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

FORVALTARKOMMENTAR

Februari blev en neutral manad for fonden, dock samre an jamforelseindex som
utvecklades starkare. Rapportsasongen praglade framfor allt manaden men aven
geopolitiska handelser och specifika bolagsnyheter. Hittills i ar har fonden inte utvecklats
sa bra som index vilket &r irriterande men en naturlig del i den Iangsiktiga resan fran tid
till annan.

Forandringar i portféljen

Under ménaden har vi minskat var position i Mycronic efter en valdigt fin utveckling
sedan vi tog in bolaget i slutet av 2023. Bolaget har tagit ett stort antal ordrar under en
langre tid och utvecklats mycket bra - vilket ar gladjande - men har darmed ocksa blivit en
av de storsta positionerna. Mycronic fortsatter att vara ett av de 10 storsta innehaven sa det
ar endast en mindre justering.

I vrigt har vi inte genomfort s& manga forandringar under rapportperioden som varit ratt
slagig sett till bolagens leverans och mottaganden av rapporterna.

Bolagsbesok och marknadsinsikter

Som vanligt i februari s& har fokus mestadels legat pa rapportperioden. Vi har passat pa att
lyssna pa de bolag som rapporterat och dven haft ett antal enskilda samtal med
bolagsledare under manaden.

e Rapportperioden &r nu nastan avslutad da endast Sectra aterstar i mars.

e Visummerar hittills rapportperioden med att 13 bolag rapporterade béttre an
forvantat, 10 i linje med marknadens forvéantningar och 11 sémre &n marknadens
forvantningar

e  Bast mottagande pa rapporterna har hittills Avanza, HMS Networks, Lime och
Tomra fatt medan CTT Systems fatt det simsta mottagandet.

e CTT Systems rapport var i linje med marknadens forvantningar men daremot sa
guidade man svagt pé forsaljningen av eftermarknadsenheter eftersom
distributorerna har valfyllda lager som hammar volymerna under Q1 och Q2.
Eftermarknadsaffaren har véldigt god lonsamhet s& det far kortsiktigt paverkan pé
resultatet men daremot ar bolaget konfidenta pa lang sikt.

e Lime rapporterade fina siffror med en ARR tillvaxt pa 30 procent YoY och en
bra marginal pa 25,6 procent tack vare god kostnadseffektivitet.

e cBrain kom med en riktigt svag guidning i sin rapport och mottagandet blev hart

e Vi hade enskilda mdten med ledningen i bland annat SLP, Bergman & Beving,
CTT Systems, Lime och valberedningsméten i Medistim.

e Under manaden passade vi dven pa att besoka ett datacenter i Falun som blir det
forsta i Europa med de nya Nvidia processorerna och vi var dven pa bolagsbesok
hos CTT Systems i Nykdping.

Manadens starkaste och svagaste aktier
De aktier som utvecklades starkast under manaden var Alimak, Lime och OEM
International. Alimak och Lime péaverkades framst av fina rapporter under manaden.

De svagaste aktierna var cBrain, NCAB och CTT Systems. cBrains svaga guidning
tyngde rejélt under manaden och NCAB visade pa svaghet i Europa i rapporten.

Auvslutning: Fem ar av vardeskapande i ett langsiktigt maraton

Efter en tuff start pa detta & med en rapportperiod som inte foll ut sa val for fonden sa kan
vi konstatera att bakslag kommer d& och da men med fokus pa langsiktigt vardeskapande
sé galler det att fokusera pa Odin-modellen och bolagens vérdeskapande och balansera
fonden utifran det.

Vi ser fortsatt att smabolag inte riktigt hanger med de storre bolagen men intresset 6kar
alltmer och det finns goda forutsattningar framat sa vi fortsatter vart maraton i
fondandelsagarnas tjanst. Stort tack for fortroendet!
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Varfoér investera i fonden?

Norden ar perfekt for sma foretag
med internationella ambitioner.
Korruptionen &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
smaforetag, 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 foretag i Norden, med cirka
350 av 675 foretag totalt. Foretagen i
ODIN Small Cap har alla en hallbar
profil i linje med var investerings-
filosofi, Odin-modellen. Vi investerar i
foretag med en stark foretags-kultur,
som standigt forbattras genom
etablerade varumarken, tydliga
nischer, effektiviseringar och forvarv.

Las om Odin-modellen har >>
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https://odinfonder.se/sa-forvaltar-vi/odin-modellen/

