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Juni inleddes med relativt sma kursrorelser men efter signaler fran bland annat
amerikanska centralbanken om att det kan bli annu fler rantehgjningar an vantat
sa surnade aktiemarknaden till. Stockholmsborsen foll varje dag under
midsommarveckan. Nedgangen drabbade smabolag som grupp hardare an
Stockholmsborsen som helhet da bland annat storbankerna (som férvantas gynnas
av allt hogre rantor) bidrog till att halla storbolagen uppe. ODIN Small Cap foll dock
mindre an sitt smabolagsindex under slutet av manaden, vilket resulterade i att
juni blev ytterligare en god manad for fonden relativt smabolagsindex.

Vi har inte gjort nagra vasentliga andringar under manaden, utan endast nagra
mindre justeringar.

Sectra, vars rakenskapsar slutar sista april, var det sista kvarvarande
portféljbolaget att rapportera efter det forsta kvartalet. Rapporten kom in med
hogre omsattningstillvaxt och lagre kostnader an vantat, vilket resulterade i ett
vasentligt hogre resultat &n analytikernas forvantningar och aktien handlades upp
med 8 procent pa rapportdagen.

Thule var en av de aktier som utvecklades bast under manaden. Vi deltog vid en
presentation av bolagets avgdende VD Magnus Welander som var tydlig med att
han forvantar sig att svagheten inom cykelmarknaden (som till stor del orsakats av
for stora lager i aterforsaljarledet) borde bottna ur relativt snart. Thule har en lang
historik av innovationsdriven I6nsam tillvaxt bakom sig, men efter en mycket stark
utveckling under pandemin blev tillvaxten kraftigt negativ under hosten 2022,
framst inom cykelrelaterade produkter. Vi ser dock detta i 6kande grad som en
tillfallig svaghet, och tror bolaget har goda férutsattningar for att fortsatta sin
langsiktigt fina tillvaxtresa i manga ar framover. Under de kommande kvartalen ska
det bli extra spannande att folja flertalet nya produktlanseringar, samtidigt som
aktiemarknaden far lara kdnna Thules inkommande VD Mattias Ankarberg som vi
har god kontakt med sedan tidigare i hans roll som VD for Byggmax. Vi har 6kat var
position i Thule sakta men sakert under aret.

Swedencare tillhdrde manadens svagare aktier efter att ha haft en stark
aterhamtning i borjan av aret (upp 6ver 50 procent i slutet av maj). Vi deltog pa en
presentation av bolagets VD Hakan Lagerberg under manaden dar det bl.a.
stalldes fragor om det pagaende budpliktsbudet fran tyska Symrise som &ar
bolagets stOrsta aktiedgare. Symrise har passerat 30-procentigt 4gande och har
lagt det lagsta tilldtna budet, men verkar inte férvanta sig ndgon storre acceptgrad
bland 6vriga aktiedgare, men vill fa formaliteten 6verstokad for att fa friare tyglar
framdver. Detta ar en situation vi kommer fortsatta félja upp extra noga framover.

| dvrigt har vi fortsatt att traffa ett antal portféljbolag och kandidater som standigt
utmanar vara innehav, i syfte att hela tiden forbattra kvaliteten pa portfoljen. Det
forsta halvaret har nu natt sitt slut och inom nagra veckor kommer bolagen bérja
rapportera den fundamentala utvecklingen fér det andra kvartalet, vilket vi ser
fram emot med spanning.

e e —

Forvaltare:

Jonathan Hans Christian
Schonback Bratterud

Varfor investera i fonden?

Norden ar perfekt for sma foretag med
internationella ambitioner.
Korruptionen ar lag,
levnadsstandarden hég, agarstrukturen
klar och det finns en kultur for att satsa
pa investeringar utomlands. Vi ser stor
potential for meravkastning i nordiska
smaforetag, och sarskilt de svenska.
Svenska smaforetag har gjort det
battre &n bade USA, Europa och andra
nordiska lander under det senaste
decenniet. Vi tror att denna trend
fortsatter. Som aktiva agare till mindre
foretag har vi ocksa storre inflytande
och det &r mojligt for oss att fa igenom
viktiga férandringar.

Hur ar fonden positionerad?
Huvudfokus ligger pa svenska
smaforetag, eftersom Sverige har det
storsta investeringsuniverset for
mindre foretag i Norden, med cirka
350 av 675 foretag totalt. Foretagen i
ODIN Small Cap har alla en hallbar
profil i linje med var investeringsfilosofi,
ODIN-modellen. Vi investerar i foretag
med en stark foretagskultur, som
standigt forbattras genom etablerade
varumarken, tydliga nischer,
effektiviseringar och forvarv.

Lds om ODIN-Modellen har >>
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