ODIN Small Cap SEK 31/08/2024:

Fonden har andelsklasser - A, B, C, D och U

FORVALTARKOMMENTAR

Augusti blev en negativ manad for fonden som darmed utvecklades samre an
jamforelseindex. Rapportsédsongen har néstan avslutats dar endast Sectras rapport
aterstéar. Den bredare svenska marknaden paverkades mest av de dramatiska
marknadsrérelserna som kom fran den japanska rantehojningen i borjan av manaden
men den aterhamtade sig under senare delen av manaden.

Under manaden har vi minskat innehaven i Avanza och Nordnet nagot medan vi dkat i
BTS och Fortnox. Avanza och Nordnet &r betydande innehav sa det handlar mer om
riskhantering medan i BTS och Fortnox ser vi langsikt intressanta varden nar
marknaden fokuserar pa kortsiktiga handelser. Fortnox paverkades av vd-bytet men
bolagets prestation och position &r fortsatt mycket god. BTS har det utmanande i vissa
regioner nér kunderna blivit lite forsiktigare men vi anser att deras handlingskraft
kommer att balansera situationen framover. Avslutningsvis sé har vi dven salt de sista
aktierna i Hemnet och tagit in ett nytt innehav i Inwido. Hemnet har varit en mycket
bra bidragsgivare till fonden sedan noteringen (som vi var med i) och stérkt sin position
och prissattning som vi forvéntade oss tack vare den fantastiska bolagskulturen och
dominerande positionen i sin nisch.

ODIN Small Cap é&r valinvesterad inom IT-relaterade bolag och vi har dkat i Fortnox
och cBrain och darfor anser vi att Inwido balanserar portféljen pa ett bra satt framover.
Inwido som ar verksamma inom fonstertillverkning i en véldigt decentraliserad struktur
har vi foljt under en lang tid och bolaget har dven varit en del av var Micro cap fond
sedan lanseringen forra aret. Bolagets underliggande marknad har varit mycket
utmanande under en langre tid men trots det s& har bolaget balanserat [onsamheten val
och dven fortsatt med konsolideringen av den europeiska fonstermarknaden. Med en
relativt ny vd vid rodret tillsammans med den extremt erfarna och kunniga CFO:n och
dvriga anstallda sa tror vi att de kommer fortsatta att utvecklas val nar marknaden
vander upp drivet delvis av 6kade regulatoriska krav och kundefterfrégan pga
energieffektivisering.

Starkast kursutveckling under ménaden uppvisade Engcon och aterigen MIPS medan
den svagaste kursutvecklingen kom fran BTS och MedCap. Engcon gynnas av
forbattrade framtidsutsikter inom underliggande segment och i MIPS kommer fler och
fler indikationer pa att lagernivéerna hos kunderna kommit ner avsevirt. BTS rapport
var lite sdémre &n forvantat medan MedCap fortsatte att modereras efter en kraftig
uppgang hittills i ar.

Rapportsdsongen ar i princip avslutad da alla 34 bolag utom Sectra rapporterat. Nio
bolag har rapporterat battre an forvéntat, 17 bolag har rapporterat i linje med férvantan
och sju bolag har rapporterat samre &n forvéantat. Darmed aterstar bara Sectras rapport i
september. Overlag fortsatter bolagen att vara positiva till framtiden. Forséljningen och
kassaflodena ar lite starkare an forvantat medan marginaler och revideringar varit som
forvantat. Saledes upprepar sig monstret fran Q1:s rapportsésong &n sa lange.

Vi har fortsatt med bolagsbesok och bland annat besokt Hanzas tillverkningskluster i
Véarmland med 4 imponerande och vélinvesterade enheter som kan hantera en stor
variation i kundbehov. Vi har &ven haft en stor mangd enskilda méten med
foretagsledare som givit bra insikter till hur de arbetar med bolagskultur,
héllbarhetsfragor och langsiktigt vardeskapande. Som alltid ar vart fokus pa langsiktigt
vardeskapande och en béttre framtid for oss alla.
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Varfor investera i fonden?

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

Hur ar fonden positionerad?
Huvudfokus ligger pa svenska
sméaforetag, eftersom Sverige har
det stérsta investeringsuniverset for
mindre féretag i Norden, med cirka
350 av 675 foretag totalt. Féretagen
i ODIN Small Cap har alla en héllbar
profil i linje med vér investerings-
filosofi, Odin-modellen. Vi investerar
i foretag med en stark foretags-
kultur, som standigt forbattras
genom etablerade varumaérken,
tydliga nischer, effektiviseringar och
forvarv.

Lds om ODIN-modellen har >>
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