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Utvecklingen fér smabolag verkar vara en fortsattning pa det vi sag tidigare under
sommaren (och hela aret for den delen), dar oro fér en annu langre period med
hogre rantor gjort att aktiemarknaden generellt favoriserat stdrre bolag 6ver
mindre bolag. ODIN Small Cap utvecklades ungefar i linje sitt jAmforelseindex
under augusti, som avkastningsmassigt svag en manad for svenska smabolag.

Vi har inte gjort nagra stérre andringar under manaden, utan det framsta vi gjort
har varit att fortsatta att utdka var position i HMS Networks nagot, vilket vi
finansierat med en mindre reduktion av var position i Bravida.

Bredband 2 var den aktie som utvecklades bast under manaden (+22 procent)
efter att ha levererat en stark kvartalsrapport for det andra kvartalet. Trots att
bolaget hdjer sina priser marker man inte av nagon avmattning av volymerna vilket
bidrog till att starka Idnsamheten. Trots kursuppgangen ar aktien fortsatt bland de
lagst varderade i portféljen sa om den goda fundamentala utvecklingen fortsatter
borde det finnas mer potential i aktien.

Andra bolag som rapporterade under augusti var Absolent (-4 procent pa
rapportdagen) som kom in nagot svagare an vantat da den organiska tillvaxten
hammades av storkbksmarknaden, samt Troax (-8 procent) som levererade
ungefar i linje med forvantningarna pa alla punkter men dar fokus troligen lag pa
forsaljningen till automatlager (sarskilt drivet av e-handel) som fortfarande gar
trogt. Ovriga bolag som rapporterade, men dér vi inte sg nagra storre
kursreaktioner pa rapportdagen var Green Landscaping (-0 procent), Medistim (+0
procent) och Lemonsoft (+2 procent).

ALM Equity (-20 procent) var den aktie som utvecklades svagast under manaden.
Efter en relativt svag kvartalsrapport i juli avyttrade ALM delar av sitt innehav i
Klévern under augusti, vilket starkte bolagets balansrakning, men det har inte varit
nagon lysande affar. Att balansrakningen starks ar dock positivt i sig, eftersom det
ger bolaget mer mandvreringsutrymme framover. Vi fortsatter att bevaka detta
noga.

Under manaden har vi haft méten med ett antal av vara portféljbolag, exempelvis
Nimbus, Vaisala, Lagercrantz, CTT, Troax, Coor, Wihlborgs i Malmo, Lime i Lund och
Nederlanderna, samt Vitec i Nederlanderna. Det ar alltid mycket givande att traffa
och besdka bolag eftersom det ger en fordjupad forstaelse for deras verksamhet,
marknad och framférallt deras bolagskultur. Det finns alltid forbattringspotential,
men déverlag ar vi valdigt stolta aktiedgare i de valskétta och fina bolag vi har i
portféljen.

Vi har tyvarr inte nagon kontroll 6ver hur aktiekurserna ror sig pa kort sikt. Pa lang
sikt ar vi som alltid 6vertygade om att aktiekurserna kommer folja det
fundamentala vardeskapandet i vara portfoljbolag. Rapportsédsongen for det andra
kvartalet var det senaste beviset pa att vara portfoljbolag fortsatter att skapa
fundamentala varden, samtidigt som aktiekurserna generellt fortsatt nedat, vilket
innebar att aktierna blivit billigare. En sadan utveckling kan forstas fortsatta ett tag
till, men sa lange bolagen fortsatter sina langsiktigt Ionsamma tillvaxtresor ar det
bara en tidsfraga innan aven aktiekurserna hanger med pa resan.
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Varfor investera i fonden?

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

Hur ar fonden positionerad?
Huvudfokus ligger pa svenska
smaforetag, eftersom Sverige har
det stdrsta 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 ODINmodellen har >>
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