i felge meldingen kunne pantsettes.
« Beregningsgrunnlaget for sikkerhetene er i dag selskapets MTB, som foreslas opphart.
« Spersmalet som umiddelbart reiser seg;
« Hva blir det nye beregningsgrunnlaget for pantet til bankene
« Vil anlegg med hgy miljgpavirkning matte raskt ned i produksjon, som igjen kan fgre til redusert gjeldsbetjeningsevne, og potensielt tap for bankene.

MTB foreslas erstattet med omsettelige lakselusekvoter.
 Parallelt vil Regjeringen utrede en avgift for utslipp av lakseluslarver.
« Fastsette avgifts- eller lusekvoteniva ut ifra naturens taleevne slik at alle omrader styrer mot en lusebelastning som oppnar miljgmalet om en dedelighet pa
mindre enn 10% pa populasjon av Vvill laksefisk grunnet lakselus alene.
« Dette innebaerer at man er i grgnn sone under trafikklysordningen.
« Dessuten er det ingen som vet ngyaktig hvor mye vill laksefisk som dar grunnet lakselus alene.
« Avgiftsnivaet ma settes slik man oppnar miljgmalet, men myndighetene har ikke svar pa hvor stor avgiften ma veere for a na malet!

Aktorer med lav miljgpavirkning kan produsere mer, og aktgrer som har hgy miljgpavirkning ma tilpasse seg, eller produsere mindre.
« Dette kan innebaere at aktgrene i dagens gule og rede soner ma redusere produksjonen.
+ Eksempelvis ma smittepresset i PO3 og PO4 reduseres med rundt 70-90% for at den estimerte dgdeligheten skal komme under 10% pa populasjonen
av vill laksefisk.

Innfare avgift pa tapt fisk for & gke de individuelle insentivene til a sikre god velferd, redusere dedelighet og forhindre remming.

+ Sterrelsen pa avgiften er ikke avklart, men skal utredes. SDareBank o

« Den forslas lav i begynnelsen, og vil endres dersom erfaring viser det er nedvendig. SN
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Produksjon: Unormalt h@ye vintersjgtemperaturer har gitt god tilvekst,
men det skaper ogsa noen utfordringer...

Norge 1.479.400
Chile 766.200
UK 152.200
Canada 110.100
Feergyane 89.600
Island 38.700
Irland 14.500
USA 18.500
Australia 83.700
Andre 36.900
Totalt 2.789.800

1.505.800 1,8% 1.561.500
713.500 -6,9% 733.800
175.100 15,0% 187.300
116.800 6,1% 120.000
100.800 12,5% 111.100

44.000 13,7 % 52.800
17.000 17,2% 17.000
19.000 2,7% 19.000
85.000 1,6% 89.000
46.000 24,7 % 66.400
2.823.000 1,2%  2.957.900

Andel av

global slakt

(2025)

3,7%
2,8%
7,0%
2,7%
10,2%
20,0%
0,0%
0,0%
4,7 %
44,3 %
4,8%

Beregningsgrunnlaget for estimert slaktevolum i 2025 i tabellen over
var utarbeidet av Kontali Analyse basert pa beholdningstallene pr.

31.12.24.

Siste estimat fra Kontali Analyse er et okt slaktevolum globalt pa 6% mot
4,8% ved starten av aret. | slaktevolum utgjer dette en gkning pa 33.876
tonn globalt og hvor i overkant av 50% vil komme fra Norge.

Unormalt hgye vintersjgtemperaturer gjennom alle vintermanedene (sen 2024 og
tidlig 2025), har vedvart inn i varen, og bidratt til god tilvekst, og gjenspeilesi et
betydelig okt forsalg i hele Europa.

| tillegg hay overlevelse og dermed lav dgdelighet i forhold til samme tid i fjor, og
henger sammen med de gode vintersjgtemperaturene og effekt av vintersar-
vaksinen.

Av samme arsak som over, er det 40% relativ nedgang av produksjonsfisk i faerste
kvartal og har bidratt til gkt andel av superior kvalitet, og har allerede gitt fall i
lakseprisen.

Forutsatt at Norge ikke far en kald sommer, men at sjgtemperaturene vedvarer a
ligge godt over gjennomsnittet for arstiden, er det fare;

« mye stor fisk,

« tidligere og okt innslag av kjignnsmodning, og

« at neeringen nar MTB-taket tidligere.

Det er indikasjoner pa at den globale volumvekst kan overstige historisk erfart
markedsvekst.

De gvrige oppdrettsnasjoner sliter med mange av de samme biologiske utfordringene som Norge, i tillegg til strenge produksjonsreguleringer
« Fra Kontali Analyse rapporteres det om stort sett god tilvekst i alle @vrige oppdrettsnasjoner

+ Island har fortsatt en del utfordringer med mye vintersar og lave vintersjgtemperaturer, men gikk inn i 2025 med godt vekst i biomassen.

« Feergyane: Mye biomasse, stor fisk og god utforing preget Q3 24. Mer avdempet slakteaktivitet i Q4 24, og har skjgvet biomassen til Q1 25.

+ Chile har ogsa hatt bra utforing, men holdt igjen pa biomassen i sj@, som har gkt og vil gi okt slaktebehov siste tertial 2025.

« Produksjonen ned i Canada-Vest, og svak oppgang i @st, og forventer a fortsette.

SpareBank o
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Redusert dadelighet 1 2024 til 15,4%, men fortsatt altfor hay!

Regjeringen har satt et mal i
Dyreveldferdsmeldingen om at
dodelighet hos alle arter av

Laks i sjgfasen 142% ___ 41% oppdrett skal ned mot 5%!

102% 2 13
122 %40 « Som tabellen til venstre viser var
on % (e dadeligheten starste PO4, som ligger i

56,7 57,7
o s - >t - 165% A red sone, og PO6 som ligger i gul.
g 1.6%

40 o - 16,0% s rl : + POG6 er ett av de mest intensive Poen

e 240 <7 med hgy produksjon.
% B 15 25 155% sivu AR Arsaken til den hgye dgdeligheten er
20 B . o A s trolig en kombinasjon av sarproblematikk

15,0% 202%/ tidlig pa aret, hgye sjgtemperaturer pa
0 4o 14,8% \3 sensommer og etterfalgende
e 175%, 3 .

0 14,5% - utfordringer med lus,

70 17,0%

60

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 12290 2 2‘ : gjellehelseproblemer og skader
N B Y 26 o
mm Millioner dode ® Dodeligheti% oot Linezer (Dedelighet i %) 192% — A s forarsaket av perlesnormaneter.
A S Kilde: Veterinaerinstituttet + Lavest dgdelighet hadde mani PO9 og
Kilde: Veterinaerinstituttet . .
. . PO13, som begge ligger i grgnn sone.
+ 12024 dode 57,8 mill. laks i sjgfasen, som er en reduksjon fra *  Viktigste dodsarsaker:
62,7 mill. i 2023. Dette tilsvarer en dedelighet pa 15,4% ned fra « Infeksjonssykdommer (32,9%) « PO13 har lav produksjon, lave
16,6% i 2023. «  Skader/traume (26,6%) sjptemperaturer gjennom hele aret, og
. . . . «  Ukjent arsak (21,2%) lite luseproblemer.
+ |tillegg d@de 45,8 mill. settefisk (laks) over 3 gram som er gkning - Miligforhold (8,8%)
fra 2023, men %-vis omtrent pa samme niva som tidligere ar. - Betydelig dedelighetsnedgang i PO3
« For grret i sjgfasen d@de02,4 mill. i 2024 mot 2,5 mill. i 2023. Dette + De viktigste helseproblemene for \oll?(:go:é:"lzleaﬁl‘l:ig‘velol:r'lgf:ﬁ-ﬁlzae:gfofg
tilsvarer en dgdelighet pa 15,0% opp fra 13,9% i 2023. laks i Sj? I 20024: redusere lusepaslag og dermed
*  Vintersar reduksjon i antall handterings-
*  Skader forarsaket av manet krevende lusebehandling og frekvens,
+  Skader etter avlusning samt svake fiskegrupper slaktes ut
+  Kompleks gjellesykdom tidligere.

SpareBank o
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Fiskehelse 2024

Antall lokaliteter med paviste listeforte sykdommer hos oppdrettsfisk i Norge

Sykdom 2020 2021 m 2023 2024

Laksefisk

Infeksios lakseanemi (ILA) C+D+E 23 25 15 18 13
Pankreassykdom (PD) F 158 100 98 58 48
Furunkulose F 5 5 2 0 0
Bakteriell nyresyke (BKD) F 1 0 1 12 8
Systemisk infeksjon med £ 2 1 4 1 1

F. psychrophilum hos regnbuegrret

Marine arter

Francisellose F 0 0 0 0 0
Furunkulose (rognkjeks) F 3 0 1 0 0
Nodavirusinfeksjon (VNN/VER ) F 0 1 0 0 1

Kilde: Veterinaerinstituttet

Positive trender i 2024 ifolge Fiskehelserapporten

Reduksjon eller uendret antall pavisninger at listefarte sykdommer i 2024,
jfr. tabell over.

Laveste antall pankreassykdom (PD) siden 2005, og det ble ikke pavist PD
utenfor endemisk sone (dvs. nord for Hustadvika)

Feerre paviste tilfeller av bade Kardiomyopatisyndrom (CMS) og hjerte-
og skjelettmuskelbetennelse (HSMB) - virussykdommer (ikke listefarte).

Begge mistenkes a vaere knyttet til gkt dgdelighet i etterkant av
handteringskrevende avlusninger.

Negative trender i 2024 ifglge Fiskehelserapporten

Uendret antall pavisninger av Pasteurellose, men pavist lenger nord enn
tidligere og er bekymringsfullt.

Piscirickettsiose er kun sporadisk pavist siden 2003, men ble pavist pa flere
lokaliteter i Nord-Norge i fjor hgst.

Sykdommen er en stor utfordring i andre lakseproduserende land som Chile,
Skottland og Irland.

Fa IPN-utbrudd, men IPN-virus pavises i flere anlegg enn tidligere ar. Rapportert
om ny variant av IPN-virus hos QTL fisk.

SMN
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Forholdene ligger til rette for et hay lusepress | Midt- og Vest-Norge 12025

Antall behandlinger og voksne hunnlus

Ar 2024 2025 @Voksne hunnlus 2024 @Voksne hunnlus 2025

w fe w
=] =] =]

Antall behandlinger

I

Gjennomsnittlig sjgtemperatur

0,18 16

=]

Gjennomsnittlig antall voksne hunnlus
Tempeartur (Celsius)

<

5 10

Ukenummer Kilde: Lusedata.no

0,06 0 10 20

Lakselus
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| 2024 var det Nord-Norge som fikk erfare hgye luseniva. Kombinert med mangel pa brennbatkapasitet for
avlusning, og slakterikapasitet for alternativ I@sning, fikk flere oppdrettere vedtak om tvangsmulkt.

Som diagrammet opp til hayre viser ligger gjennomsnittlig sjgtemperaturer betydelig over fjorarets
sjptemperaturer pa samme tid saerlig i Midt- og Vest-Norge.

| kombinasjon med lite sng i fjellene, jfr. diagrammet nederst til hgyre, ligger alt til rette for et hgyt lusepressi de
nevnte regionen i 2025, og tidligere enn fgr. Dette underbygges av diagrammet over til venstre som viser tydelig
at det er registrert et hayere antall voksne hunnlus pr fisk i 2025 enn samme periode i 2024, og det er allerede
gjort betydelig flere lusebehandlinger i 2025 enn i samme periode i 2024.

Sjgtemperaturen i Nord-Norge er betydelig lavere enn i Sar-Norge, men er likevel hayere enn gjennomsnittlig
sjptemperatur pa samme tid i fjor for regionen. Sitasjonen avhjelpes noe av det sene snoefallet, som har gitt mye
sn@. Smeltevann i fjordene vil kunne avhjelpe noe pa lusepresset.

X-faktorene for alle regionene er den videre utviklingen i sjgtemperaturen.
Far vi en ny varm og lang sommer i Nord kan regionen fort sta i samme situasjon som i 2024.
Skulle Ser-Norge fa en kald sommer vil dette kunne avhjelpe utsiktene om et hgyt lusepress.

@ Midt-Norge 2025 @Vest-Morge 2025 @ hele landet 2024 @ Nord-Norge 2025

40 50

Kilde: Lusedatano

~ Snemengde i prosent

Prosent av median (1991-2020)
Sne, normalt barmark
Mer enn 300%
200 - 300%
130 - 200%
110 - 130%
90 - 110%
70-90%
50 - 70%
10 - 50%
B vindreenn 10%
Barmark, normalt sne
Barmark, normalt barmark

FINLA!

Hels

Talli
Oa\

OS(ockholln ESTLA

Kilde: SeNorge.no pr 24.04.2025
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Omdamme og politiske risikoer

Toll pa importerte varer til USA gir fare for fall i lakseprisen

Ca. 120.000 tonn (8%) av den norskproduserte laksen eksporteres arlig
til USA.

Konsekvens isolert sett er liten for Norge, men negativt for spesielt to
norske produsenter, som eksporterer mye av sin produksjon til det
amerikanske markedet.

Hovedtyngden av importert laks til USA kommer fra henholdsvis
Canada og Chile, og hvor begge nasjoner har fatt toll.

Canada sin lakseproduksjon er seerlig rammet da ca. 65-70% (ca. 80.000
tonn) av slaktevolumet gar til det amerikanske markedet. Dette
rammer seerlig Grieg Seafood Canada.

| den grad salget i USA faller betydelig ma redusert eksport volum
eksporteres til de gvrige markeder i Asia og Europa, og vil kunne sette
lakseprisen under press.

Foredlingsindustrien i EU har gjennom MAC (Market Advisory Council)
klaget Norges eksport-forbud av produksjonsfisk inn til EU-
kommisjonen, og ber om a innfere tiltak (toll).

Saken star fortsatt uavklart i EU.

Omdgmmerisiko knyttet til fiskevelferd og dedelighet

Dgdeligheten (svinnet) som omfatter destruksjon pa
oppdrettslaks i sjg falt i 2024 til 57,8 mill. (15,4%) mot 62,7
mill. (16,7%) | 2023. Men er fortsatt en altfor stor andel.

| tillegg kommer andel produksjonsfisk, som omfatter

vintersarfisk, skade fra perlesnormaneter,
kjignnsmodningsproblematikk mm.

@kt oppmerksomhet rundt darlig fiskevelferd i norsk
akvakultur kan pavirke hvordan andre land vurderer

risikoen ved a importere og spise norsk laks.

Regjeringen foreslar gjennom Havbruksmeldingen a

innfgre en tapsavgift for a oke de individuelle

insentivene til & sikre god fiskevelferd, redusere
dadelighet og forhindre remming. Utforming av

tapsavgiften skal naermere utredes.
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Eksport: Volumet gkte | farste kvartal, men prisfall medfarte at verdien

ikke @kte tilsvarende

Norsk eksportvolum av laks var opp 16% i de ferste 3 manedene i ar sammenlignet med samme
periode i fjor. Malt i verdi, var eksporten opp 6% vs. samme periode i fjor

Eksportmengde laks hittil i ar siste 10 ér = Eksportverdi laks hittil i ar siste 10 ar =
50k
00k 0
250k %
=
o 200k o
5 E
< 150k LR
100k 10 I
50k c
W] 0
016 207 2018 2019 200 201 202 2003 2024 205 06 207 2018 2019 2020 20H 202 2023 2024 205
@ Utvikling 2016 til 2025 @ Utvikiing 2016 til 2025

Januar — mars 2025 Kilde: Seafood.no , Norges Sjgmatrad

Norge eksporterte 285 163 tonn laks til en verdi av 29,5 mrd. kr
Eksportverdien gkte med 6 % sammenlignet med samme periode i fjor

Verdimessig marginal nedgang i verdi pa volum til EU, 46% okning pa verdien av eksporten til Nord-Amerika
Eksportvolumet gkte med 16 % hittil i ar sammenlignet med samme periode i fjor

67 % av volumet gar til EU (8% gkning), 21% volum gar til Asia (29% @kning), 8% gar til Nord-Amerika (55% gkning)
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Stort fall i lakseprisen sa langt i 2025, og fare for press pa marginer....

@kt andel laks av superior kvalitet i forhold til samme
tid i fjor er arsaken til fall i lakseprisen frem til uke 14.
I tillegg til st@rre slaktet volum.

Forhold som kan gi ytterligere prispress;

« @kt slaktevolum som falge av bedre tilvekst og hgyere
overlevelse i sj@

« For mye stor fisk pa kort tid som bl.a. ma tas ut for & hindre
potensiell kignnsmodning

« Naeringen nar raskere MTB-taket

+ @kt volum som ma eksporteres til markedet i Europa og Asia
dersom ettersparselen i det amerikanske markedet faller
som fglge av innfaring av toll.

 Historisk har en arlig gkning i utbudet pa 5-6% blitt absorbert
i markedet uten store fall i lakseprisen, men slar negativt ut
dersom det gkte volumet kommer innenfor en kort
tidsperiode.

« Redusert andel produksjonsfisk, og flere VAP-aktarer som
etterspar fisken, har gitt reduksjon av «rabatten».

Produksjonskostnader

« Produksjonskostnadene gkte med 31,7 %
fra 2022 til 2023.

» Produksjonskostnad pr kilo rund fisk var i 2023 pa 64,7 kr.

« Viantar at det er st@rre sannsynlighet for at
produksjonskostnad i 2025 vil vaere hgyere enn i 2023 enn
lavere

« Marginer kan komme under press i 2025
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Pris til produsent (kr/kg)
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SISALMON, tidligere NASDAQ, spotpris superior laks mellom 3-6 kg

Utvikling laksepriser 2022 - 2025
Eksportpris, fersk

_,1_5023: 90,0 kr/kg
----------------------- 2024: 88,2kr/kg
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Kilde: Akvafakta, SMN
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Produktivitet 2024

Utvikling smoltutbytte pr. generasjon fra 1987 frem til i dag

FE}
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Kilde Kontali Analyse
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Kilde: Kontali (BFCR: Biological Feed Conversion Ratio. EFCR: Economic Feed Conversion Ratio)

1, Tertial

—) Tertial

3. Tertial

2020 2021 2022 2023 2024

Utvikling smoltutbytte

Smoltutbytte beregnes som slaktevekt per
utsatt smolt pr. generasjon fratrukket svinn.
Smoltutbytte har falt tilbake de siste 15 arene
fra litt over 4 kg til neermere 3,5 kg, jfr. tabell til
venstre.

Den st@rste enkeltdriveren til den negative
utviklingen er gkt svinn.

Sa langt viser 24G bedre tilvekst enn 23G. |
kombinasjon med hayere overlevelse og
bedre forutnyttelse er dette gode
indikasjoner pa at utvikling kan snu i positiv
retning for 24G, men....

Det gjenstar 2 tertial av aret, og oker det pa
med utfordringer og okt svinn kan dette fort
resultere i at kurven flater ut/faller.

Utvikling biologisk og skonomisk

forfaktor 2012-2024

«  Et nytt skifte i positiv retning i 3.tertial 2024
med hensyn til forutnyttelse, jfr.
diagrammene nedenfor.
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Fremdeles solid Iznnsomhet | bransjen

Gode EBITDA marginer for flere av oppdretterne og lav gjeld i forhold til EBITDA.
Grieg Seafood har gkt gjeld vs. EBITDA betydelig som fglge av svak inntjening i andre halvar 2024

Kvartalvis EBITDA-margin siste 2 ar Netto rentebaerende gjeld / EBITDA

- Borsnoterte selskap - Barsnoterte selskap
50% 10,0

40%

8,0

30%

8,6
25% 6,0
20% 1% a4
15%
4,0 .
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10% » I I 6%
2,0 ’ !
ol I [ : ||
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Grieg Seafood Lergy Seafood Masgval Mowi Salmar Salmon @volution
Group
-10% 0,0
Grieg Seafood ASA  Lergy Seafood Group Masgval Mowi ASA Salmar ASA Salmo: lution
ASA
_20% -2,0
mQ42022 Q12023 ~Q22023 ®WQ32023 WQ42023 mWQ12024 WQ22024 wQ32024 ®Q42024 2020 m2021 w2022 m2023 mQl2024 WQ22024 mWQ32024 Q42024
Kilde: Selskapenes kvartalsrapporter Kilde: Selskapenes kvartalsrapporter.
. L | h I H bl | h H Utvikling aksjekurser juni 2021-mai 2025
ergy, MOWI og Salmar har relativt stabile resultater, og har ingen - o Aekoert [T00) or T7.06.207T

vesentlig gkning av rentebzserende gjeld i forhold til EBITDA.

+ Grieg, Masgval og Salmon Evolution gker sin rentebaerende gjeld i
forhold til EBITDA i siste del av 2024

«  Tredje kvartal 2024 var svak inntjening hos Grieg, Masgval og
Salmon Evolution

sert verdi (17.06.2021=100)

Indeks

« Alle selskaper har svakere utvikling i forhold til Hovedindeksen pa
Oslo Bgrs siden juni 2021. Det store fallet kom nar grunnrenteskatten
kom, og selskapene har ikke hentet inn resten av markedet.

For Lergy konsernet utgjer villfisk og skalldyr omtrent 25% av konsernets omsetning. Det er
36 ikke per i dag mulig & skille ut EBITDA og gjeld pa villfisk og skalldyr.

Salmon Evolution Salmar MOW| =—=Maspyval Lergy Seafood Group ===Grieg Seafood ===0SEBX



Klimarisikovurdering for havioruksloransjen
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Viktigste trusler O = Overgangsrisiko |Beskrivelse Risiko ar 2025 - 2026 Risiko ar 2027 - 2030 [Risiko etter
F= FyS|sk risiko 2030

Karbonavtrykk til
foringrediensene til
oppdrettsfisk

Miljgavtrykk 0
CO2 avgifter pa vei- og 0
lufttransport

Lakseluspress 0
Forbrukere etterspgr 0

klimavennlige
fiskeprodukter, ogsa ifm
transport til kunden

Fiskevelferd (0]

Karbonavtrykket til oppdrettslaks er betydelig lavere Middels Middels
enn til storfe og svin, men hgyere enn villfisk og
kylling. Stgrste karbonavtrykket til oppdrettslaks er
foret, som soya (medfg@re endringeri arealbruk /
nedskoging, i tillegg til transport fra latinamerika).
Omdgmmerisiko i forbindelse med lusproblematikk, Middels
sykdom, dyrevelferd, remming, forurensing pa
havbunnen, mindre villaks, utnyttelse av rastoffet og
avfallshandtering. Svinn

Flyfrakt kan bli kostbart fremover, ogsa
trailertransport

Myndighetene kan evt. instruere en reduksjon i
produksjon i enkelte omrader pga lakseluspress.
Usikkerhet rundt konsekvenser av
havbruksmeldingen.

Middels

Middels

Bytte ut flytransport med tog, lastebil, skip (dvs. i Middels
frossen tilstand)? Majoriteten av fisken er

transportert fersk til Europa.

Hayt fokus pa fiskevelferd, kan fa effekt pa hvilken Middels
metodikk en kan benytte for avlusing. Usikkerhet

rundt hvordan kostnader rundt dgdelighet vil bli.

vil komme innstramminger som omfatter blant annet dedelighet (trafikklysordningen)

. Lakseluspresset er for hayt

Middels

Middels

Middels

Fiskevelferd: Vi er kommet til et veiskille der vi ikke lenger kan akseptere der fiskevelferd gar pa bekostning av fortjeneste, og mye tyder pa at det
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Havboruksflaten

Havbruksflaten bestar av; Status pr. 30.4.25
1)  Brennbater

2) Servicefartgy

3) Fortransportbater

4) Blgggebater

5)  Utilitybater (kombinasjonsbater, fortrinnsvis brenn- og blgggebater)

Bronnbatflaten bestar i dag av 123 brgnnbater, eid av norske rederi og
frittstaende oppdrettere

+ Snittstarrelse pa 2,650 m3, som over tid har okt

 Snittalder pa 6,6 ar, som har falt

« Pt. opererer det ca. 89 brgnnbater i Norge.

« De gvrige i Chile, Canada Vest og @st, UK, Island og Tasmania

« Hovedtyngden opererer i lange kontrakter og rammeavtaler

Tilgjengelige brennbatkapasitet i antall, og brgnnbater under

bygging pr. 30.4.25 + Generelt er broannbater med en kapasitet pa over 4.000 m3 best egnet for

behandlingsformal (lus og AGD).
+ Pt. utgjer dette 19 brgnnbater, hvor kun en opererer utenfor Norge
L (Tasmania)

120 - + Sglvtransrederiet er den brgnnbataktgren som har flest

100 + Behovet for behandlingsbater fremover
« AGD forsvinner ikke om naeringen far kontroll pa lusen, og behandles mest
80 effektivt med ferskvann i brgnnbat
o 123 + Erfaring sa langt med nedsenkbare merder viser at lusen ogsa nar dit, men i
betydelig mindre grad enn i konvensjonell apne merder
a0 + Lusesituasjon som traff Nord-Norge i fjor viste igjen at naeringen ikke har
- tilstrekkelig beredskapstonnasje nar uventede hendelser inntreffer.
20
4 ° .
. e e 2o pe e i e (0] e 4 a3 KontraheEl;te brg:nbater un??rt?yggtmg . vering | 2095 har At fimochart
« Brgnnbatene som star til rest med overlevering i ar inngatt timecharter.
& *PQ I T S —&“"‘ & ¢ &S : i 2 y
Iy & o 8 * Av kapasiteten som kommer i 2026 og 2027 star halvparten med uavklart
“}\,&‘ qu* Q&.&“ . e kontraktssituasjon.
"“Qﬁh "59' ’I-& Land NORGE TYRKIA SPANIA Sum under
Ar/Vverft Aas Mek. | Larsnes Mek. Sefine Zamakona Mureta bygging
2025 4 4
2026 2 1 1 T a
2027 2 1 3
Sum 4 1 4 1 1 11 B
SpareBank
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Blgggebater - Et segment i vekst, og vinnere | et baerekraftperspektiv

Spesialiserte prosessfartgy, som utelukkende utfgrer en operasjon - slakting og blagging av fisk ved merdkanten - og frakter fisken til
mottaksanlegg for videre handtering.

Viktig a skille mellom de konvensjonelle bleggebatene, og de mye omtalte «ngdslaktebatene», som gir negativ assosiasjon og henspeiler pa syk fisk.
. Nodslaktebatene oppstod i kiglevannet av eskalerende luseproblemer i sjg med gkt/hgy dedelighet pa laks i forbindelse med avlusning.
. Negative hendelser hvor allerede ded fisk har gatt inn i produksjon i n@dslakteprosessen, har ikke bedre situasjonen.
. Selvdad fisk kan ikke brukes til konsum, men gar rett i kvernen og er en «kostnad» for oppdretter.

PD (Pancreas disease) listefgrt sykdom, som ble et gkende problem pa Vestland fra tidlig 2000-tallet og etter hvert spredde seg
. Hovedarsaken til at bleggebater ble tatt i bruk pa Vestlandet i 2008 var gkende problem med virussykdommen PD (Pancreas disease), og rammet laks. Utbrudd forarsaket
hey dedelighet i merdene, og under transport til slakteri, og ble etter hvert last ved bruk av blgggebater.
. | de senere ar er bleggebater ogsa tatt i bruk i andre deler av landet og i stadig sterre grad pa frisk fisk.

Den norske bleggebatflaten
| dag bestar den norske flaten av 15 bleggebater fordelt pa en handfull aktgrer, og hvor de stgrste i antall er Napier AS og Volt Service AS. Flaten inkluderer ogsa den mye
omtalte «Norwegian Gannet», som har dispensasjon fra «Fiskekvalitetsforskriften»
«  Totalkapasitet i tonn 5.230, men stor variasjon i stgrrelsen pa batniva.
Lav gjennomsnittsalder pa 4,7 ar pa 11 av bleggebatene.
Pt. operer 1-en i Scotland. De @vrige i Norge.
Hovedtyngden pa lange kontrakter med solide kontraktsmotparter.
Bleggebater under bygging utgjer 4 stk., som gar inn i lange kontrakter.
Andre oppdrettsnasjoner som bruker bleggebater er Scotland, som skyldes mye vanskelig topografi, Feergyane, Canada og Tasmania.

Bleggebater - vinnere i et baerekraftperspektiv, og en del av Igzsningen for a na nullutslippsmalet av klimagass

«  Salangt har bleggebater veert et supplement til brennbater i slakteprosessen.
Bleggebatene frakter 75% fisk og 25% vann, mens brgnnbater det motsatte
Ved & benytte blaggebat til slakteprosessen kan fuelforbruket, og dermed Co2-utslippet, reduseres med omkring 50%, samt det gir store kostnadsbesparelser for oppdretter.
Verdens starste havbrukskonsern, Mowi, informert allerede i sin arsrapport for 2021 at de i forbindelse med hgsting av laks vil erstatte bruken av brgnnbater med blgggebater.
Et eventuelt skifte i naeringen av hgste-/slakteprosessen over til blaggebat vil ta mange ar!

Regjering foreslar i Havbruksmelding a innfare avgift for tap av fisk
. Antallet er ikke kvantifisert, men det dgr ungdvendig mye fisk under brgnnbattransport til slakteri, som kunne vaert unngatt med bruk av bleaggebater. Spesielt i sommerhalvaret

og pa svekket fisk.

Slakteri
. Nye slakteri langs hele kysten har de senere ar lagt til rette for mottak fra bleggebater. S
pareBank o
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Brannbat: Ogsa gode marginer i 2023

EBITDA-marginer « Brgnnbater er benyttet for a transportere smolt og
> . slaktefisk, interntransport mellom lokaliteter, sortering og
Norske Brgnnbatrederier 2021 - 2023 oarasittbehandling (Lus 0g AGD)
80% )
= 2021 — 2022 — 2023 + Fremdeles en bransje med sterke EBITDA-marginer, selv
70% Snitt 2021 a—Sitt 2022 ceeess 2023 med litt nedgang. Overordnet er snittet for 2023 pa samme
niva som i 2022 med 39% EBITDA margin (uveid snitt). Store
60% M 22% variasjoner innad i gruppen (se figur), men Sglvtrans er
desidert leder med 58% EBITDA margin

50%
3% B% gy . EUs klimakvotesystem:

0% 39%

34% 33% 2% 33% « Setter et tak som sier hvor mange CO2 ekvivalenter som

30% . maksimalt kan slippes ut arlig. Dette taket reduseres over

2% 21% tid. Under dette taket kjgper og leverer de aktarene som er

20% omfattet av EUs klimakvotesystem klimakvoter for a gjere

opp for sine utslipp
10% 6% HI

.I N + Fra1.1.2024 gjelder dette systemet ogsa for maritim bransje.
0% - For den nye kategorien skipsfart er det «shipping company»
eller skipsoperatgr som er pliktsubjektet. Ordningen
6% omfatter i dag kun utslipp fra skip med bruttotonnasje 5.000
(,\i’ eller mer som har transport av passasjerer eller last/cargo
for kommersielle formal, og som reiser innad i, eller til og fra,
en havn innenfor E@S

-10% ‘

Seivag Shipping AS har driftsinntekter under 50 mill. kr.
Estimat fra SpareBank1 SMN.

Kilde: Selskapenes regnskap, tall for 2024 ikke tilgjengelig pa rapporttidspunkt
SpareBank o
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Servicebat:
Servicebatrederiene har forbedret marginer i 2023 kontra en liten dipp 1 2022

EBITDA-margin for de stgrste norske servicebatrederiene (Oms > 50 mnok).

2021-2023
50 % 2021 0077 0723
45 % 45% Snitt 2021 - em e Spjtt 2022 Snitt 2023
(+]
40 %
35% 36% 35%
0,
35% 3%
30%
30% 28% . De st@rste aktgrene
(oms.=50 MNOK)
25 % ------------- L8 R 8] L . RN R N R N S _R_E _R_§ S R =X _§ X &} _J s“mm hadde i 2023
21% (2021 + 20 gjennomsnittlig
20 % 19 — EBITDA-margin pa
255 (2022) 28%. Dette er stabilt
15 9 vs. 2021 0g en
° forbedring fra 2022
. som viste 25% (uveid
10% snitt)
5%
0%
FSV GROUP AS FSV REDERI AS FR@Y HAUGALAND FR@Y NAR@YSUND SANIBA MARIN AQS HOLDING FR@Y VEST AS ABYSS GRO up TROLLVIKA FINNSNES DYKK Héloy
AKVARESSURS SHIPPING AS AKVASERVICE AS AQUASERVICE DRIFT AS Havservice AS
AS AS ANLEGGSERVICE

AS

Kilde : Selskapenes regnskap, regnskap for 2024 ikke tilgjengelig pa rapporttidspunkt
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Fiskeri er delt, med pelagisk sektor som gar veldig lbra, mens

hvitfisksektoren har utfordringer med lavere kvoter og hayere
kostnader til drift og finans.

Vi opprettholder gul status for hvitfisksektoren og for fiskeri samlet
sett, men hvor pelagisk er grent og hvitfisk er gult med svakere

utsikter.
SpareBank 14

SMN




Fiskerl og fiskeindustri:  Status og utsikter for segmenter

mm Kommentar til status og utsikter

Fiskeri Hvitfisk -
I:j F:] kvoter og

marked

Pelagisk —
~ ~ kvoter og

marked

Baerekraft /
ESG

Politisk

F:j I::] utvikling
Fiskeindustri Lgnnsomhet
Marked

33;2:2;@ F:j F:j
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For 2025 er kvotene pa torsk og hyse blitt redusert med =25%, og hvor prognosene fra forskerne er ytterligere 5% reduksjon for torsk i
2026. Forelgpige signal for 2027 og -28 er en svak oppgang. Disse reduksjonene medfarer hardere fiskepress pa andre arter.
Konsekvensen av dette er at hvitfisk-sektoren har en stor overkapasitet.

Prisene har imidlertid gkt kraftig (torsk +47%, hyse + 104% og sei +23%). Dette har hjulpet, men kun delvis for mange aktgrer. Flere
aktgrer med hay rentebaerende gjeld, som felge av investeringer i fornying av fartgy / kisp av kvoter, forventes a fa utfordringer
fremover. De aller fleste innenfor torsketral forventes a klare seg bra.

Pelagiske fartgy forventes a fa et svaert godt ar i 2024, sannsynligvis «all time high». Kvotene pa makrell er redusert med 40% i 2025,
med 20% for Nordsj@sild, med 10% pa NVG-sild og 22% pa kolmule.

Prisene pa pelagisk fisk har steget sterkt siste aret. Makrell +40% og sild +10%. | forhold til for 2022, er gkningen; Makrell +60%, Kolmule
+39%, Sild +50%.

Samlet forventes det at fangstinntektene vil bli redusert med 20-25% i 2025, noe som bransjen vil klare bra.

Bade makrell, sild og kolmule er kvotene satt likt med kvoteradene. Dette for & oppna MSC-godkjennelse. Likevel en risiko for at
kyststatene til sammen fisker over totalkvoten, noe som er negativt for forvaltningen av bestandene pa sikt. Vi ser gkende CO2 avgifter
fra staten, men enn sa lenge ikke store konsekvenser frem til 2026 pga. kompensasjonsordningen (som ogsa vil vedvare lengre enn
tidligere kommunisert).

Kvotemelding 2 ble godkjent i Stortinget i 2024. Det positive er at viktige prinsipp i forhold til tilbakefall av strukturkvoter ble vedtatt.
Det negative var at noe av kvotene ble refordelt til fordel for «sma kystfartgy», noe som har apnet for mer konflikt mellom
farteygruppene. Myndighetene er utfordret til fa pa plass midlertidige ordninger for a redusere overkapasiteten neste tre arene,
spesielt for linegruppen. Signal om at dette kan veere aktuelt for 2026-27.

Krigene i Ukraina og Midtgsten, sanksjoner, usikker geopolitisk situasjon og handelskrig. Norge eksporterer 98% av fisken til de fleste
land i verden. Dagens situasjon skaper derfor utfordringer i markedet, bade for hvitfisk og pelagisk

Landindustrien og eksportgrene har bedret Iannsomheten siste arene, og leverer god inntjening og har etter hvert god arbeidskapital.
Men marginene er fortsatt lave.

For 2025-27 forventes lavere volum av torsk og hyse, noe som sammen med kostnadsgkninger vil presse marginene. Dette har allerede
medfert stengte anlegg og permitteringer i Nord Norge pa grunn av manglende rastoff.

Pelagisk industri forventes a fortsette med a levere gode driftsmarginer
Markedet for sjgmatprodukter er globalt sveert godt. Supertrenden mot sjgmat og andre sunne matvarer er fortsatt sterkt

tilstede. Sterk ettersparsel og begrenset volum vil gi langsiktig okte priser.
Landrisiko, AHV-problemstillinger, sanksjoner og handelskrig skaper sterk usikkerhet fremover

Utfordrende makrobilde for tiden som treffer de fleste bransjer. Fiskeribransjen opplever lavere kvoter, gkte kostnader, saerlig
bunkers, transport, energi og renteniva. Men kraftig prisgkninger i markedet.

Selv om pelagisk sektor har gr@nn status, er hvitfisksektoren sapass dominerende at bransjen samlet sett beholder gul status.
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Avtalte kvoter og kvoterad fra Havforskningsinstituttet (HI)

Tall i tonn

44

Kvoterad Avtalt kvote (i) Kvoterad (i) Avtalt kvote (i Kvoterad (ii) Avtalt kvote
HVITFISK:
Torsk N 566.784 566.784 (-) 453.427 (-20%) 453.427 (-20%) 311.587 (-31%)  340.000(-25%)
Hyse N 170.067 170.067 (-) 127.550 (-25%) 127.550 (-25%) 106.912 (-16%) 130.000(+2%)
Sei N 226.794 226.794 (-) 223.123 (-2%) 223.123 (-2%) 193.117 (-13%) 200.299(-10%)
Reke i Barentshavet 153.000 153.000 (-) 143.000 (-7%) 153.000 (0%) 150.000 (+5%) 150.000(+5%)
PELAGISK:
Makrell iii) 782,066 1.147.407 (-) 739.386 (-5%) 954112 (-17%) 576.958(-22%) 576.958 (-40%)
NVG-sild 511.171 692.942 (-) 390.010 (-24%) 446.928 (-36%) 401.794 (+3%) 401.794(-10%)
Nordsjgsild 403.813 396.556 (-) 532.166 (+32%) 510.323 (+28%)  412.383 (-23%) 407.707(-20%)
Lodde i Barentshavet 62.000 62.000 (-) 196.000 (+216%) 196.000 (+216) 0 0
Kolmule 1.359.629 1.672.378 (-) 1.529.754 (+13%) 1.881.072 (+13%) 1.447.054 (-5%) 1.477.000(-22%)
i.  Nar avtalte kvoter er hgyere enn kvoterad fra HI (=100%), skyldes dette at det ikke ble internasjonal enighet om totalkvote (summen

av kvotene som er satt individuelt av de ulike landene/partene). Dette er hovedarsaken til manglende MSC - sertifisering

ii. Endringikvoteradi % fra forrige ar.
i. Avtalt kvote i 2025 pa& makrell og kolmule kan bli hayere, etter at Island og Feergyane har satt sine egne landkvoter. Dette vil kunne SpareBank

sette MSC-godkjennelse under press.
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Volum- og verdiutvikling pelagisk sektor

Pelagisk fangstvolum u NVG-sild Nordsjgsild Prisutvikling e NVG-sild  ====Makrell Utvikling fangstverdi pelagisk fisk (fartgy) NVG-sild Nordsjsild
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Fanastvolum oa -verdi
Fangstvolium og -verdi
Makrell

+ Kvotene for 2025 ble vesentlig lavere enn for 2024 (-40%), slik at kvotene blir tilsvarende som kvoteradet.. Noe som er negativt pa kort sikt, men sveert positiv pa noe lengre sikt.
+ Prisene pa makrell har gkt fra 17,10 til 24 kr /kg. Og helt opp i 28,0-30,0 kr/kg hittil i 2025.

NVG-sild og nordsjasild

+ Kvotene pa NVG-sild blei 10% lavere enn i 2024, men forskerne er positive til utviklingen fremover.
« For Nordsjgsild ble kvotene redusert med 20%. Forventning om en stabil utvikling fremover

« Prisene samlet for sild er stabilt skende p.t. 11,5kr/ pr kilo (+10%).

Kolmule, lodde og tobis

« For kolmule har det veert samme problemstilling som for makrell. Reduksjon med 22% for a komme ut likt med kvoteradet. Ressursen er imidlertid svaert sterk. MSC-godkjennelse er
sveert viktig for bransjen, da kolmule inngar i for til oppdrett, som er sveert avhengig av en beaerekraftig verdikjede.

« Det blir ikke fisket lodde i Barentshavet i 2025. Om dette ogsa gjelder i Islands farvann, vil dette som en positiv overraskelse.

« Tobis er en ressurs som varierer betydelig ar for ar. For 2024 nesten fraveerende. Kvotene blir satt i april/mai hvert ar, og det hapes pa at fiskeriet tar seg opp i 2025. Tobis er en
«ngkkelart» i Nordsjgen, da den er mat for flere sentrale arter.

Samlet

. Samlet sett forventes det nedgang i kvotene i 2025-26. Noe som medfgrer at samlet fangstverdi vil komme noe ned. Dette forventes a bli absorbert greit. Noe jer utfordgande for
industritral-gruppen, med usikkert volum av tobis. gpareﬁani( o
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Volum- og verdiutvikling i hvitfisksektoren
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Fangstvolum og -verdi

Torsk.

« Prognose videre er 6% reduksjon i 2026 og deretter en gkning neste arene.

 Prisene fra hgst 2024 og frem til i dag har gkt kraftig, og det kan se ut som om prisene har stabilisert seg pa dette nivaet. Fangstverdien forventes imidlertid a bli redusert fra 2024, men i mindre
grad enn tidligere fryktet

Hyse:

« Forskerne er positive til utviklingen fra 2026 og utover.

+ Prisene fra hgst 2024 og frem til i dag har okt kraftig, og det kan se ut som om prisene har stabilisert seg pa dette nivaet. Fangstverdien forventes a oke litt, i takt med prisgkningene.

Sei

- Forskerne anbefaler en flat utvikling videre.

+ Prisene pa sei har ogsa okt kraftig, dog noe senere enn torsk og hyse. Forventningene er et stabilt niva. Imidlertid er sei-prisene sensitive til prisene pa pollock, som kan vaere i spill ifm.
handelskrigen

Samlet

« Samlet volum forventes a falle i 2025, med mer stabilt lave kvoter fremover. Det forventes at prisene vil ligge pa dette nivaet, slik at fangstverdiene vil vaere noenlunde stabile. Usikkerheten er

likevel til stede i forhold til det globale marked av bade hvitfisk og pelagisk. S
pareBank o
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Prisutvikling hvitfisk

Torsk - hyse - sei; Samlet pris k/sl
Kilde: Rafisklaget og Surofi
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Prisene pa torsk og hyse hatt en bratt oppadgaende utvikling hittil i 2025. Veien videre er
usikker, men det forventes at prisene stabiliserer seg pa dette nivaet.

Prisen pa sei har ogsa vise en stigende kurve siste kvartal, og forventes a stige videre (dog i
en svakere takt enn for torsk og hyse). Etter at kvoteanbefalingene kom, har prisen steget
kraftig.

Risikoen i dette prisbildet, er om handelskrigen mellom USA og resten verden vil pavirke de
globale verdikjedene og markedet negativt.
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Kostnadsakninger for hvitfisk-sektoren

Okte kostnader

48

EBITDA for disse gruppene har gkt med 748 mill. kr fra 2020 til 2023

o Tral: fra 1.583 mill. til 1.796 mill.
« Autoline: fra 321 mill. til 447 mill.
« Kystfiske fra 836 til 1.246 mill.

Gjeldsgkning

« Samlet har hvitfisk-rederi gkt gjelden med 4,4 mrd. nok fra 2020, fra
19,3 mrd. til 23,7 mrd.. Fordelt med

« Tral: fra 8,3 til 9,3 mrd.
« Autoline: fra 3,2 til 4,2 mrd.
« Kystfiske fra 7,8 til 10,2 mrd .

Hensyntatt rentegkninger, har samme gruppene okt
rentekostnader med 0,9 mrd. (ikke hensyntatt rentesikringer)

o Tral: fra 150 til 476 mill.
« Autoline: fra 86 til 246 mill.
+ Kystfiske fra 230 til 625 mill.

Driftskostnader, eks mannskap, er gkt med 1,6 mrd. fra 2020.

o Tral: fra 1.714 til 3.097 mill. (bunkers!)
« Autoline: fra 778 til 945 mill.
« Kystfiske fra 684 til 1.133 mill.

Prisoppgangen i perioden har i noen grad utlignet disse
kostnadsgkningene. Men kvotenedgangen i 2024-25 skaper
utfordringer.

Lasningen for & imatega okte driftskostnader, vil blant annet vaere
a tilpasse fangstkapasiteten til et lavere fangstvolum for de neste
tre arene

Talli mill kr
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Forutsetninger
- Snitt nibor for &rene 2018til 2023

- Beregningsgrunnlag: Rentebzerende gjeld fratrukket

arbeidskapital = netto rentebarende gjeld
- Lavere snittmargin pa pelagiske fiskebatrederi og tral enn
autoline og kystfartgy

Rentebzrende gjeld
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@Pkning i driftskostnader fra 2018 til 2023

- Hvitfisk etc

fra 2,9 til 5,1 mrd nok med 77%

Fordelt med:
- Tral:
- Autoline:
- Kyst:
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fra 0,6 til 1,0 mrd
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Bunkersutgifter har @kt mye siden 2021, men har kommet ned fra toppnivaet for
to ar siden. Regjeringen har i statsbudsjettet for 2024 @kt kompensasjonen pa
CO2 avgiften

Prisiare prliter
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Prisutvikling Marin Gas Oil (bunkers) inkl avgifter

Samlet e Arlige snittpriser == Szeravgifter
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CO,-avgiftene pa drivstoff til norske fiskebatredere har gkt de
siste arene, med mal om a bidra til grenn omstilling. Samtidig er
det pa navaerende tidspunkt ikke alternativ teknologi som er
modent eller tilgjengelig for lavutslippsfartay.

Samtidig mangler det ladeinfrastruktur langs kysten. Samtidig
er neeringen inne i en krevende periode med lave kvoter pa
viktige arter, samt generell utgiftsakning

| statsbudsjettet for 2024 gker regjeringen bevilgningen til
kompensasjonsordningen for CO2-avgiften for fiske i neere
farvann med 153,6 millioner kroner.

Bevilgningen i 2025 kompenserer for fiske som foregar i 2024,
og okningen i bevilgningen tilsvarer gkningen i CO2-avgift i
2024

7.1 kr / liter per i dag - inkl. avgifter 10,4 kr / liter.

Flere havgaende fartey kompenserer Co2-avgiften ved
bunkring i internasjonal sone, noe som for enkelte utgjar store
belap.

SpareBank o
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Klimarisikovurdering for fiskeringeringen

Tabellen nedenfor viser de klimarisikoer vi har vurdert som mest vesentlige

for fiskeri, fordelt pa tre forskjellige tidshorisonter

Viktigste trusler

@kt CO2 avgift 0] CO2 avgiften (fratrukket kompensasjon) har gkt .

O = Overgangsrisiko |Beskrivelse Risiko ar Risiko ar Risiko etter
F = Fysisk risiko 2025 - 2026 2027 - 2030 }2030

Spersmalet er hvor mye kompensasjon neeringen far
fremover. Lite alternativ teknologi for havgaende fartgy

Havvind som @) Politisk fokus pa vindkraft / havvind. Hvor "de beste"
fortrenger lokalitene ogsa er de viktigste gyte-og oppvekstomrader
fiskeriet for de viktigste fiskeslagene i Norge.
Baerekraftig fiske O Villfisk har vesentlig lavere klimaavtrykk enn gvrige Middels
og produksjon proteinkilder som kjgtt fra storfe, svin og kylling.
Baerekraftig protein-produksjon.
Naturrisiko F Klimaendringer, overfiske, arealbruk, forurensing, Middels
invaderende arter. Konsekvens for fiskekvoter
Strengere 0 Det forskes og utvikles Igsninger som pa sikt kan Middels
utslippskrav redusere utslippene. Bl.a. hydrogen, LNG, batteri eller -

Primaernaeringene (landbruk, fiskeri, havbruk) er de som kan ende opp med a fele klimaeffektene ferst i form av endrede forhold for
matproduksjon. Nye arter innen primaernaeringene kan komme inn, som kan veie opp for negative effekter som mindre produksjon

av enkelte slag, bade nar det gjelder fiskearter eller produksjon i landbruk

Havvind og gruvedrift pa havbunnen kan i sd mate sees pa som trusler og kan prege gyteforhold
50
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Fiskeindustri: Toffere konkurranse om rastoff framover
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Fiskeindustrien viste totalt 61,1 mrd. kr i omsetning i 2023. Bransjen har okt
omsetningen med 6,3 mrd. kr ift 2022

« Pelagisk industri med 3,5 mrd. kr og eksportgrene med 1,4 mrd. kr
og biomarine med 1,4 mrd.

« Aktgrene sikrer valutaeksponeringen for det meste av eksporten
«  Arbeidskapitalen la pa samme niva som i 2022.

«  Med lavere fiskevolum i 2025 og 2026, vil konkurransen om rastoff bli
kraftig skjerpet, og som igjen forventes & medfgre lavere driftsmarginer.

« Itillegg vil flere aktgrer innenfor videreforedling av hvitfisk oppleve lavere
kapasitetsutnyttelse, som igjen vil medfgre svekket Iannsomhet
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. m Biomarin m Biomarin m Salg/distr. hvitfisk
Rentebzerende gjeld = ol distr hitfisk EBITDA
. . . = Annen fiskeindustri fiskeind . = Annen fiskeindustri = Klipp-/Saltfiskindustri
iskeindustri
f'Ske | ndUStr' = Klipp-/Saltfiskindustri  Pelagisk industri
- L )
14.000 Pelagisk industri 4500
4.000
12.000
3.500
10.000 3.000
= 8000 £ 2500
£ £ 2.000
T 6000 = 1500
4.000 1.000
500 I
2.000
0 -
oo 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fiskeindustri og eksport
Utvikling i EBITDA-marginer fordelt pr segment

250%
21,6%
200%
150%
10,0%
10,0 % 85%
69%
4,6 % >6%
50% g 2,1% 2 1 %
o | [ |I. II||||| || il
o" e.‘:‘ &
.@ & & o _@s &o &
-5,0% Q'f"‘- ‘{t‘\\‘v g\z‘{g‘ &é k3 & . S
& e & o & o
o ¥ & e
<<0
m2014 W2015 W2016 W2017 W2018 W2019 W2020 ©2021 2022 W 2023

SpareBank

SMN

1



52

Ny kvotemelding

Kvotemeldingen ble lagt frem i januar 2024 og vedtatt i Stortinget i mai 2024

Overordnet

« Kvotemeldingen vedtok at effekten av struktureringen i en reguleringsgruppe skal gi uttelling i den aktuelle
farteygruppen

« Stortinget vedtok en Igsning basert pa en enstemmig vedtak fra Norges Fiskarlag

« Refordeling av kvotene, ved a «ta» 2% fra havgaende fartgy og fordele dette pa den minste kystfartay-
gruppen.

« Tilbakefallet av strukturkvoten skal fordeles til «grunnkvoten» og en vektet andel (50%) av «strukturkvoten»

« Gjeninnfgring av tralstigen — dvs. at havgaende fartgy ma gi litt av sin kvote til sma kystfartgy ved lav
totalkvote og at havgaende fartoy far relativt mer ved hoy totalkvote.

Konsekvenser
« Negativt: Litt lavere kvoter for havgaende fartgy, og litt heyere pa sjarker

+ Men det viktigste har vist seg a vaere at kystbatene som ikke tidligere fisket pa hyse, brosme og lange, har na
startet a fiske disse artene i perioder av aret hvor kvaliteten er darlig. Dette har gatt utover de havgaende
fartgyene i innevaerende ar. Kvotemeldingen apnet derved opp for alle-mot-alle og dermed konflikt mellom
fartgygruppene. Fiskeridirektoratet har gjort noen sma tilpasninger i dette fra og med kvotearet 2025

SpareBank
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Makrobildet sett fra fiskeri

« Maegatrender

« Global gkonomisk utvikling, hvor global levestandard har bedret seg
« Er positivt for ettersparsel etter norske fiskeprodukter

«  Fokus pa milje og klima
« Utslippsmal for karbon vil pavirke logistikk og distribusjon
« Er negativ for priser pa transport, men deler av outsourcet produksjon av fiskeprodukter kan «tas heim»
+ @kte kostnader, spesielt pa energi, vil svekke inntjeningen til fiskebatrederi
«  Medfert at «alle» akterer i naeringen har fokus pa baerekraft
« Villfisk har det klart laveste Co2-avtrykket av alle proteinkilde

« Global oppvarming, som har medfert terke og matmangel
« Positivt for etterspgrsel etter norsk fisk, spesielt pelagisk (billig protein), da verden vil ha behov for mat
« Men, kan svekke den positive globale skonomiske utvikling og skape okt globalt konfliktniva

* Sunn mat og helse
« Positivt for alle fisk- og sjgmatprodukter

- Pakortsikt......
« Geopolitisk uro med krig i Europa og Midtgsten, samt handelskrig og gkte tollbarrierer
« Skaper usikkerhet og frykt.
« Handelskrig og okte tollbarrierer kan medfgrer endringer i globale verdikjeder og press pa marginer
« Kvotenedgang og gkte kostnhader
« Bade hvitfisk og pelagisk sektor far lavere kvoter, samt gkte kostnader og at renter har stabilisert seg pa et hgyere niva
enn siste arene
« En overkapasitet pa flatesiden, kombinert med gkte kostnader, forventes a presse frem ytterligere struktureringer.
- Endringer i valutakurser vil pavirke priser pa fisk fra Norge
« Prisgkningene pa fisk fra Norge i NOK siste arene skyldes i noen grad svekket norsk krone. Imidlertid viser prisene hittil i
2025 en prisgkning ogsa i EUR/USD

SpareBank
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Risikoaspekter pa kort sikt

Dagens situasjon

54

Overkapasitet pa flatesiden i forhold til gkte kostnader til drift og finans, har gitt utfordringer for de fleste fiskebatrederi, men hvor enkeltrederi og —grupper er
sterkere bergrt enn andre. Eksempel er «storkyst» og «linefartay».

Prisgkningen pa fisk siste aret har for mange blitt «redningen», som har medfert at topplinjen nesten har blitt uforandret. Flere farteygrupper har likevel
kommet godt ut. Eksempel er «ringnot» og «hvitfisk tral».

Gitt dagens globale utfordringer med krig, sanksjoner, handelskrig og tollbarrierer, kan disse effektene bli aktuelle:
« Endringer i verdikjeder i den globale handelen med fiskeprodukt
» Svakere gkonomisk vekst, med tilnaermet null-vekst i «vesten», kan endre betalingsviljen hos forbruker.
« Sterkere norsk krone, vil pavirke eksportprisen av fisk fra Norge (eksportandel pa 98%).

Endringer i globale verdikjeder

Eksport av hvitfisk til USA er liten. Men dersom Norge far hoyere toll enn konkurrentland (f.eks. Island), vil dette pavirke prisene.

Kina har en stor videreforedling av hvitfisk, hvor spesielt «pollock» gar til USA-markedet. Dersom dette blir re-solgt til Europa eller andre marked, kan dette fa
effekt pa volum og pris pa f.eks. prisen pa sei.

Hvis sanksjoner mot Russland blir opphevet ifm. en eventuell fredsavtale, vil torsk fra Russland i starre grad konkurrere med norsk (og Islandsk) torsk i Europa.
Usikker pa effekten av dette, da volumet allerede er tilstede i markedet, dog med sveert hgy toll.

Svakere gkonomisk vekst

Torsk har i flere marked blitt et hgyprisprodukt, den nye «delikatessefisken», hvor prisnivaet er nesten pa samme niva som laks. Stgrrelse pa dette markedet er
usikkert, slik at fallhgyden klart er til stede. Forbruker er prissensitiv, som medfarer at hgy pris vil pavirke salgsvolumet. Men dette ma ogsa sees i forhold til
prisgkninger pa annen protein i markedet.

For fiskeindustrien er det spesielt de aktgrene som har lengst verdikjede som har hgyest risiko. Eksempel er klippfisk-industrien, som farst far testet prisnivaet til
hasten, nar «juleskipningenen» til Portugal og Brasil skal skje. Hittil har produsentene og importarene subsidiert salget til konsumentene med «gammelt lager»,
slik at prisokningene er sakte implementert. Likevel en risiko for at prisskningen har blitt for sterk

Sterkere norsk krone

Med 98% eksportandel av norsk fisk, er det klart at prisene til norske eksportarer, og derav til industrien/fiskebatrederi, er direkte pavirket av kursen pa norsk
krone. Dette gjelder bade ift. EUR og USD, men ogsa GBP og JPY. Etter hvert ogsa CNY.

Konklusjon

Selv om prisene pa hvitfisk har steget sterkt, sa har risikoene og usikkerheten gkt betraktelig siste kvartal. SparEBagnkN 0



Fortsatt gjennomgaende gode markedsbalanser i de fleste segmenter
og tilfredsstillende rater. Selskapenes inntjening og ngkkeltall er pa et
hayere niva enn de seneste arene. Begrenset nybyggingsaktivitet og
fortsatt gkte fartgyverdier.

@kt usikkerhet i det korte bildet mht. oljeprisutvikling (Opec strategi og
oljeetterspgrsel), men beholder grgnt flagg med SpareBank 1
ngytrale utsikter. S



Offshore Service Fartay:
Status og utsikter for segmenter/drivere

mm Kommentar til status og utsikter

Oljepris og investeringer + Oljeprisen presses ned av svakere globale vekstutsikter — forventer pris pa $65-70/fat pa lang sikt
« Opec ser na ut til a prioritere markedsandel framfor pris — oker nedsiderisikoen for oljeprisen
« Som fglge av energikrise og fokus pa energisikkerhet forventes gkte investeringer fram mot 2028 innenfor offshore
olje & gass pa 7% arlig (6% gkning for drift) — i tillegg skal kapasiteten innenfor havvind okes vesentlig framover

Supply « Spotmarked har i perioder veert noe svakere, men fortsatt lengre kontrakter til gode rater — generelt god aktivitet
F  Etterspgrselsgkning og ingen nye kontraheringer gir forventet utnyttelsesgrad pa minst 90%
« Tross lavere oljepris og okt usikkerhet opprettholdes grenn status med ngytrale utsikter som fglge av en
- grunnleggende god markedsbalanse — kan bli starre volatilitet i spotmarkedet pga. lavere oljepris

Subsea /

=
Hawvind E
—

Fortsatt marked der det inngas lange kontrakter for a sikre tilgang pa fartay — prosjektmarkedet til tider «utsolgt»
«All time high» ordrereserve blant subsea kontrakt@arene og gode rater
Vesentlig heyere utbygd kapasitetsgkning for havvind i 2025 vs. 2024 (lavere niva i 2024 vs. 2023)

+ Status beholdes som gr@gnn med ngytrale utsikter

Seismikk « Fortsatt overkapasitet, men den er redusert — noe bedret ettersparsel i 1. kvartal 2025 vs. kvartalet far
« @kt internasjonal spenning har gitt gkt fokus pa energisikkerhet og dermed gkt produksjon av olje og gass

« Status beholdes som gul med ngytrale utsikter (men pavirkes negativt av lavere oljepris)

Rederienes lagnnsomhet « Gode marginer — bade innenfor supply og subsea
« Forholdet mellom rentebaerende gjeld og kontantstrem fra drift er na baerekraftig — skyldes bade bedre inntjening
og lavere gjeld som fglge av restruktureringer

ESG / klimarisiko « Krav om nullutslipp innen 2050
« CO2 avgift i EU for store offshorefartgy fra 2027, vurderes ogsa innfgrt for mindre fartoy
 Sterkt fokus pa reduksjon av utslipp pa kort/mellomlang sikt — nullutslippsteknologien finnes ikke enna

Samlet « Kombinasjonen okt ettersparsel fra olje & gass, gkt etterspgrsel fra havvind og lite nye kontraheringer gjor at
vurdering F F markedsbalansene innenfor supply og subsea tilsier fortsatt grant flagg med ngytrale utsikter
56 + Globale vekstforventninger og oljepris (pa kort sikt) og utfordringer knyttet til det grenne skiftets pavirkning pa '
etterspgrselen etter fossile brensler (pa lengre sikt), er viktigste usikkerhetsmomenter



Oljeprisen presses ned av lavere forventet
global akonomisk vekst

« Oljeprisen har falt markert i april og mai - bade som felge av utsikter til

svakere oljeetterspgrsel og gkt produksjon fra Opec.

« Svakere oljeettersparsel kommer bade som fglge av tidligere nedjusterte
prognoser for oljeettersparsel fra Kina og forventet lavere vekst i
verdensgkonomien som fglge av tollkrigen.

+  Opec har nd annonsert produksjonsgkning for andre maned pa rad — det
gir en samlet produksjonsgkning pa naer 1 mill. fat/d samlet for 2. kvartal.
Det kan derfor synes som deres strategi gar mer i retning av a forsvare
markedsandel enn a opprettholde oljepris pa tidligere nivaer. Opec
markedsandel er na om lag 26-27% mot over 30% f@r koronapandemien

« Oppdaterte prognosene for 2026 ligger rundt $60/fat for 2025/26

« Viforventer en langsiktig oljepris framover pa rundt $65-70/fat da
dette prisnivaet i stor grad styres av marginalkostnad for skiferolje
som ifglge Sp1 Markets er rundt $70/fat pr. mai25 (Brent)

Nedjustert fra intervallet $70-80/fat ved forrige vurdering

«  Pakort sikt vil nok prise ligge rundt $60/fat

+ Men det er stor usikkerhet bade pa etterspgrselssiden mht. faktisk vekst
framover og pa tilbudssiden mht. hvilken strategi Opec vil falge

« De tre «store» produsentene — USA, Saudi-Arabia og Russland utgjar ca.
40% av verdens oljeproduksjon — ser ut til & finne sammen i felles interesser
bade innenfor geopolitikk og olje; og kan ha interesse av et langsiktig
prisniva pa $70-80,men pa kort sikt er det definitivt risiko pa nedsiden.

« Palang sikt er hovedutfordringen for oljemarkedet at
oljeproduksjonen og oljeforbruket ma reduseres av hensyn til det
grgnne skiftet — det trenger ikke medfgre lavere oljepriser, men

5" produksjonsvolumet blir gradvis redusert.

Brent - USD/fat
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Ettersparsel etter OSV fartay er sterk og kommer fra bade olje/gass og
fornybar energi
Hayere energipriser bedrer prosjektlannsomhet

+ Etterspgrselen etter OSV fartgy er sterk bade som fglge av okt aktivitet
innenfor olje & gass og ny/@kt aktivitet relatert til fornybar energi — og da seerlig + +
offshore vind

. : . : : L Dkt
« Tilfredsstillende oljepris, lave investeringer siste ar, god kontantstrgm hos leteaktivitet
oljeselskapene og gkt fokus pa energisikkerhet tilsier fortsatt gkte investeringer
og okt aktivitet framover innenfor olje og gass
« Seerlig korte prosjekter knyttet til eksisterende felt/infrastruktur vil veere Dkte Offshore
attraktivt investeringer vind

« (For) lave investeringer over lengre tid gjgr det ngdvendig med gkte
investeringer — nivaet for global energiettersporsel gjgr at det vil veere
behov for fossile brensler lenge.....

innen olje &
gass

« Vihar dog ingen store forventninger til noen vesentlig gkning i
oljeletingsaktiviteten som fglge av nedjusterte oljeprisprognoser

«  Offshore vind har et stort potensiale — kapasiteten forventes a oke, men Aktivitetsgkning Ny aktivitet
usikkerheten har okt . . ;
«  Politiske ambisjoner om mer havvind i Europa og Asia — samtidig skjer det innenfor olje & innenfor ,
motsatte i USA under Trump administrasjonen gass fornybar energi
« Lavere niva pa nye installasjoner i 2024 enn i 2023, men det ligger an til en
okning i 2025

« Avstanden fra land til vindfarmene blir lengre — og vindfarmene blir stgrre

« Utvikling av flytende havvind der norsk leverandgrindustri (inkl.
offshorerederi) kan utnytte unik kompetanse ervervet innen olje & gass

* Men - sektoren sliter med hgye kostnader og svak lannsomhet. Det er okt
usikkerhet knyttet til framtidig lannsomhet og videre utvikling @kt etterspgrsel

etter OSV fartgy
« Annen fornybaraktivitet som karbonfangst vil ogsa kunne bidra til okt SpareBank

58 SMNo

ettersparsel; saerlig for seismikk

Kilder: Rystad Energy



FOrtsatt the inveSteri nger in nenfor Global E&P spending increased 2% in 2024 and expected growth will average 4%

p.a. in period 2023-28

olje & gass

mm Onshore Opex mm Offshore Opex mm| NG and Pipelines Capex mm Unconventional Capex
mm Onshore Capex (conventional) mmmOffshore Capex —Annual growth (y-o-y)
| snitt 7% arlig vekst i offshore investeringer neste 5 ar - o
1,200 o
. . . _ 1,000 0% g
« Sum investering og drift for global undersgkelse og £ w0 o 5
produksjon relatert til olje og gass gkte med 2% i 2024 “ 60 o
o o . o SV g
forventes a gke med 4% arlig framover til 2028 400 .
200 o

o For offshore investeringer er imidlertid UtViklingen _ 2014 2015 2018 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 o
sterkere — her anslar S&P Global en snittvekst arlig pa 7% i
perioden 2023-28 o _

+  Vekst pa 8% i 2024 Offshore Capex spending increased 8% in 2024 and growth expected to average
C . . 7% p.a. in period 2023-28
«  Veksten kommer saerlig i Asia og Ser-Amerika (Brasil)
«  Offshore opex forventes a gke med 6% arlig i samme Offshore Capex per region
perlode (Uendret eStImat) B Latin American mm Russia & Caspian mmNorth America mmMed. & Middle East mmEurope mmm Asia-Pacific mm Africa =——Annual growth (y-o-y)
300 30%
sia 12: 20%

- Innenfor subsea segmentet forventer Rystad Energy gkte P e .
investeringer som tilsvarer en arlig okning pa 10% til et o . L g
niva pa om lag $42 mrd. : @ o 3

« Seerlig investeringer pa dypt / ultradypt vann 100 o z
« Og seerlig investeringer i (Nord-)Europa og Sgr-Amerika 0 )
(BraSil) 30%
’ 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 o
SaP Global

Commaodity Insights

SpareBank o
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Supply —rater:
Positiv utvikling i rater og inntjening —
bade for korte og lange kontrakter

60

De siste 3 arene har inntjeningsnivaet i spotmarkedet naermet seqg

nivaet fgr offshore krisen som startet hgsten 2014 med sterkt fallende

oljepris og pafelgende kutt i oljeselskapenes kostnader og
aktivitetsniva

Og markedet for lange kontrakter har blitt enda bedre med hgyere
rater i snitt. Som fglge av hgy utnyttelsesgrad, betyr dette en
vesentlig bedret inntjening for rederne.
« 20% hgyere rater i snitt for lange kontrakter sammenlignet med
spotmarkedet i perioden 2010-2024 for PSV fartay

« Men forskjellen i favar av lange kontrakter har til dels vaert enda stgrre i
2024

Hovedarsaken er en vesentlig bedret markedsbalanse som falge av
okt etterspgrsel uten gkning av tilbudssiden
«  Knapphet pa fartey gjor det nedvendig for befraktere a sikre tilgang pa
fartey gjennom lange kontrakter med opsjoner
« Det har derfor veert en vesentlig gkning i antall lange kontrakter som har
blitt inngatt og opsjoner blir i stor grad utgvd

Inntekt spotmarked (1000 nok/d)
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Fra selskapenes kvartalsrapporter for 4kv24:

Fortsatt hoy aktivitet innenfor offshore/energi pa tvers av
alle regioner og farteysegmenter (Solstad)

Forventer gkt ettersparsel innenfor supply — seerlig i
2026/2027 - begrenset tiloud av store PSV fartgy (Eidesvik)

Spotmarkedet i april var bedre enn i mars — bade for
PSV og AHTS

Lavere oljepris framover vil nok gi gkt volatilitet i
spotmarkedet

SpareBank o

SMN
Kilder. Seabrokers, Clarksons (Eidesvik presentasjon pa Paretokonferansen 2024)



Supply - markedsbalanse:
God markedsbalanse framover med forventet utnyttelsesgrad pa minst 90%

61

Etterspgrselen de neste 5 arene forventes a gi en utnyttelsesgrad pa
85-90% bade for H&D Supply totalt (bade AHTS og PSV) og for PSV
alene

- Ettersporselen er fortsatt forventet a vokse med 2% arlig i segmenter med
liten eller ingen nybyggingsaktivitet

Legger vi dagens aktive flate til grunn er utnyttelsesgraden naer 100%
«  For H&D supply flaten er det 43 fartey bygget fer 2000 som har ligget i
opplag i mer enn 3 ar — det er lite sannsynlig at disse blir reaktivert
« Legger vi den forutsetningen til grunn er dette et bra balansert marked
« Kostnadene for nybygg har gkt betydelig og noen stor tilfgrsel av nye
fartgy anses som lite sannsynlig

| tillegg vil fartgy fortsatt veere aktuelle kandidater for ombygging til
servicefartgyer for offshore vind / lette konstruksjonsfartgy i en
mellomperiode

- Spesialbygde fartay vil veere foretrukket, men det vil ta noen ar for slike
fartgy fullt ut kan dekke etterspgrselen

Status for segmentet vurderes fortsatt som grgnn med stabile
utsikter — men svakere utvikling i oljeprisen vil kunne medfare
midlertidig lavere aktivitet og lavere rater / lavere utnyttelse

« For de segmenter som er relevante for norske offshore redere -

medium/store PSV og AHTS fartgy - vurderes markedsbalansen som god
med tilfredsstillende inntjening for rederne

H&D supply vessel demand increased 1% in 2024 and expected to increase 2%

p.a. on average in period 2024-29

Global H&D supply vessel market per region
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Subsea / havvind:
@kende aktivitet framover bade innenfor olje/gass og vind

FartﬁykapaSiteten er presset og det har allerede kommet nye H&D support vessel demand increased 12% in 2024, and expected to increase

kontraheringer og konverteringer av fart¢y 3% p.a on average in 2024-29 and utilization expected to reach 85% in 2029

« @kende ordrereserver blant subsea kontraktarene....
« Subsea?, TechnipFMC og Saipem melder alle om rekordstore ordreinntak i w=cle = Other == Opex = Capex — Vtilsation

180 100%

2024, med «all-time high» ordrereserve pr inngangen til 2025 . 90%
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|
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L]
-
N
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... gir gkt aktivitet og okte ordrereserver for OSV selskapene som har
fart@y innen subsea segmentet

-
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-
o O O
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« Innenfor olje & gass forventes okt etterspgrsel etter stgttefartay
innenfor Harsh & Deepwater pa 3% arlig fram til 2029 (etter hele 12%
okning i 2024) og utnyttelsesgrad pa naer 90%; markedet er i prinsippet

«utsolgt» og det har allerede begynt a komme nykontraheringer
« Bla. Island Offshore, Olympic og Rem Offshore har kontrahert nye fartgy
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Data compiled Jan 29, 2025

Global support vessel demand expected to increase 7% p.a. on average in 2024-
. 29 due to OWF and utilization expected to reach 89% in 2029
« Markedsbalansen styrkes ytterligere for subsea fartgyene av god

etterspgrsel fra havvind segmentet - samlet ettersparsel fra e ot e oper - T

segmentene forventes a oke med 7% arlig fram til 2029 600 500
« Dog er usikkerheten gkt noe som fglge av utfordringer med Ignnsomheten for
denne type prosjekt — kostnadsgkning og utfordringer i verdikjeden

Global subsea support vessel (DP2+) forecast
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« Kombinasjonen av forventet etterspgrselsgkning innenfor olje/gass og
god vekst innenfor havvind gir en god markedsbalanse der det vil veere
behov for nye fartey i markedet om 3-4 ar — som er arsaken til det vi ser
av kontraheringer — bade av fartey som skal betjene havvind segmentet o am1 v aows s e ave aom avss oo
og fartgy som skal operere | begge segmenter e

200

Vessel years (300 days basis)
N
(4]
o

Utilisation (300/365 days basis)

100

SpareBank

»_ Status for subsea beholdes gr@enn — med fortsatt ngytrale utsikter SMN o
« Her vil det vaere et godt marked i flere ar framover Kilder: S&P Global, Subsea 7



Offshore vind: Arig kapasietsakin offshore vind
@dkende aktivitet leder til gkt ettersparsel o

s 16,0
etter fart@y og behov for nybygg
£ 120 10,2
Installert kapasitet innenfor offshore vind var pa et lavere niva i 2024 enn i de to foregaende arene, g 100 %3 .
men i 2025 ventes en vesentlig kapasitetsgkning iht. en kartlegging fra Rystad Energy g &0
T 60
B
Om lag en dobling av ettersparsel etter offshore vind fartey (OWF) fra 2024 til 2029 -
. Starst vekst i Asia — Nord-Amerika har hatt en sein start, men kommer nok a0 —
0,0
L. . . . 2021 2022 2023 2024 2025
Etterspgrselen hittil dels dekket av offshore fartgy (tier 2 og 3), men kombinasjonen av at befrakter
foretrekker spesialbygde fartgy samt bedring av markedet innen olje & gass vil dagens OWF fartgy Global Offshore Wind Farm (OWF) vessel demand per region
ikke dekke behovet pa kort og mellomlang sikt = Europe = Asia mNorth America B Other
200
Begrenset verftkapasitet i Europa samt lengre byggetid og manglende erfaring ved kinesiske verft vil 180
begrense antall nybygg de naermeste arene
160
Samtidig har betalingsviljen og -evnen veert mindre innen OWF og som begrenser Iznnsomheten ved 140
nybygg og trekker kapasitet ut av havvind og inn til olje & gass
. Noe stgrre motpartsrisiko innenfor havvind enn i olje og gass som fglge av dette % 120
§ 100
Dette gker ettersparselen, spesielt etter subseafartay, i tillegg til at gkte nybyggingspriser og lange °
leveringstider vil gjgre ombygging av offshorefartay gunstig = 0
60
@kt fokus pa energisikkerhet og mindre avhengighet til fossile energikilder er en viktig driver, men det 0
er lange ledetider pa nye prosjekt I I
20
Kombinasjonen av forventet ettersparselsgkning innenfor olje/gass og sterk vekst innenfor havvind ) B I I
leder til ettersparselsgap der befrakterne ma innga lengre kontrakter og betale hgyere rater for a 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029
sikre seg fartoy
Dog har usikkerheten gkt som fglge av at Igannsomheten for slike prosjekt har blitt utfordret - SpareBank
63 bade som fglge av vesentlig okte kostnader og utfordringer i forsyningskjeden SMN

Kilder: S&P Global, Seabrokers, Rystad Energy



Seismikk:

Fortsatt overkapasitet 1 seismikkmarkedet — men noe gkning 1 etterspgrselen |

1. kvartal 2025 etter en svak avslutning pa 2024

Men noe redusert overkapasitet - tilbudssiden domineres av 2 store aktgrer (TGS og Shearwater)

« Tradisjonelt hgy korrelasjon mellom oljepris og etterspgrsel Significant overcapacity in 3D seismic market
etter seismikktjenester, men dette har veert svekket de senere
arene: . . . . Market outlook for offshore 3D seismic
+ @kt leteaktivitet som fglge av underinvestering de senere arene, = Demand - 10% growth p.a from 2017 s Demand - 5% growth p.a from 2017 m=Fleet
energikrise Og h@ye Oljepriser :Gfi::::ﬁﬂ:ne;cﬁve fleet - 5% grovh pa. —Utilisation - 10% growth p.a. —Utilisation - 5% growth p.a.
«  Prioritering av korte prosjekter naer eksisterende infrastruktur %0 80%
80 85%
70 80%

64

Mest aktuelt er seismikk knyttet til eksisterende felt og 4D
- Det forventes lavere investeringer i leteaktivitet pa nye felt, fokus er
modne felt som kan gi rask pay-back.
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“© 60%

. . . ; 55%

Svak etterspgrsel i 4. kvartal 2024 — noe bedring i 1. kvartal 2025 20 H ! 50%
«  Seerlig gkning for high-end 3D og kildefartay (bunnseismikk) 10 I I 45%

40%
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Data compiled Mar 3, 2025

@kt internasjonal spenning har gitt okt fokus pa energisikkerhet
der gkt produksjon av olje & gass er et av virkemidlene

Og det grgnne skiftet gir muligheter for seismikk:
« Karbonfangst og lagring
« Kartlegging av bunnforhold ved etablering av havvindparker
- Leting og utvinning etter mineraler pa havbunnen

Status beholdes som gul med ngytrale utsikter SpareBank o

SMN
Kilde: S&P Global

Utilization



Offshore Service Fartgy og ESG

« IMO (overnasjonalt FN organ som regulerer skipsfartsnaeringen ) har vedtatt en malsetting om at internasjonal skipsfart skal
redusere utslippene med 20-30% innen 2030, 70-80% innen 2040 (begge ift. 2008) og nullutslipp innen 2050. For & oppna disse

malene har IMO;
« innfert krav om rapportering av forbruk/utslippsdata samt krav om planer for a redusere utslipp av CO2. | ferste omgang gjelder dette fartoy

> 5.000 brt. (dvs. stort sett subsea/offshore vind fartgy)
« videre har IMO na godkjent (for endelig vedtak pr oktober 2025 og implementering i 2027) en reguleringspakke for de samme fartgy som
stiller krav til klimagassintensiteten i drivstoff, hvor fartey som ikke oppfyller utslippskrav ma betale inn til et fond (Net-Zero Fund)

« EU har vedtatt innfgring av Co2 avgift for store offshorefartay = 5.000 bruttotonn fra 2027. Tilsvarende avgift for mindre fartgy
(400-4.999 brutto tonn) skal vurderes ila 2026

« Ved operasjon av offshorefartay betaler befrakter drivstoffkostnadene. Disse ekstraavgiftene vil bli dekket av befrakterne,
men befrakterne vil sannsynligvis stille krav om lavutslipp fartay/teknologi ved inngaelse av langsiktige kontrakter

« Dette vil tvinge fram et teknologiskifte/nye drivstofflasninger som kan pafere rederiene hgyere kostnader i den grad de ikke klarer a velte
disse investeringskostnadene over pa befrakter i form av gkt leie

* Nullutslippsteknologi

« Nullutslippsteknologier finnes i dag ikke for denne type operasjon, samtidig som det er begrenset tilgang/h@ye kostnader ved bruk av
nullutslippsdrivsstoff

« Videre er det ikke bygget ut infrastruktur for a kunne ta i bruk nye energibaeerere

« Risiko for a satse pa feil teknologi!

Forelgpig fokuserer derfor rederiene pa a redusere sine utslipp ved a bygge mer energieffektive skrog, endret
» seilingsmgnstre, optimalisering av drift ved bruk av avansert datateknologi, installert batteripakker, dual fuel teknologi
(gass, hydrogen, diesel, biogass), bruk av landstrem etc.

SpareBank o

SMN
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Offshore Service Fartay (inkl. havvind) og klimarisiko
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Tabellen nedenfor viser de klimarisikoer vi har vurdert som mest vesentlige for offshore service fartay,

fordelt pa tre forskjellige tidshorisonter

Offshore service fartgy (inkl. havvind) og klimarisiko

Viktigste trusler O=Overgangsrisiko |Beskrivelse Risiko ar Risiko ar Risiko etter 2030
F= FVSISk risiko 2025 - 2026 2027 - 2030

Krav om redusert utvinning av olje
0g gass

Strengere utslippskrav / kravom 0]
nullutslippsteknologi

Pavirkning pa miljg og natur (0]

EUinnfgrer CO2 avgift fra 2027for O
store offshorefartgy >5.000

bruttotonn. Tilsvarende for mindre
fartgy (400-4.999brt.) skal vurderes

ila 2026

Selskaper far ikke finansiering / 0]
hgyere finansieringskostnad

Lavere investeringerinnen olje og gass betyr lavere etterspgrsel etter
offshore service fartgy. Oljeutvinning i Norge vs. andre oljeproduserende
land. 80% av dagens energibehov dekkes av fossil energi. Utvinning av olje
vil veere en viktig del energiforsyningen i mange tiar fremover dersom vi
skal unnga energiskvis.

Vil tvinge frem teknologiskifte / nye drivstoffsigsninger. Peri dagliteny  Middels Middels
lav-/nullutslippsteknologi tilgjengelig og mangel pa infrastruktur for bruk

av nye drivstofflgsninger. Risiko for a satse pa feil teknologi. Pafgrer

rederiene hgyere kostnader, men ma til for a vaere konkurransedyktig og

for a fa kontrakter og finansiering (EK og fremmedkapital).

Omdgmmerisiko. Utvikling av havvind ma skje i sameksistens med andre Middels Middels
nzringer ved at det tas hensyn til miljg og natur. Kartlegging av biologisk

mangfold for fiskeri, sjgpattedyr og sjgfugl ved utbygging av nye

prosjekter. | tilegg naturskade som fglge av mikroplast fra vindmegllene og

bruk av kjemikalier.

Befrakter betaler i utgangspunktet drivstoffkostnadene, men vil ved Middels
inngaelse av kontrakter foretrekke/prioritere lavutslipps fartgy/teknologi.

Dette vil igjen tvinge fram kostnadsdrivende teknologiske nye Igsninger.

Banker og investorer gnsker a finansiere / investere i virksomheter derde  Middels Middels

kan oppna sine egne klimamal




Kapitaltiigangen innenfor Offshore er relativt god
@kt markedsuro gir usikkerhet fremover, spesielt for andre kapitalkilder enn bank

Egenkapital EK investorer posisjonerer seg

Sale & leaseback Tilgjengelig

Finansiering fra banker  Fortsatt noe begrenset kapitaltiigang — men
bade utenlandske banker, regionale banker,
Eksportfinans og til dels forretningsbankene (for
starre kunder) er aktive for de «rette» kundene

@kende appetitt for syndikatdeltakelse fra lokale
og regionale sparebanker (mindre syndikat)

Obligasjonsmarkedet Begynner pa ny a bli aktuelt for sterre kunder
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God interesse fra internasjonale fond og andre EK
investorer

Tilgjengelig

God tilgang pa finansiering fra bankene — «alle» vil
bygge portefglje av grenne lan. BaAde Eksportfinans
og regionale banker er aktuelle for
syndikatfinansiering.

Til dels sterk konkurranse pa pris og lanebetingelser.

God interesse

SpareBank o

SMN




Fart@yverdiene gker fortsatt — godt hjulpet av en
svakere NOK

68

Vi har arlige meglertakster for en flate pa 31 fartoy i perioden desember 2018 til
desember 2024

« Subsea 16 fartgy, PSV 13 fartgy og ATHS 2 fartgy

«  Snittalder 13,2 ar (PSV 13,8 ar, Subsea 12,3 ar og AHTS 17,0 ar)

Over hele perioden pa 6 ar har PSV flaten som var 8 ar i snitt ved starten av
perioden steget med 48%; det tilsvarer en arlig verdigkning pa 6,7% i snitt (cagr).
Subsea flaten har steget om lag like mye (47% - 6,7% arlig)

« Verdigkningen har skjedd samtidig med at flatene har blitt 6 ar eldre

« Ensentral driver for verdigkningen i NOK er en svakere krone — er svekket med 31% i
perioden

Nar det gjelder verdiendring siste 12 mnd. pr. desember 2024 har vi data for en
portefglje pa 87 fartey som viser samme trend:
«  Verdigkning totalt pa 18% siste 12 mnd.
«  Sterst verdigkning pa subsea fartay (20%)
« Forklaringen er delvis valutakurs — NOK svekket seg med 12% vs. USD i perioden; hensyntatt
dette er det noe nedgang i PSV verdier (for fartgy som har blitt ett ar eldre)

Endring i takster siste 12 mnd
87 fartgy (31/13/43)

25%

20% 19,8%

17,5%

15% g
13,0% 11,6%

10% 2.2

5%

0%

PSV AHTS Subsea Totalt NOKUSD

25%

20%

15%

10%

5

0%

-5%

-10%

=

Indeks fartgyverdi - des18

5
1,1% I I I
-0,7% I

Verdiutvikling 2018-2024 (indeks)
Flate med takster i hele perioden (31 fartgy)

des. 18
jun. 19
des. 19
jun. 20
des. 20
jun. 21
des. 21
jun. 24
des. 24

Total flite  ess===Subsea

Halvarlige verdiendringer - 2021-24
Flate med takster i peridoen 2018-24 (31 fartgy)

19.3%

14,4%
12,7%

14,7%

12,0%
10,7%

8,7% 8,7
7,3%
3,4% 3,7%
1,2% 0,8%

Subsea

13,3% 3,5 120/
o ef %
9,25 R0 %

53/ 1%

46? 0%

PSV AHTS Total flate

1h21 m2h21 = 1h22 ®m2h22 1h23 m2h23 1h24 m2h24

SpareBank
SMN
Kilder. Meglerrapporterte fartayverdier via offshore selskap




Gjeldsbetjeningsevnen er pa plass for offshore service fartagy rederiene
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4. kvartal er normalt et av de svakeste kvartalene i aret som folge
av vintersesongen — alle selskapene har da ogsa svakere EBITDA
margin i dette kvartalet sammenlignet med forrige kvartal

Sammenlignet med tilsvarende kvartal i fjor er det bade noe
bedre og noe svakere inntjening blant rederne

Rentebaerende gjeld har imidlertid blitt redusert for de fleste
rederiene som fglge av restrukturering og/eller salg av deler av
flaten

Dette har resultert i vesentlig bedring av gjeldsbetjeningsevnen
der forholdet mellom rentebaerende gjeld og EBITDA

for de siste 4 kvartaler na er under 4 for de bgrsnoterte norske
offshore service fartgy rederne

Stigende fartgyverdier har ogsa medfort reverserte
nedskrivninger som bidrar til styrket egenkapital.
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40%

30% -

20%

10% -
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-10%

EBITDA margin
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Eidesvik Offshore Havila Shipping Solstad Offshore*
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Rentebzerende gjeld / EBITDA

TIT]

Eidesvik Havila Shipping Solstad
Offshore Offshore*
M Basert pd 4 siste kvartaler ™ Basert pd siste kvartal

SpareBank
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‘Bygg og anlegg

2025 vil fortsatt bli krevende for byggelbedriftene, med lav aktivitet bade for
boligbygg og naeringsoygg. Det er tegn til at det vil bli gkt aktivitet pa noe sikt,
med blant annet gkt nyboligsalg. Men urolig verdensgkonomi, haye
byggekostnader og rentelbanen skaper usikkerhet.

Status er mer positiv for anleggsentreprengrer som ikke er eksponert mot
byggsegmentet.

Radt flagg med positive utsikter opprettholdes. SpareBank 1

SMN



Bygg og anlego:

Status og utsikter for segmenter

mm Kommentar til status og utsikter

Bolig/hytte

Bygg

Avlegg =

ESG / Klimarisiko

Samlet

vurdering ~ ~

QP |
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Salget av nye boliger har stabilisert seg og okt litt de siste manedene, men nivaene er fortsatt rekordlave.
Nedgangen i igangsettingstillatelser ser ogsa ut til & ha stoppet opp, men er pa det laveste nivaet pa 30
ar. Norges Bank venter gkte i boliginvesteringer fra h@sten, men har nedjustert estimatet for 2025 til -11,4%
Lageret av ferdigstilte usolgte boliger gker - bade i Trendelag (+70% y/y) og Mare og Romsdal (+50%).
Dette binder utbyggers egenkapital og begrenser igangsetting av nye prosjekter.

Det kraftige fallet i fritidsboligsegmentet har stoppet opp pa rekordlave nivaer.

Hoye byggekostnader, fortsatt h@ye renter og en geopolitisk uavklart situasjon skaper fortsatt usikkerhet
til framtidig utvikling, mens lav arbeidsledighet, reallannsvekst og boligprisvekst trekker i motsatt retning

Registrerte igangsettingstillatelser til naeringsareal begynte a falle kraftig i 2023. Dette fortsatte inn i 2024
for det flatet ut pa lave nivaer mot slutten av aret og inn i 2025. Nedgangen har rammet bade pa
landsbasis og i var region.

Lavt niva pa registrerte igangsettingstillatelser indikerer lav aktivitet fremover

Innen anlegg er det hoy aktivitet og produksjonen ventes a holde seg oppe. Spesielt innen veimarkedet,
men ogsa innen energi, vann og avlgp: Et sterkt statsbudsjett med fokus pa utvikling av kraftnettet, vann
og avlgp, samt vedtatt NTP med sterk satsing pa vedlikehold og investering i vei og bane

Unntaket er entreprengrer som utfgrer oppdrag knyttet til grunnarbeid for oppfaring av bygg

Bygg og anlegg: Elektrifisering av neeringen er kostnadsdrivende og miljgkrav kan vaere utfordrende for
sma aktgrer. Neeringen har stort fotavtrykk gjennom store klimagassutslipp (transport, avfall), arealbruk,
biologimangfold mm. @kt fysisk risiko og krav til energieffektivisering av bygg vil gi skte oppdrag.
Eiendomsprosjekt: Energikrav ved utleie stiller krav til utbygger (kompetanse og kostnad). Beliggenhet
blir viktigere: Kan gi gkte kostnader for tomteeier. Lovkrav om sikring mot fysisk risiko kostnadsdrivende

Den samlede bygg- og anleggsproduksjonen er ned 5% siste ar drevet av fallende byggproduksjon. |
tillegg har neeringen hatt kraftig produktivitetsnedgang de siste arene.

Regionalt nettverk forventer videre nedgang for B&A, -0,8% neste 3 maneder. Avtakende pessimisme.
@kning i konkursene har stoppet opp, og det har veert nedgang de siste manedene.

Radt flagg for naeringen opprettholdes som falge av krevende byggmarked. Positive utsikter som fglge
av forventet gkning i bolig- og foretaksinvesteringene fra 2025/2026.



Bygg og anlegg generelt:

PrOdUijonsnedgangen i bygg Og Produksjonsindeks for bygg og anlegg. Arsvekst (y/y). Kalenderjustert } Produksjonsindeks for bygg og anlegg. Sesongjustert (2021=100) .
- 15,0 - 110
anlegg har tiltatt, men noe mer
optimistiske bedrifter oo A ™o
- 75 - 95
« Det er byggeproduksjonen som faller — = 50 S0
anleggsproduksjonen har positiv utvikling - 25 e
«  Produksjonsindeksen males ved utferte timeverk i - 00 : j:
naeringen. [ L 7
« Den samlede bygge- og anleggsproduksjonen var per - 50 |
februar ned naer 5% vs. samme tid i 2024. o178 L
° Det er byggeproduksjonen som bidrar mest til fallet, oo o oo om0 o s 100 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
o, H H . . .
mleggeitkeomhator har n nedgang A 3% oo s o L
«  Anlegg drar i motsatt retning: Opp 1,9% y/;/ e St oy oetnks S g abons e Staitcsarway,SpareBand S o Macrobond

Regionalt nettverk: Produksjonsvekst siste 3 maneder og forventet vekst neste 3 maneder i

« Bedriftene i Regionalt nettverk 1/25 forventer fortsatt bygg og anlegg .
fallende aktivitet, men avtakende pessimisme g

« B&A er fortsatt den neeringen med betydelig svakest 04 L 19
vekstutsikter //\/ \/_/\,4 <l> 05

| snitt forventer bedriftene en nedgang i produksjonen ’\/\ N\ '
W e

pa 0,8% neste 3 maneder (-3,2% annualisert).

« Mange venter gkt nybygging mot slutten av aret, ref. 08 05

ogkningen i nyboligsalget 1,0
. i iliteri i Alle bedrift
th oppdra.gsmen.g.de knyttet til rehabilitering, spesielt _By;g: Org. airleggsbedriftene | 15
innen energieffektivisering.
«  Svak kommunegkonomi trekker ned aktiviteten, men 20 20
okning i statlig finansierte prosjekter (bla. innen forsvar) , , , , , , , , , , , [25
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBankl SMN og Macrobond
“«Spesialisert bygge- og anleggsvirksomhet» inneholder en blanding av aktgrer innenfor hhv. bygg og anlegg Spa re Bank
75 (riving, grunnarbeid, elektrikere, rerleggere, blikkenslagere, snekkere mm) SMN
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Bygg og anlegg generelt:

Sysselsettingen er ikke overraskende i nedadgaende trend og det er na naer 15 000 faerre sysselsatte i

naeringen fra toppen mot slutten av 2023

Sysselsetting. Bygg og anlegg

Sysselsetting
- 250000

< 239016

— 225000

Sysselsetting (sesongjustert - forelgpige tall)

- 200000

- 175000

- 150000

- 125000

- 100000

- 75000

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond
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Bygg til bolig - nyboligsalg:

Nyboligsalget @ker igjen — men fortsatt rekordlavt.

2 e - — . Nyboligsalg rullerende 12 mnd per 31.03.25 vs samme
12-maneders rullerende salg og igangsetting tilbake til 1999 e o
40 000 Norge I
Finnmark -4%
35 000 Buskerud 1%
Vest-Agder 23%
Nordland 1%
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30 000
Sogn og Fjordang3 %

@stfold 16 %
25000

Akershus 28%

Vestfold 64%

Trendelag I -

20 000

Troms 94%

15 000 Rogaland 10%

Hedmark 42%
10 000 Hordaland 22%
Oppland 32%

Mere og Romsdal -15% -
2090 = Solgte boenheter =——|gansatte boenheter
Oslo 64 %

Aust-Agder 8%
Telemark -28%
€ £ £ g ¢ € ¢ £ £ £ £ £ £ £ £ € £ £ £ 2 2 2 £ g 2 =

« o - « 3 o - -« « « « <« < « - -« « « - « « - - o « -«

-40 % -20% 0% 20% 40% 60% 80% 100 % 120%
Kilde: Boligprodusentene og Prognosesenteret AS

Antall solgte nye boliger pa landsbasis pa 15 900 enheter siste 12 mnd. - opp 22% fra samme periode per mars i

flor, drevet av gkt salg av leiligheter
« Leiligheter opp 41%, smahus opp 5% og eneboliger med 3% okning
«  For forste gang pa to og et halvt ar har nyboligsalget de siste tolv manedene passert igangsettingen - kan indikere et vendepunkt.

Mars i ar 23% over mars i fjor

Boligprodusentenes statistikk viser reduksjon i M&R (-15% y/y til 719 boliger), mens det | Treandelag er en gkning
48% til 1355 enheter. SpareBanko

SMN



Bygg til bolig: Registrerte igangsettingstillatelser og boliginvesteringer

Antall registrerte igangsettingstillatelser har fortsatt a falle inn i 2025, men tegn til at nedgangen har snudd. Norges Bank
har nok en gang nedjustert sine prognoser for boliginvesteringene i 2025

75

Reg. igangsettingstillatelser boliger - rullerende 12 maneder

o . . ° . Antall, Landet Antall, Trlag og MR
Pa landsbasis er det siste 12 manedene registrert 45000 - 7000
igangsettingstillatelser pa omtrent 19 000 boenheter, en 40000 1 6000

35000 —
- 5000

nedgang pa 14% og det laveste antallet siden 1993 da antallet 1a

pa 16 000 enheter 75000 -
Trgndelag har hatt en nedgang pa hele 26% siste 12 maneder, til 2 308 enheter. 20000 | N
Arlig igangsettingstakt er noe hgyere enn etter finanskrisen i 2008/2009 v

«  Mgre og Romsdal har med 613 registrerte tillatelser siste 12 maneder, 22%
lavere igangsetting enn per mars i fjor og vesentlig lavere enn etter finanskrisen

30000
- 4000

15000 -
10000 - — 100N

5000 ~

Nedgangen | bo“ginvesteringen forventes é snu t|| Vekst | |Qpet 12010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
aV h@sten Og Norges Bank forventer en @kning pé 8,4% i 2026 Og Trgndelag, rhs — Trgndelag, rhs Mgre og Romsdal, rhs = = Landet, lhs Mgre og Romsdal, rhs — Landet, lhs

10 6% i1 2027
Nedgangen i nyboligsalget har snudd og forventes a gi gkt igangsetting

Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond

Boliginvesteringer med prognose fra Norges Bank. Vekst y/y.

« Bedriftene i regionalt nettverk har blitt noe mer optimistiske — men forventer - 15
lavere aktivitet i det korte bildet o L 10

« @kt kjgpekraft vil gke etterspgrselen etter nye og brukte boliger

« Hoyere boligprisvekst og hap om lavere rente gir bedre Ignnsomhet for S/ >
byggenaeringen /) -

« Vivurderer at det er en nedsiderisiko, ettersom vekstutsiktene na trolig er 1,
lavere enn Norges Bank sitt anslag ‘

Vedvarende lav igangsetting medfgrer gkt risiko for utbyggere v/ -1
som sitter med store tomtebaser som ikke bygges ut og .
dermed ikke genererer inntjening 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Estimat PPR 1/24 - -Estimat PPR 4/24 ==PPR 3/24
Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1l SMN og Macrobond



Bygg til bolig:

Antall ferdigstilte usolgte boliger gker — opp 70% i Trandelag og 58% i M@re og Romsdal siste ar

« lgangsatte usolgte boliger er noe redusert

sammenlignet med for ett ar siden
« Men har gkt i Trgndelag igjen etter arsskiftet

» @kningen i ferdigstilte usolgte primaert i de starste
byene (Trondheim, Stjgrdal og Alesund)

Igangsatt og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Trgndelag og Mgre og Romsdal

t.o.m. april 2025
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Kilde: Econ Nye Boliger AS / SpareBank1 SMN




Bygg til bolig:
Mange, og de mest folkerike, omradene med
okning | ferdigstilte usolgte

|gangsatte og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Molde
t.0.m. april 2025

lgangsatt og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Alesund
t.o.m. april 2025
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Igangsatte og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Rest M&R
t.o.m. april 2025

Igangsatte og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Kristiansund
t.o.m. april 2025
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Igangsatte og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Trondheim
t.o.m. april 2025
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Igangsatte og ferdigstilte usolgte nyboligenheter. Stjgrdal
t.o.m. april 2025
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Bygg til fritidsformal:
Nedgangen i registrert igangsetting til fritidsformal (tillatelser) har stoppet opp pa rekordlave nivaer. Mgre
og Romsdal noe mindre rammet enn Trgndelag, som har kraftigere nedgang enn landssnittet

Registrert igangsetting av hytter og fritidsboliger. Rullerende 12

[
maneder
Landet, million Trendelag og Mgre og Romsdal ) . ) )
Region Ant. m2 siste 12 Endring fra Q1 Endring fra Q124
1,2 - ~ 90000 mnd. per Q1 23
_ 202
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Bygg til naering:
Fallet i registrerte igangsettingstillatelser til annet enn bolig som vi har sett de siste 2 arene har flatet ut. Er pa et
historisk lavt niva bade pa landsbasis og i Trandelag, men mindre dramatisk i M@are og Romsdal.

Registrert igangsettingstillatelser til annet enn bolig - Rullerende 12 maneder
Kvadratmeter Mill m2

Ant. Mill. m2 sist 12  Endring fra feb. Endring fra feb.
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500000 - \\A -y
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Mgre og Romsdal, |hs Mgre og Romsdal (snitt), lhs Trgndelag (snitt), Ihs Trgndelag, Ihs
- —Landet (snitt), rhs — Landet, rhs

Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond
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Anlego:

Forventning om fortsatt god aktivitet i den delen av anleggsmarkedet som ikke er
knyttet opp mot byggsektoren

Norge, produksjon Norge, produksjon
. o NOK milliarder, lapende priser NOK milliarder, lzpende priser
« Anslag fra Veidekkes markedsrapport for varen 2025 Prognase Prognose
viser at flere segmenter vil bidra til opprettholdt aktivitet 7 ==veer 180 |
I 2025 Og 2026 50 - :\Er’gi;gclag avlep 413 199 1 CAGR

Spesielt innen veimarkedet, men ogsa innen energi, vann og avlgp
forventes god aktivitet: Et sterkt statsbudsjett med fokus pa
utvikling av kraftnettet, vann og avlgp, samt vedtatt NTP med
sterk satsing pa vedlikehold og investeringer i vei og jernbane

+3%

Anlegg annet” 140 J

-------- Faste priser
40 4 120 4

100 { 7
30 4

+ Flere pagaende starre prosjekter i var region, bla: E136 Bypakke 80 |
Alesund, E6 Berkak-Vindsasliene, E6 Ranheim — Veaernes, E39 Betna- 20 . 206 97 o |
Stormyra (Heim)

16,7 40 4
.. .. . 0 0 == - 124 20 |
« Aktiviteten i drifts- og vedlikeholdssegmentet ventes a o8
bli stabil 0

« Jernbanesektoren med stgrst vekst, drevet av offensivt B N R U SR s
statsbudsjett for 2025 og ihht. rammene i NTP

»  Forventet vekst for riksveinettet som fglge av okte " Ekskl forsvar Drift og vedilkehold, fordelt pi kunde/segment
bevilgninger i offentlige budsjetter og som en konsekvens NOK milliarder
av gkte nyinvesteringer "

« Anleggssegmentet anses a veere noe mindre
konjunktursensitivt enn byggsegmentet, blant annet
som fglge av veivedlikehold (sngrydding mv)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 ;DareBank

80 SMN
Kilde: Veidekkes markedsrapport var 2025 (25.03.25)




Lannsomhet

Veksten i byggekostnadene har «normalisert» seg pa et vesentlig hayere niva enn far pandemien, men fortsatt en
okning | byggekostnad for boliger som er over den generelle inflasjonen. Veksten i byggekostnadene for veganlegg

noe lavere enn for byggevirksomheten. Svak NOK bidrar til h@yere pris pa importerte byggevarer og samtidig gjar
naeringen mindre attraktiv for importert arbeidskraft

Byggekostnadsindeks for boliger. Indeks (2015=100)
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Produktivitet

Fallende produktivitet | bygg og anlegg bar bekymre

« |hht. ny analyse fra BDO har bygge- og
anleggsneaeringen hatt en
produktivitetsnedgang pa 13% fra ar 2000,
hvorav 5,6% av nedgangen har kommet de

fem siste arene og 1,5%
« Fastlands-Norge har i samme periode hatt en vekst
pa hele 32%
« Det trengs altsa flere timer i dag for & fa den samme
verdiskapningen som en fikk tidligere

« Mulige faktorer som har gitt
produkt|V|tetsfaII

Prosjektene har blitt mer komplekse

«  Heay konfliktgrad og kontraktkompleksitet kan fare til
tidkrevende avklaringer og forsinkelser

- Byrakrati og gkte krav fra interessenter

«  Produktivitet har ikke vaert en prioritert malsetning

82

== Bygg og Anlegg
== Norge
il Fastlands-Norge

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kilde: 55B, 2024, Bruttoprodukt per utforte timeverk. Prosentvis

endring fra aret for, 2000-2024. Faste priser., BDO Analyse

SpareBank o

SMN



Fortsatt hayt antall konkurser, men veksten har stoppet opp etter 2 ar med

kraftig @kning
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Antall konkurser | Trendelag og Mg@re og Romsdal redusert

med 16% siste 12 mnd.

Trendelag: -7% til 71 stk. (snitt siste 10 ar: 67 stk.)
Mare og Romsdal: -30% til 40 stk. (snitt siste 10 ar: 41 stk.)
Landet: + 7% til 1 049 stk. (snitt siste 10 ar: 873 stk.)

Det er i byggsegmentet konkursene kommer

Kun 8% | Grunnarbeid og 8% i «<KAnnen spesialisert bygge- og
anleggsvirksomhet» (inneholder aktivitet i begge segment)

Konkurser i bygg og anlegg, 12 mnd. rullerende sum og snitt siste 10 ar

Antall
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- = Trgndelag snitt 2013-2023, rhs
Mgre og Romsdal, rhs =

Mgre og Romsdal snitt 2013-2023, rhs == Trgndelag, rhs
= Landet snitt 2013-2023, lhs — Landet, |hs

Kilde; Statistics Norway, SpareBankl SMN og Macrobond

Konkurseri B&A i Trgndelag og Mgre og Romsdal siste 12 mnd
(t.o.m.Ql-25)
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Klimarisiko — Bygg og anlegg

Tabellen nedenfor viser de klimarisikoer vi har vurdert som mest vesentlige for Bygg
og anlegg, fordelt pa tre forskjellige tidshorisonter

trusler = Fy5|sk risiko 2030 2030
Utslippskrav Krav til reduserte utslipp i byggefasen; Maskiner, Middels
transport, byggevarer, avfallshdndtering _-

De to elektriske gravemaskinen Bjelland AS har kjopt inn, er begge satt inn i arbeidet med Transportkorridor Vest

Klimakrav (0] Klimakrav fra utbygggere kan utfordre mindre aktgrer i Middels fangs riksvel 509 Ser-Tjora-Kontinentalvegen pé Solz
naeringenen; kun profesjonelle aktgrer far oppdrag

Teknologi (0} Teknologien er tilstede for en elektrifisering av naeringen, Middels El'maSkiner er dObbeIt Sé dyl’t
men det innebaerer en risiko a velge teknologi som bidrar Timeprisen ved bruk av elektriske gravemaskiner er over dobbelt sa hgy som ved bruk av fossile maskiner.
til grgnn omstilling:
* Kostbart a ta i bruk, i form av investeringskostnad og
driftstid
* Klima og miljgkrav kan veere utfordrende, spesielt for
mindre aktgrer
* Bkt og lennsom bruk vil kreve bedre insentivordninger

Omdgmme (0] Brune aktgrer kan gi omdgmmerisiko, samt risiko knyttet Middels EntreprenarseISkap meod 65
til sosiale forhold pa byggeplass ansatte konkurs etter a ha

satset pa elektriske
gravemaskiner

Et svakt marked og manglende betalinger senket entreprenerselskapet Becker: — Det
gronne skiftet har kanskje kostet mer enn det har smakt, sier eieren.

Skader fra skred F Krav til kompetanse og dokumentasjon.
(sng, stein, jord, Kan gi gkte oppdrag.

leire) fra storm,

flom og hgy

vannstand

SpareBank

84 SMN




Klimarisiko - Elendom Prosjekt

Tabellen nedenfor viser de klimarisikoer vi har vurdert som mest vesentlige for
Eiendom Prosjekt, fordelt pa tre forskjellige tidshorisonter

Beskrivelse Risiko &r 2025- 2026  |Risiko & 2027- 2030 |Risiko etter 2030 Den primaere risikoen il
utbyggingsselskap er

Viktigste trusler JO = Overgangsrisiko
F = Fysisk risiko

Beliggenhet

Energikrav ved (0]
utleie

Offentlige (0]
utslippskrav ved
byggeprosjekt
Beliggenhet ift F
akutte hendelser

(Skred, vindskader,

flom og hgy

vannstand)
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BREEAM krever at det skal veere i naerheten av offentlig
kommunikasjon for 3 at det skal fa god karakter. Risiko
for at prosjekter stopper pga. darlig tilgang til offetlig
kommunikasjon og press pa eksisterende veinett.
Leietakere er ikke lenger opptatt av parkeringsplass til
sine ansatte. Sykkelgrarasje.

Naturrisiko ift tap av natur og biologisk mangfold
Stiller krav til utbygger, bade ift kompetanse og ift gkte
kostnader

Stiller krav til utbygger, bade ift kompetanse og ift gkte
kostnader

Lovkrav mot sikring av fysisk risiko kan veere
kostnadsdrivende.

Usikkerhet i forhold til hvordan det rammer

kompetansedrivende og
kostnadsdrivende krav knyttet
til energieffektivisering og
utslippskrav

SpareBank

SMN




Varehandel

Stabil og moderat vekst ogsa i konsum

Forbrukerne far bedret kigpekraft/reallgnn og utsiktene
opprettholdes pa ngytralt niva.
Pt ey SpareBank 14

SMN




Varehandel: Status og utsikter for segmenter

mm Kommentar til status og utsikter

87

Privat konsum I::j I::j .

Kigpesentre I::j I::j .

Segmentvinnere og -tapere .
Lannsomhet og .
konkurshyppighet

Samlet .
vurdering I::j .

Forbrukertilliten har fatt en tydelig tilbakegang pga. utsatt rentekutt
Framtidstroen fortsetter a stige, men er preget av gkt global usikkerhet
Disponibel inntekt har ved utgangen av 2024 gkt, sammenlignet med aret for

Spareraten er pa et normalniva og flere svarer at de vil gke sparing ved okt kjgpekraft, noe som kan redusere
forbruket

Fallet i konsum har stoppet opp og Norges Bank forventer en forsiktig gkning i konsum pa 2,2% i ar.

Omsetningen i kjigpesenter har veert oskende i 2024 og i ferste kvartal 2025
Omsetningsveksten er litt h@yere enn inflasjonen og innebaerer en svak volumvekst.

Tekstiler og utstyrsvarer har hatt en god omsetningsgkning pa 8,7%.

Apotekvarer og internetthandel holder pa en bra omsetningsokning de siste 12 maneder.
Dagligvaresektoren har okt omsetningen, men ikke like mye som ved forrige maling.

Sport og fritidsutstyr og elektriske husholdningsapparater har hatt bedre utvikling i perioden enn ved forrige
maling, der elektriske husholdningsapparater ogsa har hatt positiv vekst.

Skotey er na det segmentet med svakest vekst, kan skyldes salg i andre segmenter.

| vart markedsomrade i mars 2025 var antallet konkurser i varehandel siste 12 maneder pa 782, mot snittet siste 10
ar pa ca. 800.
Siden 2. halvar 2022 har rullerende sum konkurser i varehandelen vaert jevnt gkende

Vi tror ikke at det vil komme en gkning i antall konkurser pa grunn av gkt kjgpekraft hos forbrukere som har vist seg
i en stabil vekst i bransjen.

Det vil veere vekst i omsetningen for varehandelsbedriftene i 2025, men en vekst som sa vidt er over inflasjonen.
Trenden med a prioritere de mest ngdvendig varer vil fortsette

Vi tror at bransjen fortsatt vil oppleve utfordringer som fglge av det gkte rentenivaet og kostnadsnivaet

Stadig flere husholdninger vil bruke gkt kigpekraft til sparing og nedbetaling av lan

Samlet sett tror vi at varehandelsbedriftene har like utsikter som ved forrige vurdering. Vi hol%ﬁf@Baﬁk o

ngytrale og tror at status for bransjen vil veere uendret ved neste vurdering. SMN



Volumvekst | varehandelen

Varehandelsindeksen unntatt salg av motorkjgretgy og salg pa

bensinstasjoner, Kalenderjustert, Arsvekst
Prosent
-17,5
- 15,0
-12,5
- 10,0

— ||\"||||||l|“\| o
A Hmmmmmmmmmmhmmmmwﬁmmmmmmn ......... il 'qumllwmwr“mm -
- -2,5

| - -50

I I I : !

- 75

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Verdi & Prisvekst i varehandelen B\olum

Kilde; SSB, SpareBank 1 SMN og Macrobond

Varehandelsindeksen beskriver verdi- og volumutvikling i varehandelen
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Fra a ligge pa rundt O gjennom
forste halvar av 2023, har indeksen
steget til 4,9 % i forste kvartal 2025.
Dette er et hgyere niva enn man sa i
arene fgr pandemien.

Det store fallet i volum har avtatt, og
arsveksten er na pa 1,9 %. Dette er
den stgrste volumveksten siden 2021

da inflasjonen skjgt fart oppover.
Dette er i trad med forventningene
til Virke som forventer gkning i
volum ila. 2025

Prisveksten drar fortsatt indeksen
mest med en arsvekst pa 2,9%.

Varehandelsindeksen er tilbake pa
et normalniva.

SpareBank o

SMN



Reallannsvekst — folk far mer a rutte med

Lonn, arsvekst

-7
_/— 7560
LS
_/ - 4
A *
\_/ ~
-1
-0

| | | | | | | | | |
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

KPI Reallgnnsveksten, totalt =— Lgnnsveksten, totalt

Source; Statistics Norway, Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank 1 Midt-Norge og Macrobond

Reallpnnsvekst: lannsveksten etter at prisstigning er trukket fra
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Lennsforhandlingene i frontfaget
endte opp pa 4,4%, omtrent som
Norges Bank sin forventning pa 4,5%.

Lonnsveksten ser ut til & bli starre
enn prisveksten, noe som betyr
reallennsvekst.

Med fallende arbeidsledighet siden
2016 har ogsa lennsveksten okt i
samme periode, noe som fgrer til okt
kigpekraft blant forbrukere.

2024 snudde trenden med fall i
reallennsveksten fra 2021.

SpareBank

SMN




Flere vil prioritere sparing

Norske husholdningers sparerate og disponibel inntekt

Percent NOK, milliard
7,0 - B
1 AS ~— < 161 milliard
6,0 - L
5,0 - i 140
4,0 - ~ T
3,0 - — - 100
Percent Gjeldsgrad
17,5 - - 30
10,0 - i
- < 74%
2,5 - B
-5,0 - - 24
I I I I I I I I I I
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 °

Husholdningers gjeldsvekst (12 mnd gjennomsnitt), Ihs — Disponibel inntekt (sesongjustert), rhs
Gjeldsgrad ift. disponibel inntekt, rhs

Kilde; SSB, SpareBank1l SMN og Macrobond

— Sparerate (sesongjustert), Ihs

Disponibel inntekt : Er lik differansen mellom lgnn, blandet inntekt, formuesinntekter, offentlige
stgnader og andre inntekter pa den ene siden, og skatter, formuesutgifter og andre utgifter pa den
andre.
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Bransjeindikatorer

—— Nedbetale 1an — Spare

Y e

Spareraten har gatt litt opp fra 6,9% til 7,4%
og er pa et normalt niva.

« Den gkte globale uroen bidrar sannsynlig til
at folk ensker a ha mer pa bok.

@kning | disponibel inntekt.

« Om den styrkede kjgpekraften vil ga til
konsum eller nedbetaling av gjeld gjenstar a
se.

| Forventningsbarometeret til Finans Norge
(over) svarer stadig flere at gkt kjgpekraft
vil ga til nedbetaling av lan (lysegrent) og
sparing (m@rkegrgnt), samtidig som
gjeldsgraden har gatt ned som felger av
den gkte disponible inntekten.

SpareBank o

SMN



Forbruksgjelden gker og flere misligholder den

Rentebaerende forbruksgjeld

No. of Persons, million NOK, milliard
] Liamon |
< 3,42 million
03 139 milliard
3,0 - - 150
76,5 milliard
138,1 milliard
2,5- - 125

2,0 -

1,5+

100
- 75
< 42,2 milliard

1,0 - - 50

0,5~

19,4 milliarc

0,0 milliard

(il

0,0 ~ - - - - - - - - - - : : : i : : : : : . : : : : : . : : : : : . .
sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
— Antall personer, lhs — Total, rhs B Forbrukslan, rhs ®Kredittkort, rhs ® Usikret gjeld, rhs B Faktureringskort, rhs

Kilde; Gjeldsregisteret AS, SpareBank1l SMN og Macrobond
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Aldersfordelt misligholdt forbruksgjeld
(Tall i % av total og i milliarder NOK)

2477%

17.02%

19,40%
o I
18- 29 3r 30-393r

| 2024 gkte den samlede forbruksgjelden med
8,5% fra 159,7 til 173,2 milliarder.

Den rentebaerende forbruksgjeld utgjar ca.
80% av den total forbruksgjelden og holder
seg stabil.

Inkassosaker knyttet til forbruksgjeld steg

med 3,9% i 2024 sammenlignet med aret for.
+  Mest mislighold finner vi i aldersgruppen 40-49
ar, tett fulgt av aldersgruppen 50-59.

70-79 &r

Kilde: Gjeldsregisteret AS

SpareBank o

SMN



Utsatt rentekutt slo negativt ut pa forbrukertilliten

Ledende indikatorer: - Framtidstroen fortsetter & stige i arets
Indeks Indeks farste kvartal etter det historiske
10,0 - - 30 bunnivaet i 2023, men det er fortsatt flere

S 20 pessimister enn optimister.
' «  Forbrukertilliten har siden starten pa aret

5,0 - ,J‘/\«/\/\_\’\/\ - 10 falt betraktelig pa grunn av avlyst
\I .
A~ /\/ /) . rentekutt og de gkte gkonomisk

= WAL N usikkerhet som fglge av handelskonflikter.
0,0 - \\/\/

J\f\
\/\ ,\ - 10 «  Malingen ble gjennomfart 24.-29. April
2,5 - \ M - \ --20
-5,0 - --30
40

-7,5 - L

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Konsum, Arsvekst, venstre akse Forventningsbarometeret, Finans Norge, hgyre akse
— Forbrukertilliten, Opinion AS, hgyre akse
Kilde; SpareBank 1 SMN og Macrobond

Forventningsbarometeret maler norske husholdningers forventninger til egen og landets gkonomi. Har brukt de
samme sp@rsmal siden 1992. Brukes som indikator pa etterspgarsel.

Forbrukertillitsindeksen (CCl) er et internasjonalt mal pa forbrukernes tillit, og brukes i alle EU-land. Den beregnes ut
fra forbrukernes vurdering av husholdningen og landets @konomi og planer om kjgp av starre forbruksgoder. SpareBank

Brukes til @ vurdere forbrukernes tilbgyelighet til & bruke penger. SMN
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Fortsatt god omsetningsvekst for apotek og internetthandel

Detaljomsetning, etter segment. Rullerende 12 mnd. Arsvekst

W 03.2025 vs 03.2024 03.2024 vs 03.2023

12,5 10,0 7,5 5,0 2,5 0,0 2,5 5,0 7,5 10,0 12,5
Tekstiler og utstyrsvarer ! ! ! ! ! ! ! 8,7
Internett 8,6
Apotekvarer 6,6
Blomster og planter 59
Megbler 55
Kleer 5,2
Dagligvarer 4,8
Leker og spill 4,6
IKT-utstyr 43
Lavpris 3,9
Kosmetikk I 1,6
Elektriske husholdningsaparater ] 0,8
Sport og fritidsutstyr | -0,2
Byggevarer I -1,7
Ur-, gull- og selvvarer ] -2,5
Bgker | -4,0
Skotgy | -5,8

inflasjon SpareBank1 SMN / SSB / Macrobonds
Apotekvarer holder seg med sterk omsetningsvekst pa 6,6%, men en nedgang sammenlignet med to ar siden.

Internetthandel holder pa omsetningsvekst som er pa 8,6% og er nest hayest

Omsetningsvekst innen kosmetikk har i lzpet av aret falt fra 13,5% til 2,7%

Tekstiler har snudd trenden og har na sterkeste omsetningsvekst blant kategoriene pa hele 8,7%.

Forbrukerne kjgper mindre klaer og sko i butikker i perioden, det er mulig man ser dette igjen i gkningen i internetthandel og annen bransjeutglidning.
Dagligvarer har hatt 4,8% i prisvekst.

Byggevarer har fortsatt negativ omsetningsvekst.

Vi tror fortsatt at trenden med at husholdningene bruker mer av pengene pa de mest ngdvendige varene vil fortsette. Man vil fortsette a prioritere
dagligvarer og apotekvarer framfor klaer, sko og byggevarer.

Litt over halvparten av segmentene har hatt omsetningsvekst ut over kjerneinflasjonen SDaI'EBank o
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Kigpesentrene: Omsetningsvekst | farste tertial av 2025
«  Omsetningen i Januar — April 2025 &r var 3,2%

o . hgyere enn samme periode 2024 og er litt over
Endr. i fint. jonuar-april 2024

prisstigningen for samme periode som er pa 2,8%

Justert for o .
Andel totalomsetning . Nord-Norge sa den stgrste omsetningsveksten
otalt Areak Handelgr. ' ;
! endringer  og oreal Bransie bl oty JamseEr Jamsaren «  Justert for handledager var veksten 3,8%
endringer Mat og drikke 303 28.4 30,0 30,2 . Utvikling | Var region:
- - Klzer, sko, reiseeffekter 14,2 15.9 &5 13.8
Dstfold 7.3% -1.3% -0,6%0 e - - : g . .
o +  Omsetningsveksten i Mgre og Romsdal for
B B Spesialbutikker 237 240 39 238 R .
Alkershus 52% 53% 4,4%0 , Januar — April 2025 har veert 4,1 % i forhold
Hus ag hjem 187 176 188 183 . d . 2024
Oslo 17% 1.5% 2,6%0 Service og tjenesteyting 34 4,0 LX) 3.9 samme perlo el
Innlandet 14% 1.4% 2 30, Servering 78 &1 82 80 . | Trendelag har tilsvarende vekst veert 2,3% for
’ ’ ’ Annen detaljhandel 10 10 10 10 samme periode, altsa lavere enn prisveksten.
Fuskenu . o R Annen virksomhet i Kl Ll i +  Per segment for hele landet:
estfold 13.3% 3.8% 4. %% HlOe: Norsk KaesenTernoeks . .
. Veksten i Hus og hjem har veert stgrst med en
Telemark 2.8% 2.8% 3.8% vekst pa 6,3%, fulgt av Servering og
Agder 1,596 1,3% 299, Spesialbutikker pé hhv. 5,2% og 3,8%.
Rogaland 4 B%: 3.8% 4, 8%
Kjepesenterindeks Januar - April 2025
Vestland 2.4% 4 4% 5.5% omsetning pr bransje
ittt 1 ) )
| Mare og Romsdal 41% 4,2% 5.2% | Ukarrigert Justert for arealendringer
i i Bransje April Januar-4pril April Januar-April
1 Trendelog 2.3% 2. 1% 3.2% ! . ! .
L ! Mat og drikke 4% 25% 10.8% 20%
Mordland 5. 3% 5. 3% ,4% Klzer, sko, reiseeffekter -6,4%% 0.3% -69% -0.3%
Troms 47% 47% 5 A% Spesialbutikker 3,0% 3.8% 6% 3,4%
Hus og hjem 1,2% 6,3% 10.6% 5,2%
Fimnmark 2.3% 0,3% 1.3% ) ) .
Service og tjenesteyting -0.406 -4,0% -5.0% 0.5%
By santre 3.4% 2.1% 3. 1% Servering 14% E.2% 11% 4,6%
E':f'del' og lokalsentre T 195 % 1% & 1% Annen detaljhandel 3, 4% -0.5% 5.0% 3.0%
Annen virksomhet -8&,1% 1.8% -6,3% 18%
Regionsentre 1% 2.9%% 3,09
Alle bransier £5% 3.2% 5.1% 2.8%
Alle 5.2% 2.8% 5Lav Kiloe: Norsk Kippesanterinoeks

Kikge: Norsk Kepesenierindess Spa re Bank o
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@kning | nyregistrerte biler

Personbiler salg og registreringer

Number
- 45000

~ 40000
~ 35000
~ 30000
~ 25000
~ 20000
~ 15000

~ 10000

- 5000
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai jul sep nov jan mar mai
2020 2021 2022 2023 2024 2025
— Antall (S.A.)
Kilde; SSB, SpareBankl SMN og Macrobond

Elbilstatistikken viser nyeste tall for elbiler i Norge — SSB
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1. kvartal 2025 hadde 42% flere
nyregistreringer sammenlignet med
samme kvartal i fjor.

Samlet for 2024 sto nullutslippsbiler for
90% av nybilregistreringer, noe som
fortsetter i 2025

Avgiftsendringen som ble innfgrt 1. januar
2023 fgrte til en eksplosjon i kjgp av
kigretay som ble registrert desember
aret for

Pafglgende perioder har vaert preget av
lavere volum enn fgr avgiftsendringen

SpareBank o

SMN



https://www.ssb.no/transport-og-reiseliv/landtransport/statistikk/bilparken/artikler/nysgjerrig-pa-elbiler-i-norge-se-siste-elbilstatistikk-her

Import av bobil og campingvogner trender fortsatt negativt

Bobil og campingvogner

28 | A Ferstegangsregistrert, rhs Eierskifte, rhs =— Bruktimport, |hs | 2888
50 - - 5000
40 - \ - 4000
30 - - 3000
20 -~ - 2000
10 - \ ‘/ A\ \// A\ - 1000
0- - 0
] Glidende gjennomsnitt - 3500

35 - \ - 3000
7 - 2500
25 - - 2000
] - 1500
157 - 1000
| - 500

5 ' | ' ' ' | ' ' ' | ' ' ' | ' ' ' | ' - O

apr jul okt jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr
2020 2021 2022 2023 2024 2025

Kilde; OFV, SpareBankl SMN og Macrobond
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Tydelig sesongpreget import.

Siden begynnelsen av 2021 sa har den
veert en fallende trend i bade eierskifte
og import.

Import har hatt et markant fall i arlig
glidende gjennomsnitt siden starten av
2022. Bruktimport star for mesteparten
av bade volum og nedgang.

Eierskifte har hatt en liten nedgang i
arlig glidende gjennomsnitt.

SpareBank o

SMN




Konkurser 1 varehandelen:
Pa vei mot normale niva, men fortsatt under gjennomsnitt

Konkurser i varehandelen, 12 mnd. rullerende sum
Antall, Landet Antall, Region
1200 - - 120

1100 - <) - 110

1000 - - 100
900 - l\ _ 90
800 - |

700 - L
68
%
500 - - 50
400 G === = = =l AN e e e e e m e e e | e e e e e - - A= - 20
300 - i
200 -
- 20
100 - L 10
O L | | | | | | | | | | | | | | | |
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Gj.snitt Landet, venstre akse — Landet, venstre akse = = Gj.snitt Mg@re og Romsdal, hgyre akse
Mgre og Romsdal, hgyre akse = = Gj.snitt Trgndelag, hgyre akse — Trgndelag, hgyre akse
Kilde; SSB, SpareBank1l SMN og Macrobond
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Siden 2.halvar 2022 har antallet konkurser i
varehandelen veert gkende. Konkursraten i
pandemiarene 2020 og 2021 var sveert lave.

12 mnd. rullerende sum per mars 2025 var 749
konkurser. Arsgjennomsnittet for 2013-2025 er
817

Trendelag har hatt stor gkning i konkurser i
varehandel det siste aret, men det ser ut til & ha
kommet ned pa et normalniva.

| M@re og Romsdal har man fortsatt ikke sett
den store gkningen i konkurser, og her ligger
man godt under gjennomsnittet.

Merk at 10 ars intervall pa gjennomsnittet na

pavirkes i sterre grad av perioden med lave

konkurstall. Giennomsnittlig arlige konkurser i
varehandel i perioden 2009-2019 var pa 915

SpareBank o

SMN
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Naeringseiendom

Til tross for urolige tider internasjonalt ventes norsk gkonomi a vokse de
kommende arene. Forventning om vedvarende lav arbeidsledighet er positivt,
men vedvarende hgye renter gir fortsatt press pa kontantstremmen til
naeringseiendomsforetakene, og konkursene har begynt a oke.

Det er okt usikkerhet for neeringseiendom i det korte bildet som fglge av
makrogkonomisk usikkerhet, men gult flagg med ngytrale utsikter opprettholdes.

SpareBank 1

SMN



Neeringselendom:
Status og utsikter for segmenter

mm Kommentar til status og utsikter

Makro « Vekst i norsk skonomi ventes framover a vaere noe hgyere enn vi har hatt de to siste arene, men okt usikkerhet.
Ig F:j Arbeidsledigheten er fortsatt lav og lavere i bankens region enn for landet.
Rentenedgangen kommer senere enn tidligere forventet: fortsatt press pa betjeningsevne.
o = Hoyere inflasjon enn normalt bidrar til 8 dempe effekten av det hoye rentenivaet gjennom justering av leiekontrakter.
Kontor- Leieprisene holder seg haye og har gkt det siste aret - det er fortsatt vekst i antall kontorsysselsatte (dog lav) og
markedet I:j F:j kontorkonkursene holder seg stabilt lavt.
Kontorledighet i Trondheim er fortsatt pa et lavt niva, men ventes & oke noe (6-7%). Neer ingen ledighet i sentrum. Det
— - ventes kraftig gkning i Alesund framover pga. hgy nybygging. @kt ledighet i Kristiansund og stabilt i Molde i 2024.
Hotell- og Antall gjested@gn ved norske hoteller gker fortsatt og er «all time high» - drevet av vekst i feriesegmentet
restaurant- FE F:j Etter en periode med kraftig vekst i 2022 og 2023, er antall konkurser avtagende for landet og M@re og Romsdal. For
eiendom — — Trendelag er imidlertid trenden en annen: Her har antall konkurser gkt med 31% per mars 25 vs. mars 24

Varehandels-

Vurderer stabile utsikter. Svak krone veier positivt: Flere utenlandske turister kommer til Norge, og de legger igjen mer

Hoy lennsvekst, reallannsgkning og forventning om lavere rente har gitt okt konsum blant husholdningene. Etter noen ar

eiendom F:j F:j med nedgang i salgsvolum er dette na snudd til vekst, med positiv effekt pa etterspegrsel etter naeringsareal
. - Konkursene har gkt jevnt siden 2022, men har na flatet ut pa et niva som er lavere enn fgr pandemien. Forventer ikke
videre gkning det neste aret, pa grunn av okt kigpekraft hos forbrukere
Transaksjons- Relativt rolig transaksjonsmarked, og 2024 var preget av fa og store transaksjoner.
marked og Yieldgkningen har stoppet opp og Norges Bank anslar at markedsverdiene ventes & gke moderat frem mot 2028.

markedsverdier

Konkurser

ESG/klimarisiko

Samlet
vurdering

U

Prime yield i Trondheim antas a ligge pa rundt 5,5%-5,75% vs. 4,75% i Oslo.

Konkursnivaet har gkt kraftig inn i 2025 og er per mars hele 60% over nivaet i mars i fjor pa landsbasis.
Det er ogsa gkning i Trendelag, Mere og Romsdal og Oslo (fra lave nivaer).

ESG vil bli stadig viktigere. Krav til beerekraftsrapportering for flere bedrifter fra 2024 (CSRD) vil gi insentiver til gkt
etterspgrsel etter miljgvennlige lokaler, med tilhgrende gkt risiko for mindre energieffektive bygg.

Fortsatt vekst i norsk gkonomi og arbeidsledigheten vil holde seg lav: resesjon unngas, men hay usikkerhet
Rentegkningene har stabilisert seg - vi har nadd rentetoppen og yieldokningen har stoppet opp. Hayere renter lenger
gir imidlertid fortsatt press pa kontantstrammen til eiendomsforetakene, noe som har medfart konkursgkning.

Gult flagg og neytrale utsikter opprettholdes, men gkt usikkerhet og risiko pa nedsiden



Makroeftfekter for naeringseiendom — vekst og arbeidsledighet:

Forventninger om fortsatt moderat vekst i norsk gkonomi de neste arene, og den vil veere noe hgyere enn vi
har sett det to siste arene. Norges Bank forventer en BNP-vekst i intervallet 1,2-1,4% | perioden fra 2025-2027.
Arbeidsledigheten holder seg lav. Usikkerheten har gkt

BNP Fastlands-Norge. Prognose Norges Bank 2024-2028 Produksjongapet med prognose

. . . . Percen t Percen t
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Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBankl SMN og Macrobond

== Produksjonsgap med prognose per mars 2025

Kilde; Bank of Norway (Norges Bank), SpareBank1l SMN og Macrobond

, , NAV Ledighetsrat
Arbeidsledigheten holder seg fortsatt lav, selgnerTte %

bade i landet og bankens region 11
« 2,1% for landet og hhv. 1,9% i Trendelag og

-9
V8 | More og Romsdal e 5
+  Norges Bank forventer at ledigheten ! -
holder seg pa dette lave nivaet i -6
prognoseperioden frem til 2028 I j
« Lav ledighet positivt for ettersparselen \ J
etter neeringsareal _/V\J“/\/\Nj\/\"\’\'\fv \\"\N,-fvu\m'

i i i i i i i i i i i i
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Landet Trgndelag — Mgre og Romsdal

Kilde; NAV, SpareBank1l SMN og Macrobond
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Makroeftekter for naeringseiendom — renteniva og inflasjon:
Hayere renter har gitt hgyere finanskostnader og trangere likviditet for naeringseiendomsaktarer de siste
arene. Rentenedgangen vil komme seinere enn tidligere forventet og geopolitisk uro og handelskrig har
gitt @kt usikkerhet

101

Neeringseiendomsforetak, bade aktarer innenfor eiendom for
utleie og utvikling, har hey gjeldsbelastning (gjeld vs. arlig
inntjening) og er vesentlig mer utsatt for hgye utlansrenter enn
foretak i mindre kapitalintensive bransjer.

Hoye renter har de siste arene gitt betydelig okt gjeldsbelastning
og redusert kontantstrem for aktarer uten rentesikring og hay
gjeldsgrad — rentenedgangen vil dragye ytterligere.

Norges Bank forventet ved siste vurdering at styringsrenten holdes tilnsermet
uendret ut aret, for deretter a reduseres til 3,7% i 2026, og 3,2% i 2027

Inflasjonen er pa veg nedover, men har vist seg a veere gjenstridig og
det vil ta tid for den er tiloake pa malsatt niva. Inflasjon hgyere enn
normalt bidrar til 8 dempe effekten av det hgye rentenivaet gjennom
inflasjonsjustering av leiekontrakter.

NIBOR 3M vs styringsrenta
%
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Kontormarkedet (1/4):

Antall ansatte 1 kontorbransjene aker fortsatt svakt. Kontorkonkursene holder seg lave, men med a@kning i
M@re og Romsdal

102

Det er fortsatt noe vekst i antall sysselsatte i
kontorbransjene' i bade Trendelag og Mare og
Romsdal, men veksten har avtatt i begge fylkene
det siste to arene etter en periode med kraftig
vekst i kjglvannet av pandemien.

Konkursene innenfor kontorrelaterte yrker' holder
seg lave og med svak reduksjon i Treandelag det
siste aret. | Mgre og Romsdal har antall konkurser
siste 12 maneder okt fra 24 stk. per mars i fjor til 30
stk. per mars i ar (+25%).

Her definert som sysselsatte i bedrifter med naeringshovedgruppe J (informasjon og kommunikasjon), K (Finanserings- og forsikringsvirksomhet, M (Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting) og N (Off. adm. og

forsvar, trygdeordning underlagt off. forvaltning)

Sysselsetting i kontorrelaterte bransjer Trgndelag og Mgre og Romsdal
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Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond

Konkurser i Trgndelag 12 mnd. rullerende
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Kilde; Statistics Norway, SpareBankl SMN og Macrobond

=400

=200

=150

- 100

- 0

Sysselsettingsvekst (arsvekst i %) kontorrelaterte bransjer Trgndelag og Mgre og Romsdal

%

6
5 -
4 -
2 \/\
24
1-
: /
/ \/
2+
-3+
Mgre og Romsdal
4 -
,5 l
6
Q1 @3 Q1 @3 a1 @3 Qa1 Q3 Q1 @3 a1 e a
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond

Konkurser i Mgre og Romsdal 12 mnd. rullerende
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KO n to rm a r ked et (2/4) : Kontorleiepriser - kontorlokaler med hgy kvalitet

Prisene pa inngatte leiekontrakter i Trondheim har gkt i alle _
segment i 2024 —Trondheim

Stavanger - Forus

Oslo (Vika / Aker brygge) = Bergen

« Kontorleieprisene for kontorlokaler med hgy standard i Trondheim

holder seg hgye og anslas okt med ca. 12% siste ar (Akershus
Eiendom AS).

w
=] ~
] 8

- Leieprisene i Trondheim er na pa niva med Bergen og Stavanger, Aﬁ‘ 1650
. . ——-—/
men vesentlig lavere enn 1 Oslo.

« Veksten i Bergen, Stavanger og Oslo har vaert vesentlig lavere enn i
Trondheim siste ar.

des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des. des.
03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kilde: Akershus Eiendom AS

Gjennomsnittlig leiepris inngatte kontrakter kontorer -

- Det er gkning i alle prisklasser, bade i det dyreste og billigste Trondheim
segmentet, ifglge Arealstatistikk sin prisstatistikk basert pa signerte e e I
kontrakter. 3000 50-10% dyreste == == Nedre 10% ,"”’-
« Dog begrenset utvalg i det billigste segmentet - S L=
N ’,....___/ SeTm=eT 2.270
;E‘ 2.000 ___-"," /
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Kilde: Arealstatistikk AS / EM1
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KO n to rm a r ked et (3 /4) : Kontorledighet Akershus Eiendom. 2003-2024

Kontorledigheten i Trondheim holder seg lav, men ventes a
oke noe 12025 i s

12%

Stavanger e (Qslo

« | Trondheim er ledigheten fortsatt lav 10%
+ Anslatt til 4,5% per utgangen av 2024. Hgy ettersporsel de
siste arene kombinert med lav nybygging, er arsaken til det

8%

lave nivaet. o SR P
« Fortsatt lavere ledighet i Trondheim enn i Bergen og e

Stavanger, mens kontorledigheten i Oslo er pa niva med a%

Trondheim.
« Spesielt de mest attraktive sentrumsomradene har lav o

kontorledighet (1-4%) og ogsa hayest totalareal.

0%
Kilde: Akershus Eiendom/EM1 Naering/SpareBanki SMN

@kt ledighet drevet av hey tilfersel og utgaende kontrakter — tydelig ekende differensiering mellom gode og darlige bygg

 Ledigheten forventes a gke til anslagsvis 6-7% i

innev&rende ér Som f@lge a.V tilf@FSQl aV nytt areal Og Historisk og fremskrevet kontorledighet, samt est. tilforsel frem mot 2029
utlep av kontrakter

+ Leietakere vil flytte fra eldre til nye areal samt fortsatt risiko o0

for at usikre konjunkturer vil gi ledighet i nye arealer l | | l ‘ I | |
— Ledig areal Ledighetsprognose  eseses Est. tilforsel
Kilde: EiendomsMegler 1 Neeringseiendom
SpareBank o
104 SMN



Kontormarkedet (4/4):

Kontorledigheten ventes & ke kraftig i Alesund som falge av hgy planlagt tilfarsel av nytt areal

Ledighetstellinger i M@re og Romsdal (kontor)
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mAlesund mMolde mKristansund
Kilde: EiendomsMegler 1 Neeringseiendom

- Kontorledigheten i Alesund antas & ha gkt kraftig det siste aret, drevet av hay tilfarsel av nytt areal
+ Ledighetstellingen inkluderer her nytt areal som er igangsatt eller prosjektert som ventes a komme i markedet de neste arene. Anslagsvis 20 000 m2
av 60 000 m2 er i bygg som er under bygging eller ventes utbygd
« Eksempel: Koppernaes - Breivika (12 500 m2), Wennersberg Areal — Lerstad (8 000 m2), Postvegen 11 — Breivika (7 000 m2), Ulsmo — Breivika (6 000 m2)
mfl.

« Ogsa i Kristiansund kom det kraftig okning i 2024, drevet av ferdigstillelsen av Campus Kristiansund

SpareBank

s.s.edigheten i Molde gkte kraftig fra 2022 til 2023, men holdt seg stabil i 2024 SMN o



Antall gjestedggn, norske hoteller. Rullerende 12 maneder. T.o.m. februar
2025

Hotell-, reiseliv- og restauranteiendom
Hay aktivitet. Vekst i antall konkurser med svak nedgang pa

Ant. tot., million Antall, million

landsbasis og i Mgre og Romsdal. Kraftig gkning i Trgndelag s
de siste manedene
22,5 - ’__,’ - <-- Totalt, lhs ,’l - 125
. . 20,0 - i - L ':' 10,0

« Antall gjestedagn hos norske hoteller fortsetter a gke, selv e ' :
° . o . ’ v ; - 75

om veksttakten har avtatt og na er over nivaet fer pandemien. Lo

Neer 1,6 mill. flere hotellovernattinger nd enn i februar 2020 (+6%) ' Kurs og konferanse -, rhs b [ >0
« Det er ferie og fritidssegmentet som bidrar til vekst; kurs/konferanse og 1257 -\/,____\ 2,5
yrkesmarkedet omtrent pa prepandeminiva (noe lavere) 10,0~ L 00
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Til tross for strammere gkonomi prioriterer husholdningene

reiser og opplevelser.
« Reiselivsbedriftene i Regionalt Nettverk venter fortsatt hgy vekst, seerlig
drevet av stor pagang fra utenlandske turister.

Konkursnivaet gkte kraftig gjennom 2023, men veksten har pa

landsbasis avtatt svakt det siste aret.
« Samme trend i Mg@re og Romsdal
« Trendelag har hatt en kraftig okning de siste manedene, fra 32 konkurser
siste 12 mnd. i mars i fjor til 42 konkurser arlig per mars i ar (+31%).

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Kilde; Statistics Norway, SpareBankl SMN og Macrobond

Antall konkurser, overnattings- og serveringsvirksomhet.

Rullerende 12 mnd. T.o.m. mars 2025
Antall landet
600 - - 60

500 - - &0

400 7 Hele landet (venstre akse)

300 - \\/ 30

200 - - 20
100 ~ -

0 0

- 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 -
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kilde; Statistics Norway, SpareBankl SMN og Macrobond
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Varehandelseiendom:

Varehandelsomsetningen gker - i tillegg til prisvekst skyldes det na ogsa at den negative utviklingen i volum
er snudd til vekst igjen. Antall konkurser har flatet ut og er fortsatt lavere enn f@r pandemien. Nivaet er ogsa
noe under 10-arssnittet i arlig antall konkurser, bade for landet og for bankens region.

« Hoay lannsvekst og realleannsakning har gitt forventinger om gkt konsum
blant husholdningene etter flere ar med reallannsnedgang og svekket

kigpekraft
«  Etter en gkning pa 1,1% i 2024 forventer Norges Bank at husholdningenes konsum  Konkurser i varehandelen, 12 mnd. rullerende sum

skal gke ytterligere i 2025, med 2,2% Antall, Landet Antall, Region
« Bedriftene i varehandelen oppgir i Regionalt Nettverk 1/25 at de har gkt 1200 1 e Iy
optimisme, som en fglge av gkt forventet kjgpekraft hos husholdningene 1000 - 100
« ltillegg til forventning om gkt omsetning av forbruksvarer, tror flere at det er et 900 / \M/—*'\ 29

oppdemmet behov for kapitalvarer, ettersom mange har nedprioritert de stgrre 388 [
varekjgpene de senere arene. 600 -

500 ~ - 50

400 - .

« Netthandelen hadde en kraftig vekst gjennom pandemien og vokser fortsatt .o

— opp naer 9% siste 12 mnd. 20 o
« Netthandel utgjer fortsatt en liten del av total varehandel; ca. 8% av total O —— Y
detaljandelsomsetning. Virke har tidligere anslatt en okning til 13% i 2030, noe som 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
gradvis Vil pévirke behovet for areal til fysiske utsa|gssteder fremover. Gj.snitt Landet, venstre akse = Landet, venstre akse = = Gj.snitt Mgre og Romsdal, hgyre akse

Mgre og Romsdal, hgyre akse = = Gj.snitt Trgndelag, hgyre akse — Trgndelag, hgyre akse
Kilde; SSB, SpareBankl SMN og Macrobond

« Konkursene har gkt jevnt siden 2022, men har na flatet ut pa et niva som er
lavere enn for pandemien.
« Som en fglge av okt kigpekraft, utflating i renteniva, lav arbeidsledighet og at
volumnedgangen er snudd til vekst, tror vi ikke pa en videre skning i konkursnivaet
det neste aret.

 Se for gvrig mer detaljerte vurderinger under bransjeindikatoren for

varehandel SpareBank o
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Transaksjonsmarked og markedsverdier (1/3):
Transaksjonsmarkedet i 2024 preget av enkelttransaksjoner og justert for dette er volumet pa normale nivaer

« Transaksjonsvolumet i Trgndelag ble rekordhayt i 2024,
men enkelttransaksjoner i Trondheim bidro til dette

« Entra sitt salg av Trondheimsportefgljen til E.C. Dahls
Eiendom, Residencekvartalet, Trondheimsporten 2 mfl

- Gjennom 2024 stgrre vilje blant bade kjgpere og selgere til &
finne I@sninger preget markedet, ettersom selgere i skende
grad tilpasset prisforventningene til et mer realistisk niva

«  Hittil i 2024 er det omsatt eiendom for naer 2 mrd. i
Trendelag (= 50 MNOK), fordelt pa 7 transaksjoner - primaeert
boligrelaterte.

« Mer beskjedent med starre transaksjoner i M@re og

Romsdal, men god start pa 2025
« Markedet i Mgre og Romsdal i stor grad storhandel og lager
/ logistikk / industri
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Transaksjoner i Trendelag og M&R > 50 MNOK
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Transaksjonsmarked og markedsverdier (2/3):
Yieldene har stabilisert seg pa et hagyere niva og fallet i markedsverdier har stoppet opp

« Hgyere renter og dermed dyrere finansiering har gitt okte yielder
de siste arene, men i 2024 og 2025 har yieldnivaet flatet ut pa et
hoyere niva.

«  @kte yielder har gitt fallende markedsverdier for naeringseiendom, men
leieprisvekst har dempet prisfallet.

« Utflating av de lange rentene kombinert med stigende yielder har gitt
ett yield-gap naermere «normaleny.

« Norges Bank anslar i Finansiell stabilitet 2/24 at prisfallet flatet ut i

2024 etter to ar fallende priser
« Renteoppgangen i 2022 og 2023 farte til markert hgyere
avkastningskrav og fall i salgsprisene, mens effekten ble dempet som
felge av sterk vekst i leieprisene
« Norges Bank forventer at avkastningskravet ikke skal gke fremover, som
folge av stabile/fallende langsiktige renter og fallende kredittpaslag.
- Dog ser vi pkte kredittspreader etter de siste manedenes uro
« Samtidig ventes det at sysselsettingen holder seg hay, og at dette igjen
er positivt for etterspgrselen for kontorareal og dermed leieprisvekst
« I sum forventninger om noksa flat utvikling i markedsverdiene de neste
arene, for sa a stige svakt i prognoseperioden frem mot 2028
« Men en gkning i markedsverdiene er sensitiv for et hayere renteniva enn
det Norges Bank har lagt til grunn i sine prognoser

- Med en forventet utflating fra 2025 er prisene omtrent tilbake pa
prepandeminiva
« Samtidig antas et prisfall & ha ramme sterkest i Oslo, der yieldene er pa
et lavere niva og leieprisene er hgyere enn i resten av landet

Yield er et mal pa avkastningen en eiendom gir og beregnes ved a dele netto leieinntekter med

109 . .
den samlede verdien av eiendommen og uttrykkes som en prosentandel.

— Oslo prime yield kontor Bergen prime yield kontor  — Stavanger prime yield kontor Trondheim prime yield kontor Styringsrente, Norges Bank  — SWAP 5 ar

Kilde: Akershus Eiendom AS

Figur 3.9 Utflating i nesringseiendomsprisens
Prestisjelokaler i Oslo. Beregnede salgspriser. Tusen kroner perkvadratmeter
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Transaksjonsmarked og markedsverdier (3/3)

Yield - attraktive kontoreiendommer

7.0%

« Akershus Eiendom og EiendomsMegler 1 anslar en 5,0%
okning i «prime yield» for kontoreiendom i Trondheim fra 475%

. . 4,0% —0slo
4% fra bunnen i 2021 til 5,50 - 5,75%
*  Yield for eiendommer med normal standard antas a ligge pa 7- 3.0% Frondheim
7,5%, avhengig av type eiendom og beliggenhet .
1,0%
0,0%

pe R s R s = e T B R R L i e - B I B = B =i e E=T E-=T

Yield-estimater sett opp mot lange markedsrenter
Mere og Romsdal

« Hovedtyngden av transaksjonene i Mgre og Romsdal
ligger i intervallet 8-9%

« Prime yield i de stgrste byene i fylket noe lavere (~6,5%-8%), _‘_"‘\-._\_‘_‘_'_,_,_.-l""\-..
men fa transaksjoner som underbygger nivaet. o "

2,00%
0,00%
& * ) ol X
g P PSP P g P g e R R P P
* & G * + NG N o o g i o v o o & o o > &
& Q¥ 3 & &~ 3 & & 3 ) S ) S @ S (3 ) S @ S Q™ & (o )
¥ @ Ry & & Ry & S & S < N Sy & S & & S & & Sy & Q¥ &
—SWap NOK 10y =10y SWAP (12mnd rullerende +1 ar) o Prime-yield M&R Tyngden av transaksjoner M&R
Kilde: Eiendomsmegler 1 Midt-Norge, Akershus Eiendom, SpareBank1 SMN, Macrobond



Klimarisiko — Neeringseiendom

Tabellen nedenfor viser de klimarisikoer vi har vurdert som mest vesentlige for Neeringseiendom,
fordelt pa tre forskjellige tidshorisonter

Viktigste trusler Risiko ar 2025 - 2026 Risiko ar 2027 - 2030 |Risiko etter

O = Overgangsrisiko |Beskrivelse
F = Fysisk risiko

Energikrav ved utleie

Pkte
forsikringspremier
Finansieringsrisiko

Sviktende etterspgrsel
fra leietakere og
kjgpere

Omdgmme

Beliggenhet ift akutte
hendelser (Skred,
vindskader, flom og
hgy vannstand)

m

Krav fra leietakere, trolig i Middels Middels
stgrst graf fra offentlige

leietakere fgrst men i gkende

grad fra alle leietakere

@kt ekstremveer vil gi pkte
Risiko for at kunden ikke far  Middels Middels
refinansiertlan i bankene,

gjennom at de stiller stgrre
krav

Leietakere gnsker & leie bygg  Middels Middels
som pavirker positivt i egen

baerkraftsrapportering. Gir

mindre etterspgrsel og

verdifall for bygg som er

mindre energieffektive

Bankene kan fa Middels
omdgmmerisiko ved & ha en
"brun" utlansportefglje

Mange norske eiendommer er Middels Middels Middels
risikousatt, spesieltift flom

og hgy vannstand, hvor

risikoen anses som stgrst

SpareBank

SMN

1




Konkurser

Flere bedrifter har utfordringer med a handtere det gkte rentenivaet: Konkursnivaet har okt raskt det siste
aret etter en periode med lavt antall konkurser og er na tilbake til 2019/2020-niva.

« 203 konkurser innenfor naeringseiendom i Norge siste 12
maneder — opp hele 60% vs. mars i fjor Konkurser Naeringseiendom. Rullerende 12 maneder

- Fortsatt lave nivaer i bankens markedsomrade, men gkning
ogsa her:
«  Spesielt kraftig gkning i M@re og Romsdal, fra 3 konkurser siste 12
mnd. per mars i fjor til 12 konkurser per mars i ar (+300%)
| Treandelag @kning fra 15 til 19 konkurser (+27%)
22 konkurser i Oslo siste 12 maneder, opp fra 16 konkurser per mars i
fjor (+38%)

« Konkursnivaet i regionen har holdt seg relativt stabilt i
perioder der det har gkt mye pa landsbasis, eksempelvis i
etterkant av finanskrisen og i oljekrisen i 2014-2016

\vJ

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Kilde; Statistics Norway, SpareBank1l SMN og Macrobond

SpareBank o

12 SMN



SpareBank ¢

SMN



SMN benytter TCFD rammeverket for a vurdere
klimarisiko 1 var utlansportefalje (pa bransjeniva)

Klimarisikoanalyse er a forsta og evt skille ut hvordan
klimautviklingen (fysiske klimaendringer, klimapolitikk,
marked- og teknologiutvikling) kan utarte seg og evt
finansielle konsekvenser det kan by pa

Omistillingen til et lavutslippssamfunn kan by pa
muligheter, men ogsa potensiell risiko som falge av
hayere temperaturer, klimarelaterte forbud/insentiver
og nye teknologier. Klimarisiko kan pavirke finansielle
resultater og verdier (bygninger, kvoter, pant) positivt
eller negativt

TCFD: Task Force on Climate related Financial
Disclosure

Et rammeverk for rapportering av klimarelaterte
muligheter og risikofaktorer for bedrifter/bransjer.

Fremover vil det ogsa veere naturlig a vurdere pa
bedriftsniva — bedriftens styring av klimarisiko og om
de har vurdert klimarisiko og muligheter, hvorvidt
klimarisiko vil pavirke bedriftens strategi og finansielle
resultater, hvorvidt bedriften har tatt inn klimarisiko i sin
risikostyring og er i stand til & avdekke og handtere
dette, mal og metoder bedriften nytter for a avdekke
og felge opp klimarisiko og muligheter

Risk Drivers®

Physical: rising temperatures,
higher sea levels, and more
destructive natural catastrophes

Transltion: climate policy changes,
innovations in technology, and
shifts in consumer preferences

Potential
Economic Effects

= Business disruption
* Lower productvity
= Reconstruction, reinvestment,

and replacement

= Higher commodity and

ENErgy prices

Potential
Financial Effects

* Lower property values and asset

devaluations

= Lower corporate profits and

household wealth

» Financial market losses (equities,

bonds, commodities)

= Credit market losses (residential

and corporate loans)

Climate Change Is a Financial Risk

Climate-related risk is non-diversifiable
and will have a financial impact on
many companies:

o |11
REVENUES EXPENDITURES
o @
o
\ <)
ASSETS AND CAPITAL AND
LIABILITIES FINAMNCING

SpareBank
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Klimarisiko generelt og scenarioer

*  Network for Greening the Financial System (NGFS) belyser

utfallsrommet med en 2x2 matrise for 4 forskjellige Strength of response
klimascenarioer Based on whether climate targets are met
Met Not met
+ Selv om den fysiske kI|.mar|5|koen er relativt lav |.de to farste Disorderly Too little, too late
scenarioene, kan det likevel vere krevende for finansmarkedene, 2 B S 2
.. ) . et ) ] - Sudden and unanticipated We don't do enough to meet
med risiko for finansiell ustabilitet og lav kapitalavkastning B response is disruptive but climate goals, the presence of
> 8 sufficient enough to meet physical risks spurs a
+  «Orderly» transition pathway (boksen t.v. i figuren): g = b climate goals disorderly transition
Lz?\v over.g.angsr|5|ko og lav fysisk risiko pga tidlig og stram 5 é
klimapolitikk s 2
= c
. .. & ® Orderl Hot house world
+ «Disorderly» transition pathway: & = Y : _ _
H raanasrisiko og lav fvsisk risiko som falge av sen o - We start reducing emissions We continue to increase
2y (?VG gang . T 9 .y_ 9 9 g now in a measured way to meet emissions, doing very little, if
hard innstramming i klimapolitikken ] climate goals anything, to avert the physical
risks
+  «Too little, too late»:

Hgy overgangsrisiko og hay fysisk risiko som fglge av sen og Bteical ricks
utilstrekkelig klimapolitikk ¥
+ «Hot house world»:

Lav overgangsrisiko og hag fysisk risiko pga fortsatt gkning i

klimagassutslipp og fa klimapolitiske tiltak

SpareBank

SMN




Litt mer om overgangsrisiko og eksempel pa
forskjellige scenarioer

Eksisterende
energiscenarioer for 2C
oppvarming legger opp til at
globale utslipp skal begynne
a falle fra 2020 og utover.
Men hva om de ikke
begynner a falle for 2025
eller 2030? Hva vil effekten
for dette veere for en bransje
0g selskap?

Det verst tenkelige
scenarioet vil veere om
utslippene fortsetter a vokse
til et niva hvor de senere ma
reduseres mer drastisk enn
om utslippene begynte a
falle tidligere

Scenario:
=Paris-scenario=

Eksterne

Bransjeforhold

Endringer i
konkurransesituasjon

Heye karbonpriser
imtroduseres raskt

Hay, global karbonpris
vedtas av Fis sjafart-

sorganisasjon (IMO)

Konkurransevridning
hvar skip med Law
O, -intensitet
i energiforbouk
far relative
kostnadsfordeler

Kraftig redulksjon i
globalt kullforbruk

Betydelig Lavers
kuslitransport

Fallende og
vedvarende lave
markedsrater for

Euslitorain s port:

Incentivordninger for
lavutslippslesninger

@kt opptak av
hydrogen, batterd,
m_m. i shipping,
i starre takt enm
farventet

Fallende priser pa lav/
nullutsippelasninger,
gir redative
driftshkostnad:fordeler

Obligatoriske klima-
rapporterimgshray

Storre apenhet om
klimaansvar og -profil
mellom skip

Holdminger som
favorizerer gronne
shippinglesninger

SpareBank
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Und

Overgangsrisiko

Fysisk risiko

=
,-*D 0 “T
o
AMAAY
VAAAN

Politisk og
juridisk /
reguleringer

Teknologi
@konomisk risiko knyttet til
overgangen til
lavutslippssamfunnet
Marked
Omdgmme
Oppsummert

Kostnader knyttet til fysisk

skade som fglge av

klimaendringer. Akutt
Primaernaringene i landbruk,

havbruk, fiske, skogbruk som er

direkte eksponert forallerede

fysiske klimaendringer

(ekstremvaer, sykdommer,

endrede vekstvilkar for aviinger Kronisk
mm)

Oppsummert

Klimarelaterte lover (lokalt, nasjonalt, EU) og strengere
avgiftspolitikk. F eks CO2 avgift, utslippskvoter,
energieffektiviseringskrav, nullutslippskrav, krav til
materialgjenvinning mm. Hvis klimapolitikken lykkes,
hvordan kan det pavirke konkurransesituasjonen i din
bransje?

Teknologiske gjennombrudd som reduserer utslipp. "Gamle"
og forurensede teknologier kan da bli utdatert og ikke
Ignnsom lenger? Kans kape nye markeder for
lavutslippsteknologier, samtidig som gamle produkter faller
i verdi.

Endringeri kundepreferanser/ etterspgrsel, krav, holdninger.

Demografisk utvikling. Kan produkter/tjenester bli
utkonkurrert avsubstitutter eller nyetableringer? Vil
kreditorer endre lanebetingelsene / tilgang til finansiering
endres?

Omdgmme for bransjen mht klimarisiko, endringeri
forbrukeradferd, krav fra investorer / langivere

Ekstreme veerhendelser som stormer og uveer.
Klimaendringer gjgr at ekstremvaeret forsterkes. Skader pa
byginger, veier, fartgy, oppdrettsmerder. Akutte
gdeleggelser og leveranser/transport kan bli forstyrret. F
eks klimaendringer hos underleverandgrer som da blir et
problem for kunden.

Havnivastigning, gkt giennomsnittstemperatur, tgrke,
vannmangel. F eks omrader kan bli uegnet for
matproduksjon pga mer tgrke, mangel pa ferskvann kan
skape vansker for vannforsyning i storbyer. Kan fysiske
klimaendringer endre leverandgrbildet?

rammeverket

Kort oversikt over undergrupper
av risiko ved
klimarisikovurdering pa
bransjeniva. Dette kan ogsa
gjores pa selskapsniva.

Kommentar kolonnen pa figuren
er ment som eksempel, og er
ikke uttemmende.

SpareBank

SMN




En figur fra TCFD som ogsa viser mulighetssiden
(opportunities)

Transition Risks

Policy and Legal SEpotites

Resource Efficiency

Technology

Energy Source

: Markets
Strategic Planning Resilience
Risk Management
Chronic
Financial Impact

_________ Al G e L=t yp T
1

Income Cash Flow Balance
4>
Statement Statement Sheet

Market

Reputation

Physical Risks
Acute

Assets & Liabilities

Revenues

Capital & Financing

Expenditures

SpareBank o
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Forklaring til symboler for status og utsikter
e

~ « Ingen vesentlige generelle faresignaler i bransjen
Ingen saerskilte tiltak n@dvendig
« Bransjen er i krise eller det er stor risiko for en slik krise

~ « Som hovedregel deltar vi ikke i finansiering av nye kunder eller nye prosjekt. Nye prosjekt kan kun innvilges etter

Enkelte faresignaler er identifisert - kan gjelde hele bransjen eller starre segmenter
Selektiv med finansiering av nye kunder for banken eller prosjekt

Tettere oppfalging av eksisterende kunder

Kunder i bransjen ma vurderes tatt med i kvartalsgjennomgangen

Enkelte segmenter kan ha r@d status

en grundig gkonomisk og bransjemessig vurdering.
« Var kreditorposisjon overfor eksisterende kunder blir forsgkt styrket.
« Kunder i bransjen skal innga i kvartalsgjennomgang

— « Sannsynlighetsovervekt for uendret status neste 12 mnd
ﬁ « Sannsynlighetsovervekt for svakere status neste 12 mnd

« Sannsynlighetsovervekt for bedret status neste 12 mnd

SpareBank o
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