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

FORVALTARKOMMENTAR

Maj blev en mycket positiv ménad for fonden och den utvecklades nagot battre 4n
jamforelseindex. Fonden har efter en utmanande start pa aret haft en positivare utveckling
de senaste manaderna. Rapportsdsongen for det forsta kvartalet har avslutats under
manaden och det har generellt varit bra leveranser fran bolagen utifran analytikernas
forvantningar. Riskaptiten for smabolag har fortsatt att 6ka och flodena i
smabolagsmarknaden verkar ha forbattrats.

Forindringar i portfoljen

Under ménaden har vi genomfort ett antal mindre justeringar. Den enda lite storre
justering vi genomfort &r att minska ndgot i Mycronic, som var det storsta innehavet sett
till andel av fonden, efter en fin kursuppgéang.

Bolagsbesok och marknadsinsikter
Under maj avslutades rapportsdsongen och mottagandena var i stora drag ritt neutrala
dven om vissa stack ut.

e Efter att fondens 31 innehav rapporterat kan vi konstatera att det var en
rapportsdsong dir bolagen overlag levererade béttre &n marknadens
forvantningar vilket var glddjande. 13 bolag rapporterade béttre dn forvéntat, 12
rapporterade i linje med férvintan medan sex rapporterade sdmre &n forvéntat.

e Harvia som fick det bésta rapportmottagandet under maj med en uppgéang pa 15
procent pa rapportdagen levererade en stark forsdljningstillvixt med bra
momentum i den viktiga marknaden USA.

e De bolag som levererade starkast rapporter i maj var Harvia, Lagercrantz och
Medistim, medan Bergman & Beving och Nolato kom in i linje med forvéintan.
Séledes var det inga rapporter i maj som var sdmre &n forvéntat.

e  Under méanaden har vi haft enskilda méten med potentiella kandidater och dven
lyssnat pa bland annat VBG, Nolato och Momentum Group.

Mainadens starkaste och svagaste aktier
De aktier som utvecklades starkast under manaden var CTT Systems, Harvia och
Momentum Group. De svagaste aktierna var cBrain, Thule och VBG.

Sex ar av virdeskapande i ett langsiktigt maraton

Den kraftiga motvind for small caps som priglat marknaden under januari och februari
verkar ha viint sedan mars. Aret inleddes med mycket stora utfléden fran
smabolagsfonder och fortsatt minskad allokering till smébolag fran stora
pensionsforvaltare. Sedan mars verkar dessa aterigen ha dkat andelen smébolag och
utflédena ur smébolagsfonder ha avtagit. Vi har under en léngre period upplevt att
vérderingarna varit attraktiva i manga smabolag och den fundamentala leveransen har
varit god. Daremot har riskaptiten varit svag i marknaden vilket tyngt segmentet under en
langre tid. Vi far se ifall det dr en temporér uppgéng eller om det fortsétter i samma
riktning dven framdver. [ vara 6gon dr de fundamentala forutséttningarna pa plats med
robust underliggande utveckling, solida balansrikningar, forbattrad organisk tillvixt och
allt battre marginaler. Detta i kombination med attraktiva virderingar gor att vi kénner
oss trygga med véra innehav fundamentalt men dr 6dmjuka for att aktierna kan fortsétta
att uppvisa mérkliga rorelser.

Efter ytterligare en solid rapportsdsong och tydliga tecken pé en allt béttre
aktieutveckling for de storre smabolagen sé ser vi fram emot att marknaden, nér
riskaptiten aterigen okar, ska uppticka dven de, sett till borsvirde, lite mindre
guldkornen. Vi behéller saledes fullt fokus pa langsiktigt virdeskapande i enlighet med
Odin-modellen. Stort tack for fortroendet de forsta sex dren!
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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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https://odinfonder.se/sa-forvaltar-vi/odin-modellen/

