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FORVALTARKOMMENTAR

Mars blev en utmanande manad pa finansmarknaderna. En eskalering i konflikten mellan
USA och Iran skapade betydande oro. Sarskilt staingningen av Hormuzsundet, som &r en
av virldens viktigaste transportleder for olja och gas, skapade osékerhet kring
varldsekonomins utsikter pa bade kort och lang sikt.

Osikerheten kring energiforsorjningen ledde till en kraftig uppgéng i energipriserna,
okad volatilitet och en bred minskning av riskviljan bland investerare. De stigande
energipriserna bidrog samtidigt till hogre inflationsférvéntningar. Det gjorde att
marknaden i allt hogre grad justerade bort forvantningar om snara rantesankningar och i
stéllet borjade prisa in ett scenario med hdgre rantor under en langre tid. Kombinationen
av geopolitisk oro och stramare finansiella forhallanden slog brett mot aktiemarknaderna,
men sérskilt mot kapitalintensiva och konjunkturkéinsliga bolag.

Odin Sustainable Equity foll mer dn det globala referensindexet i mars. Under-
avkastningen behover ses i ljuset av fondens sektor- och bolagsprofil samt hur
marknaden utvecklades under perioden.

Marknadsutveckling och viktiga teman

Utvecklingen i Mellandstern dominerade marknaderna under hela manaden. Hot om
stangning och faktiska storningar i Hormuzsundet bidrog till kraftiga rérelser i olje- och
gasmarknaderna och dkade den geopolitiskt betingade riskpremien pé finans-
marknaderna. Detta innebar i praktiken en energichock som snabbt slog igenom i hogre
inflationsforvantningar globalt.

I en sddan marknad var energisektorn en av fa sektorer som gav positiv avkastning.
Fonden har ingen exponering mot olje- och gasproduktion, i linje med fondens
héllbarhetsmandat och investeringsfilosofi. Avsaknaden av olje- och gasexponering
bidrog dérfor negativt relativt sett under en period dé energipriserna steg kraftigt.

Portfoljperspektiv — bolagsbidrag

En viktig forklaring till fondens relativa utveckling i mars dr kopplad till hur
industrisektorn utvecklades under ménaden. Flera av fondens industribolag hade en god
kursutveckling fram till slutet av februari, men drabbades sérskilt hart ndr marknads-
stimningen vinde i mars. Dessa bolag f6ll mer &n industrisektorn som helhet, och mer dn
andra industribolag som ingar i referensindex men som fonden inte &r investerad i. Det
bidrog visentligt till fondens underavkastning relativt referensindex under perioden.

Denna kombination av geopolitisk oro, stigande energipriser och en omprissittning av
ranteutsikterna satte tydliga spar i fondens portfolj i mars.

Pa bolagsniva bidrog vissa mer defensiva bolag till att ddmpa nedgéngen. Sprouts
Farmers Market och Veolia Environnement hade en relativt robust utveckling, med stod
av exponering mot dagligvaror respektive samhillskritisk infrastruktur. Aven Clean
Harbors visade en mer stabil utveckling, dir verksamhet inom milj6tjénster och
avfallshantering bidrog till att minska volatiliteten.

Samtidigt moétte flera mer cykliska bolag betydande motvind. Andritz hade en svag
utveckling, paverkad av 6kad osdkerhet kring industriella investeringsprojekt. Enphase
Energy och Instalco horde ocksé till ménadens svagare bidragsgivare, priglade av fortsatt
press inom solenergisektorn respektive en utmanande marknad for bygg- och
installationstjénster i Norden.

Hallbarhet i praktiken

Odin Sustainable Equity investerar i bolag som bidrar till definierade héllbarhetsmal
inom klimat, miljo och sociala frdgor. Fonden é&r inriktad p& bolag som levererar
l6sningar inom bland annat energieffektivisering, vatten- och avfallshantering, béttre
resursutnyttjande samt forbéttrad hilsa och livskvalitet.
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Varfor investera i fonden?

Odin Sustainable Equities ar en fond
med hallbara investeringar som mél. Det
innebar att fonden har definierade
héllbarhetsmal med utgangspunkt i EU:s
milioméssiga och sociala mal. Vi
investerar i bolag med god I[6nsamhet
och starka marknadspositioner som
bidrar till omstéllningen med battre
globala klimat- och miljéavtryck, samt
bolag som bidrar till battre hélsa och
livskvalitet. Fondens mal ar att skapa en
god riskjusterad avkastning genom att
ta del i denna omstrukturering.

Hur &r fonden positionerad?

Odin Sustainable Equities investerar i
noga utvalda féretag som bidrar till och
drar nytta av omstallningen till ett mer
héllbart samhélle. Fonden investerar i
bolag som bidrar till véara definierade
héllbarhetsmaél direkt med sina tjénster,
produkter och teknologi, och i bolag
som stéller om och &ndrar sin
vérdekedja till en mer hallbar riktning.
Fonden har ett globalt
investeringsmandat och investerar i
véletablerade bolag med en god
finansiell historik i en rad olika
branscher.
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