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Juli blev en något annorlunda månad. Rapportsäsongen var mycket bra och när rapporterna 
kom in resulterade det oftast i en dag med mycket bra avkastning. Men därefter kom 
säljflöden in och tryckte ner många aktier, vilket medförde att den fundamentala 
utvecklingen i bolagen var avsevärt bättre än avkastningen på aktierna under månaden. 
Fonden utvecklades positivt under månaden men på grund av säljtrycken i slutet av 
månaden utvecklades index något bättre. Sedan årsskiftet har småbolagsindex utvecklats 
svagt positivt samtidigt som fonden har underpresterat index. 

Förändringar i portföljen 
Föregående månad adderade vi Bravida, Loomis, NP3 och Sectra till portföljen. Alla dessa 
bolag har tidigare varit innehav i fonden och vi anser att de breddar och balanserar 
portföljen på ett bra sätt återigen. Under denna månad ökade vi endast positionerna något i 
de förenämnda innehaven, således har vi 34 innehav av 35 möjliga i nuläget med en gedigen 
kandidatlista som vi utvärderar kontinuerligt.  

Bolagsbesök och marknadsinsikter 

• Efter en lugn start på sommaren drog rapportsäsongen igång rejält under juli månad 
och hittills har 30 av 34 innehav rapporterat. De som nu återstår är Harvia i början 
av augusti samt Medistim och cBrain i mitten av månaden följt av det sista 
bolaget Sectra i början av september.  

• När vi summerar mottagna rapporterna ser det väldigt bra ut överlag. Av de 30 
bolag som har rapporterat var hela 14 bättre än väntat, 13 i linje med 
förväntningarna och endast 3 sämre än förväntat. Vi får gå tillbaka hela vägen till 
Q2 rapporterna 2022 för att hitta en så pass stark rapportsäsong som denna. Likaså 
blev utvecklingen för aktierna på själva rapportdagen mycket positiv, men tyvärr 
efterföljde större säljflöden och vissa aktier återgick till den nivå de handlades på 
innan den starka rapporten. Att det kommer in större säljflöden i vissa namn direkt 
när aktierna stiger kan vara ett tecken på att vissa fonder passar på att sälja inför att 
de lämnar PPM systemet och vi noterar att detta kan fortsätta att påverka aktier i 
småbolagssegmentet under en period framöver. 

• Generellt var det många bolag som rapporterade mycket fin organisk tillväxt där 
exempelvis det nya innehavet Bravida rapporterade +9% organisk tillväxt och 
+44% orderingång givet större ordrar inom datacenter. HMS Networks och Lime 
uppvisade organisk tillväxt på 12% och VBG Group samt OEM International 
hade likaså en stark organiskt tillväxt på 8%. Vi har under en längre tid noterat att 
det tagit fart organiskt för de större bolagen och det är glädjande att kunna 
konstatera att det nu också tagit fart bland mindre bolag vilket är något vi väntat på. 

• På den lite mer negativa sidan meddelade vissa bolag att det kan bli 
komponentbrist framöver på grund av den enorma efterfråga som kommer sig av 
hårdvarusatsningar inom AI, och att de därmed tränger undan produktionen av 
andra elektronikkomponenter. Andra områden som fortsatt har det lite utmanande 
är generell byggnation samt Finland där det inte riktigt tagit fart än så länge. 
 

Månadens starkaste och svagaste aktier 
De aktier som utvecklades starkast under månaden var Momentum, Dynavox och Inwido. 
De svagaste aktierna var Plejd, Lagercrantz och Bergman & Beving. Momentum 
levererade en rapport som var klart över analytikernas förväntan och Dynavox hade en fin 
organisk tillväxt på 13% vilket gjorde att många skeptiker fick stänga sina kortpositioner 
under månaden. Plejds rapport var något under förväntan och med en hög värdering och 
hög förväntansbild medförde detta att kom aktien ner under månaden. 

Avslutning: Sex år av värdeskapande i ett långsiktigt maraton 
Vi fortsätter att uppleva att värderingarna är attraktiva i många småbolag och att den 
fundamentala leveransen är god och förbättras. Riskaptiten fortsätter däremot att vara svag i 
marknaden vilket tynger segmentet. Förutsättningarna är goda givet robust utveckling, 
solida balansräkningar, förbättrad organisk tillväxt och goda marginaler. Vi behåller således 
fullt fokus på långsiktigt värdeskapande i enlighet med Odin-modellen. Stort tack för 
förtroendet! 

 

 

Varför investera i fonden?  
Norden är perfekt för små företag 
med internationella ambitioner. 
Korruptionen är låg, levnads-
standarden hög, ägarstrukturen 
klar och det finns en kultur för att 
satsa på investeringar utomlands. 
Vi ser stor potential för 
meravkastning i nordiska 
småföretag, särskilt de svenska 
där huvudfokuset ligger. Svenska 
småföretag har gjort det bättre än 
både USA, Europa och andra 
nordiska länder historiskt. Vi tror 
att denna trend fortsätter. Som 
aktiva ägare till mindre företag har 
vi också större inflytande och det 
är möjligt för oss att få igenom 
viktiga förändringar. 

Hur är fonden positionerad? 
Huvudfokus ligger på svenska 
småföretag, eftersom Sverige har 
det största investeringsuniverset 
för mindre företag i Norden. 
Företagen i Odin Small Cap har 
alla en hållbar profil i linje med vår 
investeringsfilosofi, Odin-modellen. 
Vi investerar i företag med en stark 
företags-kultur, som ständigt 
förbättras genom etablerade 
varumärken, tydliga nischer, 
effektiviseringar och förvärv. 
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Läs om Odin-modellen här >> 

https://odinfonder.se/sa-forvaltar-vi/odin-modellen/

