ODIN Sverige SEK 30/06/2024

Fonden har andelsklasser - A, B, C och D

ODIN

FORVALTARKOMMENTAR JUNI 2024

Juni slutade som en nastan oférandrad manad fér ODIN Sverige. Fonden utvecklades
nagot battre an sitt jamforelseindex under en manad med relativt fa 6verraskningar pa
bade bolags- och makroniva. Juni blev ocksa den tredje manaden i rad da fonden har
utvecklats battre an jamforelseindex. Fran att som mest ha legat nastan fyra procent
efter index i april har férsta halvaret avslutats fore index, vilket &r gladjande.

Under bada rapportperioderna vi haft under det férsta halvaret har fonden presterat
relativt val som en foljd av 6verlag goda rapporter fran vara portfoljbolag. Bade innan
och efter den forsta rapportperioden utvecklades dock index battre an fonden, varfor
relativavkastningen under de tre férsta manaderna var svag, i likhet med det monster vi
sett de senaste tva aren. Perioden 2022-2023 praglades av stor osakerhet dar
eftereffekterna av pandemin, med 6kande inflation som accelererades kraftigt av ett
ovantat krig, ledde till snabbt stigande rantor med en mycket osaker aktiemarknad som
foljd. | denna milj6 beddmer vi att manga investerare har premierat hdga vinster just nu,
sa billigt som mojligt (typexemplet har varit storbankerna), fore de bolag som ar bast
positionerade pa lang sikt. Vart fokus ar alltid pa de bolag som vi bedémer som
Iangsiktigt bast positionerade, och vi har inte velat sélja innehav som vi anser vara
béattre pa lang sikt, for att jaga billiga vinster som vi inte ser som langsiktigt hallbara.
Detta har missgynnat oss de senaste aren, men ser nu ut att ha dndrats.

De senaste tre manaderna har vi sett en annan typ av aktiemarknad, som varit betydligt
mer gynnsam for oss. Vi tror detta &r en marknad som aterigen antligen vagar fokusera
mer langsiktigt, eftersom man nu kanner sig relativt trygg pa att rantorna inte kommer
fortsatta 6ka. (Sen spekuleras det flitigt i hur snabbt rantorna kommer sankas, och
svaret pa det har nog ingen, men bara det faktum att man inte langre oroar sig for risken
att rantorna fortsatter upp, tror vi gor att allt fler investerare vagar blicka langre framat).

Den framsta andringen vi gjort under juni manad har varit att salja hela vart innehav i
Electrolux Professional (EPRO). Vi har inte salt EPRO for att vi inte gillar bolaget -
tvartom sa anser vi det vara ett valskott kvalitetsbolag med manga goda kvaliteter som
vi uppskattar. Forsaljningen har gjorts ur ett rent portféljhanteringsperspektiv eftersom vi
nu har flera andra innehav (t.ex. AstraZeneca, Essity, Assa Abloy, ABB och Axfood) som
kan fylla den halvdefensiva position som EPRO fyllt. Eftersom dessa bolag dessutom ar
betydligt mer likvida, sa har portféljens behov fér EPRO blivit mindre, varfor vi valt att
koncentrera portféljen ytterligare till nuvarande 30 innehav.

Vi har ocksa minskat vara positioner i Assa Abloy och Essity nagot, och vi har framst
anvant pengarna fran forsaljningarna till att utoka vara positioner i AstraZeneca och
Axfood.

Som vanligt har vi passat pa att traffa ett antal av vara portféljbolag och ett antal
kandidater under manaden. Vi fortsatter att félja upp deras fundamentala utveckling
som ar karnan i vardeskapandet som Over tid dversatts i utdelningar och hogre
aktiekurser. De senaste tre manaderna har vi som sagt haft ett betydligt mer gynnsamt
aktiemarknadssentiment. Vi vet aldrig hur lange aktiemarknaden bibehaller ett visst
humor, men pa lang sikt spelar de kortsiktiga humorsvangningarna nastan ingen roll -
da forklaras avkastningen nastan uteslutande av den fundamentala utvecklingen. Sa
lange den &r god, vilket den fortfarande ar, sa ar tiden var basta van.

Nar det galler hallbarhetsprofilen for var portfolj har vi férbattrat anpassningen till
Parisavtalet under férsta halvaret 2024. | slutet av juni hade 14 foretag i var portfol;j
verifierade science-based klimatmal (SBTi), vilket motsvarar 53% av fondens varde.
Detta ar en okning fran 47% i borjan av aret. Beijer Alma verifierade sina mal under
2024, vilket bidrog till denna positiva utveckling. En annan forandring ar Munters
atagande att satta SBTi-mal, vilket vi valkomnar. Totalt &ger vi fem féretag som har
atagit sig att satta dessa mal, vilket motsvarar ytterligare 15% av portfoljen.
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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 Ovriga
varlden. Vi vill investera i bolag som
uppvisar goda resultat, har starka
konkurrenspositioner for framtiden
och en attraktiv prislapp.

Hur ar fonden positionerad?

ODIN Sverige ar en allcap-fond. Pa
sektorniva har fonden betydande
exponering mot industrin samt mot
forbrukningsvaror. Fonden har liten
exponering mot fastigheter och
fastighetsutvecklare samt begransad
exponering mot byggrelaterade
bolag. Vi har ocksa liten exponering
mot banksektorn. Vi ar en langsiktig
stockpicker med fa foretag i
portféljen for att maximera vara
investeringsidéer och vi vet att
vardeskapande tar tid. Darfor ar det
viktigt att hitta de foretag som ar val
positionerade pa lang sikt, snarare
an de som levererar bra siffror pa
kort sikt.
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