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Fonden har andelsklasser - A, B, C och D ObIN
FORVALTARKOMMENTAR FEBRUARI 2023 Férvaltare:

Aktiemarknaderna inledde manaden starkt, men foll tillbaka nagot mot slutet
av manaden. Starka arbetsmarknadssiffror och nagot hogre inflationssiffror
an vantat i USA 6kade sannolikheten for att Federal Reserve maste hoja
rantorna ytterligare.

Nytt bolag i fonden Harald Nissen Havard Opland
Vi kdpte in ett nytt bolag till fonden i februari, hollandska Wolters Kluwer.
Bolaget saljer informationstjanster och mjukvara till professionella anvandare Varfor investera i fonden?
pa specialiserade nischmarknader internationellt. Slutmarknaderna &r relativt ODIN Global ar en indexoberoende
. . L . fond utan begransningar gallande
stabila och kan delas in i skatte- och redovisningstjanster, halsovetenskap, geografi, sektorer eller bolagsstorlek.
risk- och efterlevnadstjanster och juridiska tjanster. Foretaget har genomgatt Fonden férvaltas enligt var disciplin-
en framgangsrik omvandling fran fysisk distribution till att bli en digital erade och beprévade investerings-
utgivare och mjukvaruleverantor. Wolters besitter manga av de kvaliteter vi filosofi ODIN-modellen. Fonden
. .. . fokuserar pa langsiktigt agande i hall-
letar efter hos mjukvaruforetag. Informationen och programvaran de bara kvalitetsbolag som kan véxa 16n-
tillhandahaller ar en integrerad och nédvandig del av kundens arbetsprocess. samt over tid, utan for mycket skulder.
Det gor byteskostnaden hég, vilket aterspeglas i deras langa kundrelationer. ODIN Global bestar av en koncentrerad
Aven om Wolters produkter utgdr en viktig del av kundens arbetsprocess, star ﬁ]‘:jrg:’“ och tar stora avvikelser fran
kostnaden for att anvanda produkterna vanligtvis bara for nagra procent av '
kundens kostnadsbas. Hur ar fonden positionerad?
Fondens storlek mojliggor investeringar
Vi har finansierat forvarvet av Wolters genom att avyttra nagra mer cykliska i mindre foretag. Vi tror pa hogre
aktier som haft en sarskilt stark kursutveckling den senaste tiden. Vi har avkastning i sma kvalitetsbolag och
ocksa salt ner nagot i Etsy efter en stark prisuppgang. Under manaden har vi Pni'ég?é:g;eir:jiz;angdtac)‘g(:;fsgra
aven okat vara positioner i Roche och Kerry-koncernen. positionerade for starka och
forutsagbara tillvaxtdrivare ar forvarv
Stark intaktstillvaxt jamfért med 2021 en viktig vardedrivare for manga av
vinstandelssasongen gar nu mot sitt siut for bolagen i fonden, &ven om vi har Bi?sgfggn;:"Vsiei:]avdeztaef::ﬁ':t?(iﬂg'
nagra bolag som inte rapporterar forran i mars. Generellt har bolagen stora féretag med unika globala
levererat en stark intaktstillvaxt jamfoért med fjarde kvartalet 2021. Aven om marknadspositioner p& marknader
vissa bolag har haft lite mer press p& marginalerna ar det anda rattvist att med forutsagbar tillvaxt.

saga att vinsttillvaxten for fjarde kvartalet och for helaret har varit solid for
bolagen i fonden. Vi ser ocksa att bolagen levererade ett battre kassaflode
under fjarde kvartalet da de inte byggde lika mycket lager som de gjorde
tidigare under aret.

Stor osdkerhet framéat

Samtidigt ser vi en viss avmattning i tillvaxttakten i flera bolag, vilket ar
naturligt da réntorna borjar bita i ekonomin och efterfragan kommer ner till
mer normala nivaer efter ar av pandemi och ateréppning. Hog inflation, hogre
rantor och krig i Europa bidrar till stor osdkerhet kring den ekonomiska
utvecklingen framdver. Vi har inte battre insikt an andra aktérer om hur
ekonomin kommer att utvecklas under de kommande 6 till 12 manaderna.
Vart jobb ar att sakerstalla att vi ager finansiellt robusta bolag som kan
forsvara sina starka marknadspositioner och dédrmed leverera hogre
I6nsamhet an sina konkurrenter i upp- och nedgangar. Vi ager dven bolag som
drivs av starka langsiktiga tillvaxttrender och darfor kan leverera l6nsam Las om ODIN-modellen har >>
tillvaxt over tid, aven om efterfragan alltid kommer att fluktuera nagot i linje
med konjunkturutvecklingen.
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