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Aksjemarkedet har startet det nye året veldig sterkt. Både fondets referanseindeks og  

Aksjemarkedet fortsatte å stige i løpet av august, og Odin Sverige leverte en avkastning 
som var noe bedre enn sin indeks. Markedet var fortsatt preget av konflikten i Midtøsten, 
AI-kappløpet og stigende langrenter. 

I løpet av måneden utviklet Addnode, Octave og Epiroc seg sterkest i porteføljen. Både 
Addnode og Octave ble gunstig påvirket av den positive utviklingen for 
programvareaksjer i USA, i takt med at investorer i større utstrekning revurderte synet på 
hvordan kunstig intelligens vil påvirke etablerte programvareselskaper. Vår oppfatning er 
at markedet i økende grad vurderer disse selskapene ut fra deres individuelle 
forutsetninger, snarere enn å behandle sektoren som en homogen gruppe. 

Octave rapporterte også sitt resultat for andre kvartal. Rapporten var i linje med 
forventningene, men ble innledningsvis mottatt negativt av markedet, sannsynligvis som 
følge av en større nedskrivning og mindre justeringer av selskapets tidligere 
kommuniserte utsikter. Vi vurderte markedsreaksjonen som overdrevet og valgte derfor å 
øke posisjonen. Octave utgjør nå en gjennomsnittlig posisjon i porteføljen. 

For Addnode og Epiroc ble det ikke presentert noen større selskapsspesifikke nyheter i 
løpet av måneden. Vi noterer oss likevel at utsiktene for gruveutstyrsselskapene fortsatt 
er sterke. 

De svakeste bidragsyterne i løpet av måneden var Thule, Sweco og AstraZeneca. 
AstraZeneca falt hovedsakelig som følge av rykter om en eventuell sammenslåing med 
Bristol Myers Squibb (BMS). Nyheten ble mottatt negativt av markedet, ettersom 
AstraZeneca betraktes som et selskap med en sterk egen produktpipeline og begrenset 
behov for større transformative oppkjøp. Vi deler den vurderingen og har redusert vårt 
innehav noe. For Thule og Sweco ble det ikke presentert noen vesentlige 
selskapsspesifikke nyheter i perioden. 

Ellers ble det ikke gjennomført noen større endringer i porteføljen. 

En viktig hendelse i løpet av måneden var at Medicover solgte sin virksomhet i India til 
private equity-selskapet KKR for ca. 8 milliarder SEK. India har vært et hurtigvoksende 
forretningsområde og gitt investorer eksponering mot et attraktivt helsemarked, hvor 
Medicover har bygget opp en sterk posisjon, men ennå ikke oppnådd lønnsomhet. Vår 
vurdering er at selskapet oppnådde en attraktiv pris og dermed kunne realisere verdien av 
både fremtidig vekst og marginekspansjon allerede i dag. Etter transaksjonen vil 
Medicover i prinsippet være gjeldfritt, samtidig som selskapet beholder gode 
vekstmuligheter i sine europeiske markeder. Vi ser dette som et tydelig eksempel på god 
kapitalallokering. 

Hexagon utviklet seg positivt i løpet av måneden, hovedsakelig etter at kinesiske Unitree 
Robotics, hvor Hexagon eier omtrent 1 prosent av aksjene, gjennomførte en 
børsnotering. Aksjen steg kraftig på den første handelsdagen, noe som illustrerer den 
store interessen for humanoide roboter. Hexagon har også sin egen humanoide robot, 
AEON, ute i pilotprosjekt hos BMW og Schaeffler. Vår investeringstese i Hexagon 
bygger imidlertid ikke på eksponeringen mot humanoider, selv om dette kan utgjøre en 
interessant fremtidig opsjon. 

Samlet sett vurderer vi at verdsettelsene, spesielt innenfor småselskapssegmentet, fortsatt 
er attraktive. Våre portføljeselskaper har generelt lav gjeldsgrad, og vi ser ikke at den 
fundamentale utviklingen begrunner den svakere relative kursutviklingen som mange av 
dem har opplevd. Tvert imot mener vi at porteføljen er godt posisjonert for å skape god 
avkastning over tid. 

Vi fortsetter å utvikle porteføljen i tråd med Odin-modellen, med fokus på de tre P-ene: 
prestasjon, posisjon og pris. 

 

Hvorfor være investert i fondet?  
Vi finner mange gode selskaper i 
Sverige. Flere av disse er nisje- 
selskaper med små hjemmemark-eder 
som over tid har opparbeidet seg solide 
europeiske og globale posisjoner. Vår 
målsetting med fondet er enkel. Med vår 
verktøy-kasse og erfaringsgrunnlag skal 
vi levere god risikojustert avkastning for 
våre andelseiere. Vi ønsker å investere i 
selskaper med prestasjoner å vise til, 
som har sterke konkurranseposisjoner 
for fremtiden og som kan kjøpes til en 
attraktiv pris. 

Hvordan er fondet posisjonert?  
Odin Sverige består av både små- og 
mellomstore selskaper og større 
selskaper. Vi liker nisjeselskaper innen 
industrisektoren. Fondet har liten 
eksponering til eiendom og begrenset 
eksponering til byggrelaterte selskaper. 
Vi har også lite eksponering mot bank. Vi 
er en langsiktig aksjeplukker med få 
selskaper i porteføljen for å maksimere 
våre investeringsideer og vi vet at 
verdiskaping tar tid. Derfor er det viktig å 
finne de selskapene som er godt 
posisjonert på lang sikt, fremfor de som 
leverer gode tall i det korte bildet. 
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