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

FORVALTARKOMMENTAR

September blev en svagt negativ manad for fonden som dven utvecklades négot simre &n
index. Historiskt brukar september vara en svag méanad da bolagens rapporter ar avklarade
och fokus hamnar alltmer pa bredare makroperspektiv. Sedan &rsskiftet har smébolagsindex
utvecklats svagt positivt samtidigt som fonden har underpresterat index.

Foréandringar i portfdljen

Under ménaden har vi framfor allt salt ut den lilla position som vi hade kvar i Wallenstam
efter en period med mindre nyproduktion och mer fokus pa investeringarna i Sergelskrapan.
I 6vrigt har vi dven minskat i Catena vilket finansierat vira 6kade positioner i de relativt
nya innehaven Nolato, Loomis och Sectra. Vi har i nuldget utrymme for ytterligare tva
innehav och arbetar kontinuerligt med att utvérdera en gedigen kandidatlista.

Hallbarhet

Som langsiktiga dgare i mindre bolag &r den direkta dialogen vart viktigaste verktyg for att
sdkerstilla att bolagen befinner sig pa ritt sida av omstéillningen. Andelen bolag med
validerade klimatmal enligt SBTi ligger fortsatt pa en hog nivd, motsvarande circa 57
procent av fondens vérde vid utgangen av kvartalet.

Ett prioriterat omrade ar industrins omstillning. Vi har kontaktat fem av fondens
industribolag som dnnu inte har validerade klimatmal — Absolent Group, VBG Group,
Momentum Group, OEM International och Bergman & Beving, for att forstd hur de planerar
sin omstéllning och vad som krdvs for att ta nésta steg. Dialogerna visar att bolagen i regel
miéter sina utslédpp och ser omstillningen som affarskritisk. De visar ocksé att forenklingar i
EU:s hallbarhetsregelverk i vissa fall gor att formella mal prioriteras ned. Det foljer vi noga,
eftersom trovérdiga mal och planer &r en viktig del av var beddmning av bolagens
langsiktiga konkurrenskraft.

Totalt forde vi 17 bolagsdialoger under kvartalet, varav atta stycken 1-1 méten.
Bolagsbesok och marknadsinsikter

e [ borjan av september rapporterade Sectra béttre &n marknadens forvéantan dar
Imaging IT var starkt, med en kraftig tillvixt i Cloud Recurring Revenue.

e Diérmed har alla fondens innehav rapporterat och nir vi summerar mottagna
rapporter ir bilden 6vergripande mycket stark. Av de 34 bolag som rapporterat
overtraffade 17 forvintningarna, 14 levererade i linje med forvantningarna och
endast tre kom in svagare in véntat.

e September har dven inneburit ett stort antal givande bolagsbesdk och méten med
bolagsledningar. Vi har bland annat haft enskilda méten med engcon, Asker och
Loomis, samt lyssnat pa Avanza, Harvia, Lagercrantz, Bufab, Absolent, Inwido
och Sectra, tillsammans med ett flertal andra intressanta sméabolag.

e  Vipassade dven pa att resa till USA dér vi bland annat besokte Loomis och
Alimak samt Tyskland dir vi triffade Mycronic. Overlag mycket givande besok
ute i verkligenheten dér de verkliga virdena skapas.

Minadens starkaste och svagaste aktier
De aktier som utvecklades starkast under manaden var Bravida, Bufab och OEM, medan
Tomra, NP3 och CTT Systems stod for den svagaste utvecklingen.

Avslutning: Sex ar av virdeskapande i ett lingsiktigt maraton

Vi fortsétter att uppleva att varderingarna &r attraktiva i manga smébolag och att den
fundamentala leveransen ar god och forbattras. Det &r glddjande att konstatera allt mer
positiva signaler kring forbattrad organisk tillvaxt bland smébolagen. Forutséttningarna &r
goda givet robust utveckling, solida balansriakningar, forbattrad organisk tillvéxt och goda
marginaler. Vi behaller saledes fullt fokus pa langsiktigt virdeskapande i enlighet med
Odin-modellen. Stort tack for fortroendet!
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Varfor investera i fonden?
Norden &r perfekt for sma féretag
med internationella ambitioner.
Korruptionen &r l&g, levnads-
standarden hog, agarstrukturen klar
och det finns en kultur fér att satsa
pa investeringar utomlands. Vi ser
stor potential for meravkastning i
nordiska sméaforetag, sérskilt de
svenska dar huvudfokuset ligger.
Svenska smaféretag har gjort det
battre 4n bade USA, Europa och
andra nordiska lander historiskt. Vi
tror att denna trend fortsatter. Som
aktiva agare till mindre foretag har vi
ocksa stérre inflytande och det &r
mojligt for oss att f& igenom viktiga
forandringar.

Hur ar fonden positionerad?
Huvudfokus ligger pa svenska
sméforetag, eftersom Sverige har
det storsta investeringsuniverset for
mindre foretag i Norden. Foretagen i
Odin Small Cap har alla en hallbar
profil i linje med var
investeringsfilosofi, Odin-modellen.
Vi investerar i foretag med en stark
foretags-kultur, som standigt
forbattras genom etablerade
varumérken, tydliga nischer,
effektiviseringar och forvarv.

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

