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FORVALTARKOMMENTAR

September blev dnnu en bra manad pa den nordiska aktiemarknaden

I de vasterlandska landerna pekar inflationstalen fortsatt nedat. Det har aven kommit en
del makrotal som kan tyda pé en viss forsvagning pé arbetsmarknaden. Med tydliga
tecken pa att inflationsmalet pa 2 procent ar inom rackhall och tecken pa viss avkylning i
ekonomin har de flesta vasterlandska lander svarat med att sénka rantorna. Undantaget &r
Norge.

Den amerikanska centralbanken éverraskade med en dubbel rantesdnkning under
manaden. Den europeiska centralbanken sankte rantorna med 0,25 procent, vilket
motsvarar de sénkningar som gjordes i juni. | Sverige sénkte man réntorna med ytterligare
0,25 procent efter att ha gjort tvd motsvarande sankningar tidigare i ar. | Danmark foljer
de den europeiska centralbanken och har darmed sankt med totalt 0,5 procent frén toppen.

Sammanfattningsvis har de amerikanska rantorna sankts med 0,5 procent fran toppen till
4,75-5 procent. De europeiska rantorna har sankts med 0,5 procent till 3,5 procent, och
Sverige har sénkt med 0,75 procent till 3,25 procent. | Norge har inga sankningar
genomforts och styrrantan ligger pa 4,5 procent. Motiveringen fran Norges Bank ar hog
I6neinflation och svag norsk krona.

I samtliga l&nder forvéntas ytterligare rantesankningar framover.

Nytt stimulanspaket i Kina

Kinesiska myndigheter lanserade i september ett nytt stimulanspaket som innebar
lattnader inom bade penningpolitiken, fastighetsmarknaden och aktiemarknaden. Det nya
atgardspaketet tillfor betydande lattnader i bank- och finanssystemet. Aktiemarknaderna
har reagerat positivt pa atgarderna. Kommentarerna fran de stora maklarhusen &r att
atgarderna inte ar tillrackliga for att fa fart pa inhemsk konsumtion och for att vanda de
negativa trenderna pa bostadsmarknaden.

Nyheter fran vara bolag

I konkurrens med flera budgivare var det till slut DSV som fick tillstand for kopet av DB
Schenker fran Deutsche Bahn. Transaktionen véarderar Schenker till cirka 14,3 miljarder
EUR. Forvérvet av Schenker ar en transformerande transaktion fér DSV och skapar en
varldsledande aktor inom den globala transport- och logistikindustrin. Tillsammans
kommer DSV och Schenker att ha en sammanlagd omséttning pa 293 miljarder DKK och
cirka 147 000 anstallda i mer &n 90 lander. Kombinationen av de tva foretagen kommer
att skapa stordriftsfordelar och ge ett bra erbjudande till kunderna. Ett utvidgat globalt
natverk, stordriftsfordelar inom drift och inkdp kommer att ge stora mojligheter att ta
tillvara synergier, erbjuda ett battre erbjudande till kunderna och utveckla den
kombinerade verksamheten de kommande aren. Det &r sjalvklart inte utan risk att
genomfora ett s stort forvarv. A andra sidan har DSV genomfort otaliga framgéangsrika
forvérv, de har god erfarenhet och historik av att genomféra forvarv och integration av
foretag, samt att skapa god I6nsamhet.

Foretagen fortsatter att géra forvarv

Vi har investerat i en rad féretag som, forutom att befinna sig i marknader med
underliggande organisk tillvaxt, ocksa gor vardeskapande forvarv. | september meddelade
DSV, Assa Abloy och Vaisala om nya forvérv.
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Varfor investera i fonden?

En varld i miniatyr — diversifiering i linje
med vérldsindexen péa det
sektormassiga planet. | ODIN Norden
far du ta del av exponeringen mot
nischbolag som goér en global resa.
Nordiska bolag préaglas som regel av
god transparens och bra dgarstyrning.
Historiskt sett har bolagen i Norden
presterat Ionsamhet i varldsklass. Detta
har lett till att bérsutvecklingen pa den
nordiska aktiemarknaden avkastnings-
maéssigt har varit pa topp, trots bdrsens
svangningar.

Hur ar fonden positionerad?

ODIN Norden bestéar av en
koncentrerad portfolj. De bésta idéerna
fran landsfonderna konkurrerar med
varandra i ett nordiskt sammanhang.
Fonden bestar av kvalitetsbolag som
ger god avkastning pa kapitalet och har
tydliga konkurrensférdelar. Detta gor
fonden val rustad for fortsatt god
utveckling framdver.
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