Odin Micro Cap SEK 31/08/2026

Fonden har andelsklasser — A och B

FORVALTARKOMMENTAR

Augusti blev en bra ménad for fonden och index. Vi summerar en av de starkaste
rapportperioderna sedan fondens start. Al, mellandsternkonflikten och réntor forblir
teman pa marknaden och skapar fortfarande viss oro, men flera bolag vittnar om en
mer positiv marknad.

Foréandringar i portfdljen

Under méanaden har vi minskat vér position i Ependion. Bolaget kvartstar som en
viktig position i fonden och minskningen speglar riskhantering efter en kraftig
uppgéng hittills i r. Vi har dven okat i Svedbergs efter en kursnedgang som vi
bedomer som tillfillig och framst kopplad till pdgdende investeringar i bolagets
brittiska lagerverksamhet. Vi har ocksé okat var position i Berner Industrier som ar
ett nyare innehav och numera en medelstor vikt i portfoljen.

Bolagsbesok och marknadsinsikter

e  Andra kvartalet 2026 var en bésta rapportsdsongerna sedan fondens start.
Manga bolag rapporterar béttre organisk tillvaxt i Q2 jamfort med Q1 och
vinstutvecklingen &r god. Tolv bolag rapporterade béttre &n véntat, 13 i linje
med forvintningar och sex rapporterade simre én véntat.

e Bland flera portféljbolag syns en bittre konjunktur och en investeringsvilja
som forbattrades framat slutet av kvartalet. Bolag med exponeringar som
bygg och sencykliskt ligger fortfarande kvar pa en ldg niva
forséljningsméssigt men dven dér finns det grona skott. Omvarldsfaktorer
som paverkar investeringsvilja kvartstar dock som riskfaktor for manga
bolag. Fastighetsbolagen fortsdtter att gora det bra men intresset &r
fortfarande svalt fran aktiemarknaden och stér i stor kontrast till
obligationsmarknaden vilket skapar mdjligheter for den langsiktiga.

e I ett bredare smébolagsperspektiv pekar analytikerdata péa en hélsosam
organisk tillvaxt i de flesta sektorer i Q2, med undantag for service. En
sekventiell forbéttring syns framforallt pd industrisidan. Det finns ocksa
indikationer pd att den negativa vinstestimattrenden for smébolagsuniverset
for ndstkommande ar stannade av under Q2. Smébolag handlar fortfarande
till rabatt relativt stora bolag.

e  Att den amerikanska konsumenten ar pigg och vill kdpa bastu &r tydligt i
Harvia som uppvisar 39% tillvaxt i nordamerika i kvartalet. Marknaden &r
bolagets storsta och véntas driva tillvaxt under en ldngre tidsperiod da
penetrationen fortfarande ar 1dg. Aven Medistim levererade ett mycket starkt
kvartal drivet av USA. Idun Industrier rapporterade ett svagare kvartal, dar
marginalerna pressades av faktorer som vi bedomer vara huvudsakligen
bolagsspecifika och av tillfallig karaktér.

e Under manaden har vi besokt seminarier och vi har ocksé haft enskilda bolag
med NOTE, Cellavision, Raysearch, Berner Industrier, Stendoérren,
Idun industrier, Exsitec, Lime, Prisma och Firefly.

Mainadens starkaste och svagaste aktier

De aktier som utvecklades starkast under ménaden var Lime, NOTE och Exsitec. Det
har ddrmed varit medvind under kvartalet i nagra av de mjukvarubolag som tidigare
varit drabbade av Al oro. De aktier som utvecklades svagast under manaden var
Marimekko, Smartcraft och Stendorren.

Bittre tider att viinta

Efter en ldngre period av motvind fér mindre bolag ar intresset for mikrobolag
fortfarande dédmpat, trots att manga bolag fortsatter att uppvisa en god operationell
utveckling. Samtidigt har vérderingarna pa flera hall kommit ned till attraktiva nivéer,
vilket skapar intressanta investeringsmojligheter. Mot denna bakgrund har vi varit mer
aktiva dn normalt i portfoljen i ar for att sékerstdlla en god diversifiering och att
tillvarata de mojligheter som finns. Fokus kvarstar pa Odin-modellen och langsiktigt
virdeskapande. Stort tack for fortroendet och hoppas att ni alla haft en harlig sommar.
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