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SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Rahaston ja markkinoiden kehitys

Viime vuoden vuosikommentissa kirjoitimme markkinoiden rotaatiosta, jossa sijoit-
tajat vuoden 2022 aikana myivat hyvin vakiintuneita korkealaatuisia yhtiéita ja siir-
tyivat alhaisemmin hinnoiteltuihin yhtidihin, suurelta osin korkeampien korkojen ai-
heuttaman huolen vuoksi. Inflaatio oli myés teemana vuonna 2022, samoin kuin
Kiinan covid-sulkutoimet ja Ukrainan sota, jotka aiheuttivat hairidita toimitusket-
juissa ja vaihteluita raaka-aineiden hinnoissa. Huolimatta edelleen jatkuvista huo-
lista korkojen nostojen ja inflaation suhteen, osakemarkkinat aloittivat vuoden 2023
merkittavalla nousulla. Teknologiasektori on ollut keskeinen tekija nousussa, johta-
jana "Magnificent 7" -yhtiét. Nama sisaltavat Applen, Amazonin, Alphabetsin, Nvi-
dian, Meta Platformsin, Microsoftin ja Teslan. On haastavaa sanoa tarkasti, miksi
harvat yhtiét ovat vaikuttaneet niin merkittdvasti markkinatuottoon tana vuonna.
Mutta huomattavien korkojen nousujen vuoksi ei ole eparealistista olettaa, etta mo-
net sijoittajat pitavat naita vakiintuneita, tuottavia ja hyvin asemoituja yhtiéita turva-
satamina. ChatGPT ja muut generatiiviset tekoalytuotteet ovat myés olleet tédna
vuonna huomion keskipisteessa, ja sijoittajat ovat virranneet osakkeisiin, joilla on
altistumista Al-teemalle. Erityisesti markkinoita vaikutti odottamaton alueellinen
pankkikriisi kevaalla 2023, mutta markkinat onnistuivat stabiloitumaan Federal Re-
serven ja suurempien pankkien toimenpiteiden jalkeen.

Kuten olemme nahneet tdna vuonna, aggressiiviset korkojen korotukset pyrkivat tor-
jumaan inflaatiota hillitsemalla talouskasvua lyhyella aikavalilla. Tama vaikuttaa eri-
tyisesti uusien projektien rahoitukseen. Tama luo haasteita aloilla kuten uusiutuva
energia, uusien ladkkeiden kehittdminen ja kiinteistd. Esimerkiksi uusiutuvan ener-
gian kehitys kohtasi haasteita tana vuonna paaasiassa korkeampien korkojen, uu-
sien hankkeiden byrokraattisten esteiden ja toimitusketjun inflaation vuoksi. Huoli-
matta merkittavista julkisista investoinneista aloitteiden, kuten Inflation Reduction
Act kautta, kalliimpi rahoitus vaikuttaa voimakkaasti uusien projektien kaynnistami-
seen. Sijoittajat ovat reagoineet varovaisesti ja ovat vuoden aikana vahentaneet al-
tistumistaan uusiutuvaan energiaan. Tama heijastuu S&P Global Clean Energy -osa-
keindeksissa, joka on kehittynyt merkittavasti heikommin kuin laajat globaalit mark-
kinaindeksit. Asuntorakentaminen seka hiilineutraalisuus kohtaavat myos lyhyen ai-
kavalin haasteita nyt, kun rahoitus on kalliimpaa. Odotamme kuitenkin, etta vahvasti
kasvava kysynta kestavien energiaratkaisujen ja tukevien poliittisten toimenpiteiden
osalta stabiloivat markkinoita tulevaisuudessa.

Panos kestavyystavoitteisiin

ODIN Sustainable Equities erottuu muista osakerahastoistamme siina, etta salkku-
yhtididen tulee edistaa yhta tai useampaa kestavyystavoitteistamme, eika niilla saa
olla merkittavaa negatiivista vaikutusta muihin kestavyystavoitteisiin. Rahastolla on
viisi kestavyystavoitetta/-teemaa:

Uusiutuva energia ja energiamuutos

Tassa sijoitusteemassa meilla on salkkuyhtioita, jotka edistavat uusiutuvan energian
tuotantoa, tuotteita energiainfrastruktuuriin seka tuottajia tuotteista, jotka ovat kau-
empana tuulivoima-/aurinkovoima-arvoketjussa. Esimerkiksi Prysmian, jonka paa-
konttori on Milanossa, on ajan myéta tullut yhdeksi maailman suurimmista sahko-
kaapeleiden ja niihin liittyvien ratkaisujen tuottajista ja toimittajista. Yhtid tuottaa
vuosittain tuhansia kilometreja kaapeleita ja jarjestelmia sahkon siirtoon ja jake-
luun, sekd maan alla etta veden alla, seka keskijannite- ja matalajannitekaapeleita
rakennus- ja infrastruktuurisektorille.
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Miksi sijoittaa ODIN Sustainable Equi-
ties -rahastoon?

ODIN Sustainable Equities on rahasto,
joka pyrkii tekemaan kestavia sijoituk-
sia. Se tarkoittaa, etta rahasto sijoittaa
yrityksiin, jotka ovat sitoutuneet saa-
vuttamaan valitut kestévan kehityksen
tavoitteet. Rahaston kestavan kehityk-
sen tavoitteet pohjautuvat EU:n ympa-
risto- ja sosiaalisiin tavoitteisiin. Et-
simme vahvoja yrityksia, jotka tukevat
siirtymaa parempaan ilmasto- ja ympa-
ristdjalanjalkeen seka parantavat ter-
veytta ja elamanlaatua.

Mihin rahasto sijoittaa?

ODIN Sustainable Equities sijoittaa
huolellisesti valittuihin yrityksiin, jotka
tukevat siirtymista kestavampaan yh-
teiskuntaan ja hyotyvat siita. Rahasto
sijoittaa yrityksiin, jotka edistavat suo-
raan maarittelemiamme kestavan kehi-
tyksen tavoitteita tuotteidensa, palve-
luidensa ja teknologiansa kautta. Se si-
joittaa myos ns. konversioyrityksiin,
jotka tekevat merkittavia muutoksia
toimintakulttuurissaan kestavampaan
suuntaan. Rahastolla on globaali sijoi-
tusmandaatti ja se sijoittaa vakiintunei-
siin yrityksiin useilta eri toimialoilta,
jotka ovat osoittaneet vahvan taloudel-
lisen historian.

Alexander Lges Nilsson



Kestavat Rakennukset ja Infrastruktuuri

Tama on suurin sijoitusteemamme vuoden lopussa, ja salkkuyhtiomme tarjoavat kaikkea rakennusten ja infrastruktuurin suun-
nittelukonsultoinnista ohjelmistojen tuottajiin, jotka ovat mukana suunnittelu- ja rakennusprosesseissa, vedessa kulkevien lam-
mitys- ja ilmanvaihtojarjestelmien tuottajiin, asentajiin seka edistykselliseen energianhallintaan rakennuksissa. Salkkuyhti-
0mme NIBE edistaa kestavien rakennusten kehitysta kehittamalla edistyneita lampépumppuja ja alykkaita energiaratkaisuja,
jotka auttavat vahentamaan rakennusten ymparistévaikutuksia.

Kestava Liikenne

Kestavan liikkenteen osalta panostamme ohjelmistojen tuottajiin bussi- ja junayhtidille, junavaunujen, raitiovaunujen ja bussien
valmistajiin sekd sahkodautojen anturien tuottajiin. IVU Traffic Technologies edistaa julkisen liikenteen tarjontaa myymalla ohjel-
mistoja ja palveluja. SGhkdbussit, jotka ovat riippuvaisia latausajoista, lampdtiloista ja ajo-olosuhteista, asettavat uusia vaati-
muksia reittisuunnittelulle ja resurssien jakamiselle, ja hyva asiakaskokemus on tarkeaa, jos yhteiskunnan halutaan lisdavan
julkisen liikenteen kayttoa.

Kiertotalous ja Tehokas Resurssien Kayttd

Yhtiomme edistavat pahvipakkausten kaytt6a, missa Smurfit Kappa tuottaa muun muassa tuotteiden kuljetukseen kaytettavia
pahvipakkauksia, jotka ovat kestavampi vaihtoehto muovipakkauksille. Yhti6 ilmoitti vuoden aikana yhdistyvansa WestRockin
kanssa, mika odotetaan luovan globaalin johtajan kestavassa pakkausalassa.

Terveys ja Eldmanlaatu

Terveys- ja elamanlaatusegmentissad meilld on vahvasti asemoituneita yhtiéitad naisten terveydessd, tautien torjunnassa, heiken-
tyneen kuulon tuotteissa, silmésairauksien diagnostiikassa seka yhtioita, jotka tukevat tydeldman osallisuutta. Sonova edistaa
terveytta ja eldamanlaatua tarjoamalla kuulolaitteita ja sisdkorvaistutteita kuulovammaisille.

Tulevaisuuden nakymat

ODIN Sustainable Equities jatkaa tavoitteellisena ja aktiivisesti hoidettuna osakerahastona, joka on omistautunut saavutta-
maan pitkan aikavalin ylituottoa sijoittamalla yrityksiin, jotka eivat ainoastaan ole kannattavia, vaan myos luovat perustan kes-
tavalle kehitykselle yhteiskunnassa. Salkunhoitostrategiamme perustuu ODINin sijoitusfilosofiaan, ja rahaston seuraavat edut
asettavat meidat hyvaan asemaan tulevaisuutta varten:

* Pitkdn aikavéalin megatrendit - salkkuyhtidmme auttavat ratkaisemaan monimutkaisia globaaleja ymparistollisia ja sosiaali-
sia haasteita esimerkiksi sdhkdistamisessé, energiatehokkuudessa, uusiutuvassa energiassa seka terveyden ja elaménlaadun
parantamisessa

* Pitkdaikainen kilpailukyky - yritykset, jotka varhain edistavéat kestavaa kehitysta tuotteillaan ja palveluillaan, saavat etumat-
kan kilpailijoihinsa nahden ja luovat vahvempia kilpailuasemia

* ODINin sijoitusfilosofia - véhenndmme riskia valttdmalla perustamattomia yrityksia ja testaamattomia teknologioita, teemme
omat ESG-arviointimme ja etsimme yrityksia, joilla on vahvat markkina-asemat ja jotka voivat osoittaa kannattavaa taloudel-
lista historiaa

On haastavaa esittda nakymia vuodelle 2024, varsinkin kun emme ennakoineet alueellista pankkikriisia, tekodlyyn perustuvien
voimakkaiden uusien tydkalujen kehitystd, tai sitd, miten joukko osakkeita ajaisi suurimman osan tdman vuoden globaalista
osaketuotosta. Strategiamme ei perustu ulkoisten tapahtumien ennustamiseen, vaan pikemminkin laadukkaisiin ja vahvoihin
Kilpailuetuihin omaavien yritysten valintaan. Uskomme kuitenkin, ettd vakaat ja ennustettavat korkotasot lisdavat sijoitushaluk-
kuutta niilla sektoreilla, joille rahasto on altistunut, ja etta pitkan aikavalin megatrendit, jotka tukevat kestavyystavoitteitamme,
pysyvat vahvoina. Rahasto on hyvin asemoitu osallistumaan t&sta arvonluonnista, ja jatkamme laadukkaiden sijoitusmahdolli-
suuksien etsimista yrityksissa, jotka edistavat kestavyystavoitteitamme.



