ODIN Sverige SEK 31/08/2024
Fonden har andelsklasser - A, B, C och D

FORVALTARKOMMENTAR

Augusti inleddes med branta fall och stor turbulens pa flera borser, sarskilt i Japan,
Taiwan och Sydkorea, men aven i den amerikanska IT-sektorn. Stockholmsbdérsen
drabbades ocksa, fast i mindre utstrackning, och vid slutet av augusti hade den svenska
marknaden i princip aterhdmtat sig till dar den var i slutet av juli. Aven om augusti inte
blev nagon sarskilt god manad i absoluta tal blev det den femte manaden i rad dar ODIN
Sverige utvecklades béttre &n sitt jamforelseindex.

Vi har inte gjort nagra stora andringar under manaden, men vi har 6kat vara positioner i
Axfood, Fortnox och Munters, som alla tre kommit ned pa vad vi bedémer som
tillfalliga faktorer. I Axfood kom aktien ned pa grund av en svag Q2-rapport, som var
den sista fran avgaende VD Klas Balkow, vilket bl.a. berodde pa infasningsproblem med
det nya logistikcentret i Balsta, som vi tror ar 6vergaende. | Fortnox foll aktien 14
procent dd VD Tommy Eklund meddelade sin avgang, men efter samtal med bade
styrelseordférande och VD bedémer vi detta som odramatiskt. Munters rapporterade
urstark 16nsamhet i juli, men foll tillbaka efter att dess amerikanska konkurrent Vertiv
meddelade att de forvéntar sig lagre ordertillvaxt framover (efter +57 procent i Q2).
Munters har varit den aktie i portféljen som utvecklats bést de senaste aren, och vi har
kontinuerligt skalat positionen. Men nu nir Munters har presterat sa starkt, samtidigt
som de kontinuerligt forbattrat sin position for framtiden, och priset pa aktien
fortfarande ar attraktivt, s& har vi istallet valt att utdka positionen nagot.

Vi har finansierat investeringarna ovan med att bl.a. minska véra positioner i Beijer Ref
och Sagax. Var bedémning &r att bada dessa bolag presterar pa en mycket hog niva, och
att de ar valpositionerade for framtiden, men det reflekteras ocksa i deras aktiekurser. Sa
nér det dykt upp méjligheter i andra kvalitetsbolag dar vi beddmt prislappen som mer
attraktiv har vi prioriterat dem.

I augusti fick vi ocksa portfoljens sista Q2-rapport fran NIBE. Rapporten var svag men
estimaten var ocksa laga sé rapporten kom in ungefar i linje med forvéantningarna.
Mojligen har man nu passerat botten i efterfragan pa varmepumpar (som bl.a. drabbats
av for stora lager i aterforsaljarledet), men givet den tuffa situationen har vi valt att
fortsétta med en forsiktig portfljvikt (ca. 1,3 procent av portféljen i dagsléget).
Rapportsésongen for det andra kvartalet 2024 &r darmed avslutad, med nio rapporter
som var béttre &n vantat, 16 rapporter i linje med férvéntningarna, och fem rapporter
som var svagare an vantat.

Ytterligare en nyhet under ménaden var att Hemnets VD Cecilia Beck-Friis meddelade
att hon kommer avgé nar en eftertradare utsetts. Aven om vi bedémer detta som relativt
odramatiskt ocksa, s & Hemnet hogt varderat efter enormt starka prestationer under en
langre period, varfor vi har och bibehaller en 1&g portféljvikt aven i Hemnet (1,1 procent
av portfoljen i skrivande stund).

Flera av véra portféljbolag har presenterat sina verksamheter pa investerarkonferenser
efter semestern och vi har varit pa plats och lyssnat pa och traffat dem. Som alltid vill vi
aga de allra basta bolagen, och vi vill dga dem lange. Vi definierar de bésta bolagen som
de bolag med bést kombination av stark historisk prestation och position for framtiden,
och som vi dessutom kan kopa in till rimliga priser. Vi har fatt en uppdaterad logotyp
och grafisk profil under sommaren, men var investeringsfilosofi, ODIN-modellen med
sina tre P:n, forblir densamma.

Om tva manader firar ODIN Sverige 30 ar vilket vi ser fram emot. Trots en hel del
turbulens lang vagen, med en IT-bubbla som sprack, en djup finanskris, Europakris,
pandemi, inflationschock och Krig i Ukraina, s& har ODIN Sveriges langsiktiga resa
varit enormt framgangsrik, och vi ser mycket fram emot att félja de kommande 30 aren.
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Varfér investera i fonden?

Vi hittar ménga bra bolag i Sverige.
Flera av dessa &r nischade och har
sma hemmamarknader som successivt
arbetat upp solida positioner i Europa
och &vriga varlden. Vi vill investera i
bolag som uppvisar goda resultat, har
starka konkurrenspositioner for
framtiden och en attraktiv prislapp.

Hur ar fonden positionerad?

ODIN Sverige &r en allcap-fond. P&
sektorniva har fonden betydande
exponering mot industrin samt mot
forbrukningsvaror. Fonden har liten
exponering mot fastigheter och
fastighetsutvecklare samt begréansad
exponering mot byggrelaterade bolag.
Vi har ocksa liten exponering mot
banksektorn. Vi &r en langsiktig
stockpicker med fa foretag i portfélien
for att maximera véra investerings-
idéer och vi vet att vardeskapande tar
tid. Darfor ar det viktigt att hitta de
fdretag som &r vl positionerade p&
l&ng sikt, snarare &n de som levererar
bra siffror pa kort sikt.

L&ds om ODIN-modellen har >>
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