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FORVALTARKOMMENTAR

Aktiemarknaden fortsatte att stiga under augusti och Odin Sverige levererade en
avkastning som var nagot béttre én sitt jimforelseindex. Marknaden praglades fortsatt av
konflikten i Mellandstern, Al-kapplopningen och stigande ldngréntor.

Under ménaden utvecklades Addnode, Octave och Epiroc starkast i portfoljen. Bade
Addnode och Octave gynnades av den positiva utvecklingen for mjukvaruaktier i USA, i
takt med att investerare i storre utstrickning omvérderade synen pé hur artificiell
intelligens kommer att paverka etablerade mjukvarubolag. Var uppfattning ar att
marknaden allt mer bedomer dessa bolag utifran deras individuella forutsittningar snarare
an att behandla sektorn som en homogen grupp.

Octave rapporterade dven sitt resultat for det andra kvartalet. Rapporten var i linje med
forvantningarna men togs initialt emot negativt av marknaden, sannolikt till f6ljd av en
storre nedskrivning och mindre justeringar av bolagets tidigare kommunicerade utsikter.
Vi beddmde marknadsreaktionen som overdriven och valde darfor att 6ka innehavet.
Octave utgdr nu en genomsnittlig position i portfoljen.

For Addnode och Epiroc presenterades inga storre bolagsspecifika nyheter under
manaden. Vi noterar dock att utsikterna for gruvutrustningsbolagen fortsatt ar starka.

De svagaste bidragsgivarna under ménaden var Thule, Sweco och AstraZeneca.
AstraZeneca {6l framst till f61jd av rykten om ett eventuellt samgéende med Bristol
Myers Squibb (BMS). Nyheten mottogs negativt av marknaden d& AstraZeneca betraktas
som ett bolag med en stark egen produktpipeline och begrinsat behov av storre
transformativa forvarv. Vi delar den bedémningen och har minskat vart innehav négot.
For Thule och Sweco presenterades inga visentliga bolagsspecifika nyheter under
perioden.

I 6vrigt genomfordes inga storre fordndringar i portfoljen.

En viktig hindelse under manaden var att Medicover avyttrade sin verksamhet i Indien
till private equity-bolaget KKR for ca. 8 miljarder SEK. Indien har varit ett snabbvixande
affdrsomréde och gett investerare exponering mot en attraktiv vardmarknad dér
Medicover byggt upp en stark position, men dnnu inte uppnatt Idnsamhet. Var beddmning
ar att bolaget erholl ett attraktivt pris och dirmed kunde realisera virdet av sivil framtida
tillvaxt som marginalexpansion redan idag. Efter transaktionen kommer Medicover i
princip att vara skuldfritt, samtidigt som bolaget behéller goda tillvixtmojligheter pa sina
europeiska marknader. Vi ser detta som ett tydligt exempel pa god kapitalallokering.

Hexagon utvecklades positivt under ménaden, huvudsakligen efter att kinesiska Unitree
Robotics, dir Hexagon éger cirka 1 procent av aktierna, genomforde en borsnotering.
Aktien steg kraftigt forsta handelsdagen, vilket illustrerar det stora intresset for
humanoida robotar. Hexagon har &ven sin egen humanoida robot, AEON, ute i
pilotprojekt hos BMW och Schaeffler. Var investeringstes i Hexagon bygger dock inte pa
exponeringen mot humanoider, 4ven om detta kan utgora en intressant framtida option.

Sammantaget bedomer vi att virderingarna, sirskilt inom smabolagssegmentet, fortsatt dr
attraktiva. Vara portfoljbolag har generellt 1&g skuldsittning och vi ser inte att den
fundamentala utvecklingen motiverar den svagare relativa kursutveckling som ménga av
dem upplevt. Tvértom anser vi att portfoljen dr vil positionerad for att skapa god
avkastning over tid.

Vi fortsétter att utveckla portfoljen i linje med Odin-modellen, med fokus pé de tre P:na:
prestation, position och pris
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Varfor investera i fonden?

Vi hittar manga bra bolag i Sverige.
Flera av dessa ar nischade och har sma
hemmamarknader som successivt
arbetat upp solida positioner i Europa
och o6vriga varlden. Vi investerar i bolag
som uppvisar goda resultat, har starka
konkurrenspositioner fér framtiden till
ett attraktivt pris.

Hur ar fonden positionerad?

Odin Sverige ar en allcap-fond. Pa
sektorniva har fonden betydande
exponering mot industrin samt mot
héalsovard. Fonden har ingen
exponering mot fastigheter och
fastighetsutvecklare samt begransad
exponering mot byggrelaterade bolag.
Exponering mot banksektorn &r ocksa
relativt 1ag. Vi ar en langsiktig
stockpicker med fa foretag i portfoljen
for att maximera vara investerings-
idéer och vi vet att vardeskapande tar
tid. Darfor ar det viktigt att hitta de
foretag som ar val positionerade pa
lang sikt, snarare @n de som levererar
bra siffror pa kort sikt.

Las om Odin-modellen har >>



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

