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Fonden har andelsklasser - A, B, C och D

FORVALTARKOMMENTAR

September var en stark manad for tillvixtmarknader, sarskilt drivet av Kina som kanske
hade sitt "whatever it takes"-6gonblick. Detta ar en referens till nar den davarande
chefen for Europeiska centralbanken, Mario Draghi, sa dessa ord i ett tal 2012, vilket
indikerade en vandpunkt i eurokrisen och en fornyad tillit till euron. Kinas centralbank
visade 6kat stod i slutet av manaden med lagre rantor och stod till bankerna, men dnnu
starkare var en kraftfull retorisk forandring frn Kinas kommunistiska partis centralbyra,
med Xi Jinping i spetsen. Det tidigare fokuset pa skuldminskning och moralisk risk
overgavs till forman for att 6ka de finanspolitiska och penningpolitiska atgarderna,
stabilisera fastighetsmarknaden och 6ka utlaningen till utvalda fastighetsprojekt.

Detta hade en kraftig paverkan pa den kinesiska aktiemarknaden, som har varit svag de
senaste dren. Under veckan som foljde det forsta positiva signalen fran centralbanken
har de olika bdrserna i Kina stigit med mellan 16 procent (Hongkong) och 30 procent
(Shenzhen) i lokal valuta. Dessutom har den kinesiska Renminbin stérkts. Detta ar
extrema svangningar pa kort tid, vilket indikerar hur dversalda kinesiska aktier har varit.

Fragan framover blir om detta ar tillrackligt for att vanda den kinesiska ekonomin, som
har kdmpat med deflation, hog arbetsldshet bland unga och en skakig
fastighetsmarknad. En av anledningarna till att vi forst nu ser ett skifte i
kommunikationen, flera ar efter att problemen bérjade, ar att det (antagligen) har funnits
en radsla for att devalvera valutan. Nu ndr USA sanker rantan har Kina en battre
utgangspunkt och darmed lattare att genomfora stérre atgarder utan att det paverkar
valutan negativt. Att valutan ocksa starkt sig efterat ger starkare indikationer pa att
ytterligare atgarder kan komma.

Fonden har flera foretag i Kina som har gynnats av optimismen, och trots att fonden ar
underviktad i Kina har den hallit sig bra mot referensindex. Framdver tror vi att fonden
&r val positionerad for en stéarkt kinesisk ekonomi, dér vi har en stark dvervikt i andra
asiatiska lander som kommer att dra nytta av tillvéxten i Kina.

Avkastningen fick ocksé bra stod av andra foretag i fonden. Valmet, en av véra nyare
investeringar i fonden, fick under manaden ett tillkannagivande om en av de storsta
kontrakt nagonsin inom cellulosafabriker. Det chilenska pulp- och travaruforetaget
Avrauco ska bygga en ny fabrik for cirka 4 miljarder EUR, dar Valmets andel uppgar till
hela 1 miljard EUR, vilket motsvarar ungefar 20 procent av foretagets arliga omséttning.
Valmets andra segment &r mer stabila och har presterat bra, men det har saknats storre
kontrakt inom projektsidan, s& detta kontrakt togs emot positivt av marknaden.

Vi deltog ocksa i en konferens i London dar vi métte manga foretag fran Filippinerna,
inklusive hamnoperattren ICT, som &r en investering i fonden. ICT gav ett solitt intryck
och kunde rapportera om stark tillvéxt bade i volym och ékade tariffer, vilket kommer
att resultera i 6kad tillvaxt i ICTs resultatrakning. Foretaget expanderar ocksa sin
kapacitet i hamnar dar efterfragan dr hog, sdsom i Mexiko och Australien. Det &r ett
valskott och solitt foretag som har ett gott 6ga for operativ drift och ett langsiktigt
tankesatt for vardeskapande, helt i linje med var investeringsfilosofi.
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Varfor investera i fonden?

ODIN Emerging Markets positionerar
sig mot langsiktiga tillvéxtdrivare i
framvéxande ekonomier, sdsom 6kad
kopkraft bland konsumenterna och
teknologisk utveckling. Det &r en
defensiv fond for de kunder som vill ta
del av tillvéxten och vélstdndsokningen
pa tillvaxtmarknader men som inte vill
ha for hog risk.

Hur &r fonden positionerad?

ODIN Emerging Markets bestar idag
av bolag pa tillvéxtmarknader med
starka marknadspositioner, hdg
kapitalavkastning och det vi betraktar
som bra &garstyrning.

Manga av vara bolag séljer sina varor
direkt till konsumenten och drar darfor
nytta av tillvaxten i medelklassen
samtidigt som de i hog grad ar
skyddade mot politiska verkningar och
teknikskiften. Med fokus pa stabila
affarsmodeller med goda tillvaxt-
mojligheter ar fonden vél rustad att
skapa god avkastning under
kommande ér.
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