
Fonden har andelsklasser – A och B  

 

Odin Micro Cap SEK 31/07/2026 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mikrobolagsindex och fonden steg i juli, även om index utvecklades något bättre än fonden. 

Rapportperioden har nu inletts och utvecklingen ser hittills lovande ut, med god fundamental 

utveckling på många håll. Hittills har 21 av fondens 30 bolag rapporterat. Av dessa kom sex in 

bättre än väntat, elva i linje med förväntningarna och fyra sämre än väntat. Det är fortfarande för 

tidigt att sammanfatta rapportsäsongen i sin helhet, men en tydlig tendens är att den organiska 

tillväxten i andra kvartalet hittills varit bättre än i första kvartalet för många bolag. 

 

Förändringar i portföljen 

De aktier som utvecklades starkast under månaden var Novotek, Momentum och Ependion. 

Ependion och Momentum rapporterade starkt, medan Novotek återhämtade sig något efter 

kurspressen tidigare under året. Bland de svagaste aktierna återfanns Svedbergs, Stille och 

RaySearch. Stille föll tillbaka efter en stark utveckling tidigare under året. Under månaden har vi 

inte gjort några större förändringar i portföljen. Under året har vi däremot varit något mer aktiva 

än normalt, framför allt för att säkerställa en god diversifiering och ta tillvara på de möjligheter 

som uppstått när värderingarna kommit ned.  

 

Bolagsbesök och marknadsinsikter 

Fondens största innehav, Ependion, rapporterade starkt med både god organisk tillväxt och en 

stark orderingång, bland annat drivet av bolagets exponering mot energimarknaden. Även ett av 

fondens nyare innehav, Karnell, rapporterade mycket stark tillväxt, både organiskt och genom 

förvärv, samt en betydande marginalförbättring. Tillväxten drevs av breda marknadsandelsvinster, 

även om en enskild kund också bidrog. Embellence är ett av få bolag som hittills visar negativ 

försäljningsutveckling. Bolaget fortsätter att genomföra kommersiella initiativ under det nya 

ledarskapet, som varit på plats i omkring ett år, men dessa har ännu inte fått fullt genomslag i 

försäljningen. RaySearch vinstvarnade under perioden då flera affärer har skjutits fram, vilket 

bidrog till negativ organisk tillväxt i andra kvartalet. Orderingången var däremot stark, vilket är 

positivt för den framtida utvecklingen. 

 

Överlag blir bilden alltmer positiv även utanför de bolag som ingår i fonden. Vi får indikationer 

på förbättrad aktivitet bland småbolag generellt både i både Norden och Europa. Samtidigt är 

utvecklingen fortsatt relativt bolagsspecifik, vilket gör det svårt att dra alltför långtgående 

slutsatser på sektornivå. Det finns dock makroekonomiska tecken på att industrikonjunkturen 

förbättras globalt, vilket kan vara en bidragande faktor till den starkare utvecklingen. Vissa bolag 

med direkt exponering mot mönsterkort, exempelvis inom EMS-kontraktstillverkning, har 

rapporterat komponentbrist men även här är bilden relativt bolagsspecifik. Även om efterfrågan 

på sällanköpsvaror rent generellt fortfarande är något svag blev Harvia ett tydligt undantag med 

en väldigt fin rapport som fick god utväxling i aktien drivit bla av fin försäljning i Nordamerika. 

 

Under förra året sålde vi (som tidigare kommunicerats) av ett par bolag där vi bedömde att AI-

hotet var större. De vi fortfarande äger, som IT- och mjukvarubolag som Lime och Exsitec, 

fortsätter att leverera god organisk utveckling, men AI-hotet har pressat ned aktiekurserna samt 

värderingarna. Även om den operationella utvecklingen är bra är den ännu dock inte tillräcklig för 

att motivera en uppvärdering av sektorn. Samtidigt ser vi nu alltfler prisvärda kvalitetsbolag i 

sektorn än tidigare där värderingarna framstår som attraktiva.  

 

Bättre tider att vänta 

Efter en längre period av motvind för mindre bolag är intresset för mikrobolag fortfarande 

dämpat, trots att många bolag fortsätter att uppvisa en god operationell utveckling, med fortsatta 

kapitalflöden främst in i storbolag. Samtidigt har värderingarna på flera håll kommit ned till ännu 

mer attraktiva nivåer, vilket skapar intressanta investeringsmöjligheter. Mot denna bakgrund har 

vi under året varit mer aktiva än normalt i portföljen, samtidigt som vi under juli inte gjort några 

större förändringar. Vi ser fortsatt goda möjligheter att hitta kvalitetsbolag till attraktiva 

värderingar, men är samtidigt måna om en balanserad risknivå och god diversifiering. Fokus 

ligger fast på Odin-modellen och på att investera i bolag med förutsättningar att skapa långsiktigt 

värde. Med en gradvis förbättrad fundamental utveckling och mer attraktiva värderingar på flera 

håll ser vi goda möjligheter för mikrobolagen framöver. 

 

Stort tack för förtroendet och hoppas att ni alla haft en härlig sommar.   

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 mikroföretag, 

och särskilt de svenska där 

huvudfokuset ligger.  

Svenska mikrobolag har gett en högre 

avkastning än både USA, Europa och 

andra nordiska länder historiskt. Vi tror 

att denna trend fortsätter. Som aktiva 

ägare till mindre bolag har vi också 

större inflytande och det är möjligt för 

oss att få igenom viktiga förändringar. 

Hur är fonden positionerad? 

Fonden investerar primärt i svenska 

mikrobolag definierat som bolag med ett 

börsvärde under ca 12mdr. 

Investeringsfilosofin är inriktad på 

investeringar i lönsamma och växande 

mikrobolag med beprövade 

affärsmodeller och en stark 

företagskultur, som ständigt förbättras 

genom etablerade varumärken, tydliga 

nischer, effektiviseringar och förvärv. 

Bolagen i Odin Micro Cap har alla en 

hållbar profil i linje med vår 

investeringsfilosofi, Odin-modellen. 
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