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

FORVALTARKOMMENTAR

April blev en kraftigt positiv manad for fonden dér jamforelseindex utvecklades
betydligt svagare. Fonden har dirmed efter en utmanande period édntligen haft en
positivare utveckling. Rapportsdsongen for det forsta kvartalet har paborjats under
maénaden och det har generellt varit bra fundamentala resultat fran bolagen. Riskaptiten
for smébolag har okat och det verkar som att utflodena fran smabolagsfonder i
marknaden har avtagit.

Forindringar i portfoljen

Under méanaden har vi genomfort ett antal mindre justeringar. Den enda storre justering
vi genomfort &r att helt sélja ut Nordnet vilken var uppe pa det for oss hoga
marknadsvirdet om 85 miljarder, vilket dven ar grinsen for smébolag enligt Carnegies
definition. Vi har valt att ha kvar det fram till och med nu pa grund av dess fina
kvaliteter och underliggande utveckling, men har nu 1 stéllet fortsatt att oka i Avanza.
Mycronics rapport var stark och uppvisade bade en stark orderbok och hoga
marginaler. Givet att dven aktien utvecklats mycket positivt under manaden och att
Mycronic ér ett av fondens storsta innehav valde vi att minska var position négot efter
rapporten.

Bolagsbesok och marknadsinsikter
Under april paborjades rapportsdsongen och mottagandena var i stora drag rétt neutrala
dven om vissa stack ut.

e Nair vi avslutar april har 25 av fondens innehav rapporterat och det var en
rapportsdsong dir bolagen dverlag levererade béttre &n marknadens
forvantningar vilket var gladjande. Nio bolag rapporterade béttre &n forvintat,
10 rapporterade i linje med forviantan medan sex rapporterade simre dn
forvéntat.

e Plejd som var forst ut att rapportera visade pa en mycket stark organisk
tillvaxt om 40% och en forbéttrad bruttomarginal. Aktien var upp 13% péa
rapportdagen vilket var det mest positiva mottagandet i hela portfoljen.

e De bolag som levererade starkast rapporter var Plejd, Mycronic och HMS
Networks, medan Tomra, Momentum och Inwido levererade svagast.

e Det aterstar nu sex rapporter innan vi kan summera rapportperioden helt, men
fondens innehav fortsitter att leverera nagot béttre dn vad analytikerna
forvintat vilket bor gynna aktierna framover.

e Under ménaden har vi haft enskilda m6ten med bland annat Lime, CTT
Systems och MedCap samt potentiella kandidater. Vi har dven lyssnat pa
Wihlborgs och Dynavox.

e Under manaden besokte vi &ven Tekniska Verken i Linkdping i deras nya
sorteringsanldggning dér de kan separera plast, papp, metaller och andra
fraktioner som annars skulle ha gatt direkt till forbrinning. Tack vare en stor
mingd Tomra-maskiner, ytterligare ett innehav i fonden, har man en mycket
hog effektivitet och kan dirmed se till att &nnu mer material atervinns i
Sverige.

Mainadens starkaste och svagaste aktier
De aktier som utvecklades starkast under manaden var Plejd, Mycronic och HMS
Networks. De svagaste aktierna var Tomra, Momentum och CTT Systems.

Avslutning: Sex ar av virdeskapande i ett langsiktigt maraton

Det var glddjande att notera att den virsta motvinden for small caps avtog under
manaden och att fonden antligen fick en bra utvéxling pa sina, enligt oss,
hogkvalitativa innehav. Om det dr en borjan pa en ny trend eller bara en temporér
fordndring dr svért att veta men vi fortsétter att kiinna oss trygga med vara innehav och
deras fundamentala utveckling dir dven virderingsnivaerna fortsatt ar attraktiva. Vi
behaller séledes fullt fokus pa langsiktigt vardeskapande i enlighet med Odin-modellen.
Stort tack for fortroendet de forsta sex aren!
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Varfor investera i fonden?

Norden &r perfekt for sma foretag
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 fér meravkastning i
nordiska sméfdretag, och sérskilt de
svenska dar huvudfokuset ligger.
Svenska sméféretag har gjort det
battre &n bade USA, Europa och
andra nordiska lander under det
senaste decenniet. Vi tror att denna
trend fortsatter. Som aktiva dgare till
mindre féretag har vi ocksa stérre
inflytande och det ar mgjligt fér oss
att fa igenom viktiga férandringar.

Hur &r fonden positionerad?
Huvudfokus ligger pa svenska
smaféretag, 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 investerings-
filosofi, Odin-modellen. Vi investerar
i foretag med en stark féretags-
kultur, som stéandigt forbéattras
genom etablerade varumarken,
tydliga nischer, effektiviseringar och
forvarv.

Lids om Odin-modellen har >>
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