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Efter en stark utveckling i maj sa blev juni en svagare manad avkastningsmassigt i
absoluta tal dar fonden och marknaden utvecklades snarlikt. Under forsta halvaret
har fonden utvecklats starkt och darmed ett antal procentenheter battre an
underliggande positiva marknad. Rapportsdsongen ar nu avslutad och 6verlag sa
levererade bolagen i linje med marknadens férvantningar.

Under manaden har vi 6kat vara innehav i MIPS och NCAB. Vi har dven kopt in ett
helt nytt innehav i BTS. Darmed har vi hittills i ar kdpt in de nya innehaven Tomra,
Wallenstam och BTS samt salt ut Admicom, Bravida och Chemometec. BTS ar ett
innehav som vi foljt under en langre tid och som vi aven agt i ODIN Micro Cap sedan
fonden startade i slutet av oktober. Bolaget som ar en strategikonsult har haft en
imponerande historik med en genomsnittlig arlig omsattningstillvaxt pa 15 procent
de senaste 10 aren samtidigt som man haft en marginal strax 6ver 10 procent. Med
en stark bolagskultur och fokus pa strategi-implementation och utbildning av
personalen hos kunderna sa har man fortsatt goda tillvaxtmojligheter i en
fragmenterad marknad.

Starkast kursutveckling under manaden uppvisade Hemnet och Bergman & Beving,
medan den svagaste kursutvecklingen kom fran Medistim och Thule. Hittills i ar har
Bergman & Beving och Medcap utvecklats bast medan Hanza och Medistim uppvisat
svagast kursutveckling.

Rapportsasongen avslutades i juni med Sectras rapport. Av de 34 bolag som vi agt
under rapportsasongen sd var det tio som kom in lite sdmre &n marknadens
férvantningar, 13 som kom in i linje med férvantningarna och tio som kom in battre
an forvantat. Slutsatsen efter rapportsdsongen ar saledes att bolagen fortsatter att
vara positiva till framtiden och kassaflédena ar lite starkare an férvantat medan
forsaljning, marginaler och revideringar varit som férvantat.

Hallbarhetsprofilen for var portfolj har forbattrats under arets forsta sex manader
vilket man bland annat ser i anpassningen till Parisavtalet. | slutet av juni hade 12
av de foretag vi ager verifierade science-based klimatmal (SBTi), vilket representerar
39 procent av portféljens varde. Detta ar en betydande 6kning fran 22 procent i
borjan av aret. Féretag som CTT Systems, Hemnet, Vaisala och Mycronic lyckades
verifiera sina klimatmal under 2024, medan det nya innehavet Wallenstam har haft
sina mal pa plats sedan 2022 och konsekvent minskat koldioxidutslappen inom alla
malsatta omraden sedan dess. Dessutom atog sig HMS Networks att satta mal
under 2024, medan de nya innehaven Tomra och BTS gjorde det under 2023.

Nar det galler vart paverkansarbete sa fortsatter vi att diskutera ESG-fragor med alla
foretag vi ager kontinuerligt. Huvudfokusomraddet under forsta halvaret var
klimatmal och andra @mnen som vi lagt vikt vid i vart engagemangsarbete var natur
och biodiversitet, manskliga rattigheter samt hallbarhetsstyrning, till exempel hur val
vara portfoljféretag ar forberedda att rapportera i enlighet med CSRD.

Under manaden har vi fortsatt att tréffa bolag och bland annat haft enskilda méten
med Engcon, Bufab, Troax nya VD samt NCAB. Vi har &ven traffat Nimbus VD och
styrelseordférande samt fatt en rundvandring i fabriken i Lugnas tillsammans med
bolagets COO Jakob. Dar redogjorde han bland annat fér hur bolaget forbattrat
luftmiljon i produktionen samt minskat utslappen kontinuerligt.

Vart fokus ar som alltid en portfolj med manga olika drivkrafter som balanserar
vardeutvecklingen 6ver tid och 6kar mojligheterna for langsiktigt vardeskapande.
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Varfor investera i fonden?

Norden ar perfekt for sma foretag
med internationella ambitioner.
Korruptionen ar 13g, 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 storsta investeringsuniverset for
mindre féretag 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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