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I slutten av desember kom det rykter om at Synopsys var interessert i å kjøpe 

Ansys. Synopsys og Ansys har hatt strategisk partnerskap over noe tid. Synopsis 

leverer designautomatisering og software som er kritisk i design og produksjon av 

halvledere. Vi har eid Ansys siden oppstarten av fondet. Ansys leverer simulerings-

software som brukes på tvers av ulike områder for å teste produkter digitalt i 

stedet for kostbare fysiske tester. Softwaren brukes til å teste alt fra biler, til fly og 

medisinsk utstyr. I januar ble det bekreftet at Synopsys har lagt inn bud på Ansys 

tilsvarende 197 dollar i kontanter per aksje + 0,345 aksjer i Synopsys for hver 

aksje i Ansys. Dette utgjør 390,19 dollar per aksje i Ansys med utgangspunkt i en 

aksjekurs på 559,96 dollar for Synopsys per 21. desember 2023. Aksjekursen til 

Ansys steg kraftig, til over 360 dollar per aksje da ryktene kom i desember, fordi 

det ble indikert en pris på over 400 dollar per aksje i Ansys. Ansys handlet da til 

rundt 300 dollar per aksje. Da budet ble kjent falt aksjekursen noe tilbake fordi 

totalverdien av budet var under 400 dollar per aksje. Vi valgte å selge våre aksjer i 

etterkant av at budet ble kjent, gitt at transaksjonen ikke er forventet å sluttføres 

før i første halvdel av 2025 og en tredjedel av oppgjøret er i en aksje med en 

fluktuerende verdi. Vi har hatt en god reise i Ansys, vi får en god pris og vi vurderte 

derfor at det var fornuftig å selge våre aksjer.  

Midlene fra salget av Ansys brukte vi til å ta inn Hershey. Hershey er den desidert 

største sjokoladeprodusenten i USA, med en markedsandel på over 40 prosent, og 

en relevant posisjon innen andre typer snacks som popcorn, saltkringler og 

tyggegummi. Selskapet er kanskje mest kjent for Hershey’s sjokoladeplater, samt 

Reese’s og Hershey’s Kisses.  

Chocolate Wars av Deborah Cadbury, utforsker historien bak moderne 

sjokoladeproduksjon i Storbritannia og USA. Denne boken gir et innblikk i hvorfor et 

selskap som Hershey har gitt god verdiskaping for aksjonærene over lang tid. Dette 

skyldes at kategorien de opererer i, sjokolade, inviterer til verdiskaping gjennom 

prismakt og kundelojalitet, som gir en høy og holdbar kontantstrøm. Det vekket vår 

interesse for sjokolade som en interessant kategori og investering. Hershey ble 

grunnlagt for over 100 år siden av Milton Hershey, og kontrolleres i dag av en 

stiftelse, Hershey Trust.  

I motsetning til Mars, som ikke er børsnotert, valgte Hershey å ikke ekspandere til 

andre land utenfor hjemmemarkedet, og har heller valgt å fokusere på det 

amerikanske markedet. Dette har ført til at selskapet har evnet å bygge opp en 

solid merkevare på hjemmebane, og har i tillegg evnet å øke underliggende 

kontantstrøm på imponerende vis. Vi liker både kategorien som Hershey opererer i, 

det er lite innslag av private label i sjokolademarkedet, og hvordan Hershey har 

forvaltet sin posisjon innad i denne kategorien.  

Etter vår vurdering, har selskapets fokus, i kombinasjon med en langsiktig eier og 

ledelse, vært viktige suksessfaktorer. Da vi så på selskapet for ett år siden vurderte 

vi at prisingen var litt høy. Men, grunnet frykt rundt Wegovy og økt konkurranse, har 

prisingen blitt mer spiselig. Vi mener at det fremdeles er veldig tidlig å si hvordan 

slankemedisiner vil påvirke forretningsmodellen til Hershey. Selskapet kan også 

gjøre nødvendige tilpasninger over tid. Derfor tror vi at vi i dag får kjøpt oss inn i et 

solid selskap, som har evnet å vokse lønnsomt. til en fornuftig pris. 

Hvorfor være investert i fondet?                                                                                    

ODIN USA gir en god eksponering mot et 

dynamisk amerikansk næringsliv. I USA 

finner vi mange gode selskaper i en 

rekke ulike bransjer. Et stort hjemme-

marked gir amerikanske selskaper gode 

muligheter til å vokse seg store og oppnå 

høy lønnsomhet. På det amerikanske 

markedet finner vi også selskaper som 

er globalt ledende i sin industri. 

Hvordan er fondet posisjonert? 

ODIN USA er posisjonert i selskaper med 

sterke konkurransefortrinn og gode 

forutsetninger for å vokse seg større 

over tid. Fondet investerer i selskaper 

som har potensial til å levere resultat-

vekst som er høyere enn snittveksten i 

markedet. Lønnsom vekst skaper 

verdier, og det er selskapenes verdi-

skaping som driver aksjekurser over tid. 

Fondet er godt diversifisert, og er satt 

sammen av selskaper med veletablerte 

forretningsmodeller i bransjer med gode 

langsiktige vekst-utsikter. Selskapene er 

finansielt sterke og er ledet av ledere 

som evner å tenke langsiktig.  

 

FORVALTERKOMMENTAR Forvalter: 

Robin Øvrebø 

Les om ODIN-Modellen her >> 

https://odinfond.no/slik-investerer-vi/investeringsfilosofi/
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Topp 5 bidragsytere siste måned (NOK) Topp 5 bidragsytere hittil i år (NOK)

Meta Platforms A 0,44 %

W.W. Grainger 0,43 %

Microsoft Corp 0,37 %

Medtronic 0,33 %

Berkshire Hathaway B 0,29 %

5 dårligste bidragsytere hittil i år (NOK)

Etsy Inc -0,29 %

Frontdoor -0,08 %

Unifirst Corp -0,08 %

Ansys -0,06 %

Siteone Landscape Supply -0,01 %
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Årlig avgift (Siste år)

Tegn/innløsning avgift

Investeringsprofil

Minste tegningsbeløp

Fondsstruktur UCITS

Referanseindeks MSEGUSUN

Resultatbasert honorar -

Forvaltningskapital 4 956 mill NOK

Vær oppmerksom på at historisk avkastning ikke er noen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av markedsutviklingen,forvalters dyktighet, fondets
risiko, samt kostnader ved kjøp og forvaltning. Avkastningen kan bli negativ som følge av kurstap.

Historisk avkastning % (NOK)*

* Avkastning ut over 12 måneder er annualisert. Akkumulert avkastning er samlet avkastning for periodene.
Avkastninger fra før andelsklassens startdato er basert på kalkulasjoner fra fondets eldste andelsklasse,
hensyntatt andelsklassens forvaltningshonorar.
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Risikomål (3 år) NOK

Aktiv andel

Sharpe Ratio

0,85

1,06 1,26

Standard avvik *) 13,88 12,72

Alpha

Beta

Tracking Error

Information Ratio

-0,53

0,96

6,58

-0,19

Risikonivå 6 (av 7)

') Standardavvik er basert på månedlig volatilitet

Markedsverdi (mrd NOK)
>500 52,75 %

100-500 27,45 %

20-100 11,54 %

<20 4,30 %




