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Toimitusjohtajan tervehdys

Kyky saavuttaa kannattavaa kasvua

Eraani kesiiltana muutama vuosi sitten minulla oli ilo
tavata henkild, joka oli pitkdan jatkuneen aktiivisen tyo-
uransa aikana saanut aikaan laajamittaisen litketoimin-
nan. Alun perin hinell3 ei ollut muuta alkupidiaomaa kuin
oma-aloitteisuutensa. Tuolloisen keskustelun aikoihin
yritys oli jo monen vuoden ajan pystynyt yhdistimiin
kasvun ja kannattavuuden. Siit4 oli tullut huomattava yri-
tys sekd litkevaihdolla, tuotoilla etta tyopaikkojen miaral-
14 mitattuna.

Sellaiset hetket tarjoavat oivallisen mahdollisuuden op-
pia lisaa. Siksi kaytin tilaisuutta hyvikseni ja tiedustelin,
miki oli hanen paras omasta liiketoiminnasta saamansa
oppi ja miten hin osasi selittda saavutettuja tuloksia.

Ekonomina olin odottanut keskustelun kaintyvin suun-
taan, jossa korostettaisiin tuotannon tehokkuutta, hy-
vai logistiikkaa ja onnistunutta markkinointia. Saamani
vastaus yllitti minut. Lisdksi se annettiin vakaumuksella,
jollaisen voi synnyttdi ainoastaan toteen osoitettu me-
nestys. Han selitti oman menestyksensi johtuneen olen-
naisimmilta osiltaan siit4, ettd hin oli jo varhaisessa vai-
heessa tajunnut kasvun valttimittomyyden. Han ilmaisi
asian suurin piirtein niin: "Liiketoiminnassa onnistumi-
seksi on vilttdimatonta tajuta, kuinka tirkeai jatkuvasti
paranevien tulosten tuoma kasvu on. Tasaisena pysyva
tuloskehitys tarkoittaa liike-eldmassa samaa kuin taantu-
minen”.

En heti oivaltanut asian ydinti. Onneksi han uhrasi aikaa
selittdikseen oman kokemuksensa taustalla olevaa ajatte-
lutapaa. Hianen opetuksensa oli vapaasti ilmaistuna seu-
raava:

Jokaisen yrityksen kehittiminen on prosessi, jonka vilt-
timittomia tuotantotekijoiti ovat tydvoima ja paioma.
Piioma on vakiotuote, joka hinnoitellaan kansainvalises-
ti. Tyomarkkinoille on ominaista se, ettei tuote ole vakio-
tyyppid. Siksi liiketoiminnan kehittdminen liittyy kiinte-
asti sithen, kuinka hyvia tyontekijoita yritykselld on.

Parhailla tyontekijoilld on hyvin runsaasti vaihtoehtoja,
missi yrityksissa he haluavat tyoskennella. Tyémarkki-
noilla suosituilla olevilla yhtiéilla on siksi selkei kilpailu-
etu kilpailijoihinsa nihden. On hyvin todennikéista, ettd
osaavat tyontekijiat tekevit tietoisen valinnan solmies-
saan tyosuhteen. Sellaisille ehdokkaille tarjotaan yleensi
ajan mittaan uusia ja entista suurempia haasteita. TAman
johdosta he hakeutuvat yhti6ihin, jotka ovat osoittaneet
kykynsa kasvaa ja joiden odotetaan kasvavan myos tule-
vaisuudessa.
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Kasvunikymait ovat vilt-
timatén edellytys alan
osaavimpien tyontekijoi-
den  houkuttelemiseksi.
Siksi yhtién tuottojen ja
koon pysyminen muuttu-
mattomina saa ajan myé6ti aikaan mahdottoman tilan-
teen. Kasvun puuttuminen saa aikaan sen, etti eteenpiin
pyrkivat tyontekijat ldhtevit yhtiosta pois. Sellaiset tyon-
tekijat eivit tyydy siihen, ettd he tekevit tini vuonna sa-
maa kuin viime vuonna. Yhtiésta pois lahteneet parhaat
tyontekijat siirtyvat usein kilpailevien yritysten palveluk-
seen. Tdmai johtaa yhtion kehityksen heikkenemiseen.

Keskustelukumppanini perustamaan yritykseen ei rajalli-
sen alkupdioman lisiksi koskaan sijoitettu muuta omaa
padomaa. Velanottoon hin oli aina suhtautunut kieltei-
sesti. Sellaisten toimintaedellytysten vallitessa pitkin
aikavilin kasvu tarkoitti samaa kuin kannattava kasvu.
Hinen oli ansaittava rahaa voidakseen investoida.

Kasvukyvyn ja -halun merkitystd organisaation pitkin
aikavilin kehitykselle on vaikea yliarvioida. Helposti pda-
omaa saavia yrityksia kannattaa ehki kuitenkin muistut-
taa siitd, etti kasvu voi seki tuottaa lisdarvoa ettid tuhota
yhtion arvot. Kasvun taloudellinen lisdarvo riippuu siit3,
tarjoaako kasvu tyydyttivan tuoton sille pidomalle, joka
joudutaan sijoittamaan kasvutahdin ylldpitidmiseen. Kas-
vu tuottaa lisdarvoa ainoastaan silloin, kun kasvuun teh-
tyjen sijoitusten tuotto on korkeampi kuin vastaava pia-
omakustannus.

ODINin salkunhoitajat ovat oppineet saman liksyn kuin
mini tuona kesiiltana monta vuotta sitten. Siksi rahas-
tomme sijoittavat yhti6ihin, jotka on hinnoiteltu houkut-
televasti suhteessa yhtiéiden arvoon.

My6s ODINin pitka aikavalin kehitys riippuu siiti, ettd
osoitamme kykymme tuottaa kannattavaa kasvua. Omas-
sa yrityksessimme nykydin vallitsevan sitoutumisen ja
osaamisen ansiosta meilld on mitd parhaat edellytykset
tuottaa lisdarvoa asiakkaillemme, omistajillemme ja tyon-
tekijoillemme.

e Sliser

Rune Selmar
toimitusjohtaja
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Markkinakommentit

2013 — hévidgjista voittajaksi

Vuoden 2013 sana oli "Taper”. Tati ohutta kynttildi tar-
koittavaa harvinaista englanninkielisti ilmaisua kdytetain
my0s ilmaisemaan taantumaa tai maltillista vihenemista.
Finanssimarkkinoiden kannalta sen merkitys oli kaikkea
muuta kuin maltillinen. Julkisuudessa heritti alkukesil-
14 valtavaa huomiota Yhdysvaltain keskuspankin eroavan
paijohtajan Ben Barnanken ilmoitus, jonka mukaan kes-
kuspankki ryhtyy vihentimiin huomattavia velkakirja-
ostojaan heti, kun Amerikan talous on saatu turvallisesti
jaloilleen. Kullan ja velkakirjojen arvo tietysti aleni, mutta
my6s muiden omaisuusluokkien kuten osakkeiden hinnat
laskivat. Tama voi vaikuttaa hieman oudolta, koska os-
tojen vihentidmiseen oli tarkoitus ryhtyi vasta talouden
tervehdyttya selviasti. Markkinat pelkasiviat kuitenkin,
minkilainen vaikutus 85 miljardin dollarin suuruisen kuu-
kausittaisen rahamiirin (vuositasolla 1 biljoonan dollarin)
poisjaannilli olisi.

Siksi kesan aikana arveltiin, etta toimenpide aiheuttaisi eri-
tyisen paljon vahinkoa heikoimmassa asemassa oleville eli
kehittyville markkinoille. Brasilian pérssi oli enimmilldan
30 prosentin laskussa vuoden alkuun verrattuna. Turkki,
jota rasitti lisaksi poliittinen levottomuus, laski 20 prosent-
tia. My6s kehittyvien maiden valuutat kokivat kovia. Mo-
net niista laskivat 15 - 20 prosenttia suhteessa Amerikan
dollariin.

Viahitellen markkinat alkoivat kuitenkin tottua ajatukseen
elimists ilman "QE”™:t4, joka ei tissi yhteydessi tarkoita
Ison-Britannian vanhaa kuningatarta vaan on englannin-
kielinen kisite, joka tarkoittaa rahapoliittista asetta ni-
meltidn “mairillinen elvytys”. Kehittyvien maiden osa-
kemarkkinat toipuivat sittemmin jonkin verran, kun taas
lansimaiden (Japani mukaan lukien) kaikki porssit paatti-
vit vuoden voimakkaassa nousussa. USA:n ja Saksan pors-
sien nousu oli vuoden lopussa 30 ja 26 prosenttia. Tokion
porssi oli noussut vuoden loppuun mennessé periti 57 pro-
senttia, kun taas pohjoismaiset osakkeet nousivat 38 pro-
senttia.

Shanghain pérssi Kiinassa laski viime vuonna kuitenkin 7
prosenttia. Kiina on ollut viime vuosina maailmanlaajuisen
kasvun moottori. Viime vuotta leimasi taantuman pelko
tai taantumaakin pahempi uhka, finanssikriisi. Pelko on
toistaiseksi osoittautunut aiheettomaksi. Kiinan talous
porskuttaa eteenpiin joskin hieman aiempaa hitaammalla
vauhdilla.

Voitaneen sanoa, ettd
myo6s vuodesta 2013 tuli
tapahtumarikas mutta til-
la kerralla positiivismerk-
kinen. Vuosi osoitti myés,
ettd osakkeiden syoksy-
kierretti ennakoivat huhut olivat liioiteltuja. Me itse emme
milloinkaan epaiilleet, etteivatko osakekurssit lihtisi uudel-
leen nousuun. Viime vuonna tihin samaan aikaan kirjoi-
timme tissid samassa julkaisussa seuraavaa: "Moni seikka
puhuu sen puolesta, ettid vuodesta 2013 voi tulla hyvi osa-
kemarkkinoilla. Emme suosittele kenellekiin, ettd sijoi-
tukset tehdiin lyhytaikaisten odotusten perusteella. Siti
vastoin suosittelemme, etti sijoitussalkussa kannattaa olla
kohtuullinen maara pitkan aikavilin osakesijoituksia my6s
vuonna 2013”.

Monet norjalaiset piiekonomistit antavat nyt selkeisti
ymmartii, ettd Norjalla on edessidin yhi suurempia haas-
teita. Heid4n mielestdan Norjalla on ollut hyvi onni sikili,
etti 6ljyn hinnat ovat pysyneet korkeina ja tuontihinnat
alhaisina jo pitkain. He katsovat Norjan alamien olevan
vaistdmaitts ovella. Tillainen ajattelu on luonnollisesti sal-
littua, mutta heikosta kehityksestd on toistaiseksi nahti-
vissd ainoastaan hataria merkkeji. Taantuma saattaa tulla
jonakin pdivini, mutta sen laajuuden ja ajankohdan ennus-
tamisessa kannattaa olla varovainen.

Norjan kruunun kehityksen perusteella voimme otaksua,
ettd ulkomaalaiset odottavat taantuman olevan tuloillaan.
Muuten niin vahva kruunu heikkeni viime vuonna 10-12
prosenttia suhteessa dollariin ja euroon. Mutta ei niin pa-
haa, ettei jotakin hyvaikin: Taantuman hillitseminen taval-
la, jolla voidaan suitsia Norjassa viime vuosina ndhtyi eri-
tyista palkkalaukkaa, saattaa olla varteenotettava ratkaisu.
Silloin valtymme niin kutsutulta sisdiseltd devalvoinnilta
eli palkkojen leikkaamiselta, johon muutamat euromaat
ehka joutuvat ryhtymaiin kilpailukykynsa palauttamiseksi.
Samaan aikaan monet Oslon porssin suuret yhtiét ovat ai-
empaa vihemmain riippuvaisia norjalaisista suhdanteista,
eli niiden riippuvuus kansainvilisistd suhdanteista lisd4n-

tyy.

Moni asia riippuu tietysti 6ljyn hinnasta. Norja on epiile-
mittid hyvin riippuvainen é6ljyalan toiminnan vilkkaudes-
ta. Monet pelkiivit, miti liuskekaasu ja liuskeéljy tekevit
hinnoille. Liusketuotanto on kuitenkin jo nyt laajamittaista
ja Brent-6ljyn hinta on pysynyt hammistyttivian vakaana
eli 100 - 115 dollarina tynnyrilta.

ODIN on markkinakommenteissaan kayttanyt luotettavina pitdmiaan lahteita. ODIN ei kuitenkaan takaa, etta tiedot ovat taydellisia tai virheettomia. Tata
vuosikertomusta luettaessa tulee ottaa huomioon, etta esitetyt tiedot koskevat vuosikertomuksen kirjoittamisaikaan vallinnutta tilannetta ja etta tiedot

ovat voineet muuttua.
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Markkinakommentit

Liusketuotanto muuttaa kuitenkin varustamojen kuljetus-
malleja. Se saattaa tuoda joillekin varustamoille haasteita
mutta my6s mahdollisuuksia. Tilla on positiivinen vaiku-
tus muun muassa nestekaasun, ¢ljynjalostustuotteiden ja
itse asiassa myos raakaoljyn kuljetuksiin.

Varustamoala oli muuten finanssikriisin vanavedessa yksi
kovia kokeneimmista aloista, mutta se on timéin jilkeen
lukeutunut myos parhaiten selviytyneihin aloihin. ODIN
Maritim -rahasto nousi 44 prosenttia vuonna 2013. Ra-
haston alkuvaiheesta laskien varustamoalan indeksi on
noussut Oslon pérssissi yli 200 prosenttia. Osakerahasto-
jemme keskimairiinen tuotto oli vuonna 2013 periti 34,4
prosenttia. Monet rahastot jaivat valitettavasti jilkeen
omasta vertailuindeksistiin, mutta muutamissa rahastois-
sa (ODIN Offshore ja ODIM Maritim) ndm3 indeksit eivit
heijasta varsinaisia panostuksia. ODIN Norden on indek-
sistadn jiljessd, koska rahastossa on ylipainotettu Norjaa.
Tilannetta kompensoivat vahvat ruotsalaiset ja suomalai-
set osakkeet.

ODIN Global ei ole sijoittanut vahvan nousun kokenee-
seen Japaniin, miki vaikutti negatiivisesti rahaston suh-
teelliseen tuottoon. Lisdksi rahastoa rasitti edelld mainittu
kehittyvien markkinoiden taantuma. Uskomme rahaston
positioiden tarjoavan kuitenkin pitkalld aikavalilld suotui-
sia nakymii. ODIN Norge on valitettavasti edelleen vertai-
luindeksistdan jiljessi, mutta olemme tyytyviisia salkun
laatuun ja odotamme tekemiemme muutosten tuottavan
vastaisuudessa tulosta.

ODIN Sverige lukeutui Pohjoismaiden ehdottomasti par-
haimpiin rahastoihin. Lisiksi useat rahastot paransivat
luokitustaan rahastoja kartoittavan Morningstar-yhtién
arvioissa.

Vuonna 2013 "hiviajista” tuli siis voittajia. Toisin sanoen
Yhdysvaltain keskuspankki alkaa vuonna 2014 vihentii
velkakirjaostojaan ("taperingen”). Uuteen vuoteen siir-
ryttiessi markkinoilla on kannettu jonkinasteista huolta
viimevuotisesta osakejuhlasta. Osakemarkkinat eivit ni-
mittdin ole enii halpoja vaan vastaavat hinnoittelultaan
keskitasoa. Toisin sanoen odotamme niiden tuoton (osin-
ko seki kurssinousu) olevan tulevaisuudessa yhti suuri tai
hieman suurempi kuin tuottovaatimus (piiomakustan-
nus). Yksinkertaisemmin ilmaistuna odotamme, etti osak-
keet tarjoavat jatkossakin paremman tuoton kuin korko-
sijoitukset. Tilanne ei ole luonnollisesti kuitenkaan sama
joka piivi, kuukausi tai vuosi.

Kansainvilisia tilastoja tarkastelevien ulkomaalaisten na-
kokulmasta Norjan talous niyttia varmaan erittdin haa-
voittuvalta: korkeat palkat, asuntojen hintojen rijihdys-
maiinen nousu ja suuri 6ljyriippuvuus. Ehki juuri nami
seikat selittdvat Norjan kruunun heikentymista.

Norja on kuitenkin aiemminkin osoittanut kykenevinsa
sopeutumaan erilaisiin tilanteisiin. Voimme tydskennel-
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la aiempaa viisaammin ja toivoa, etti saamme valuutta-
kurssista apua vientimarkkinoilla. Emme suhtaudu 6ljyn
hintaan yhti pessimistisesti kuin monet muut. My6s lius-
keoljyn hinnan on oltava korkea, jotta se olisi kannattava.
Lisdksi Norja voi kiyttdd apunaan tukevaa rahasikkidin,
mikali taantuma muuttuu vakavaksi.

Pyrimme osakkeita hallinnoivina salkunhoitajina katso-
maan pidemmalle tulevaisuuteen: mitki yhtiét ovat tule-
vaisuuden toivoja ja mitka eilispaivan toimijoita?

Kasvun ja tuoton lisd4dntymiseen vaikuttavat ehki merkit-
tavimmin viestotieteelliset seikat. Tassi ei ole kuitenkaan
ainoastaan kyse siit4, kuinka paljon enemmin tai vihem-
main jossakin maassa tai jollakin alueella on asukkaita, vaan
pikemminkin siitd, mika on heid4n osaamis- ja tulotasonsa
sekd kulutuksensa. Otetaan esimerkiksi Kiina. Kiinan vi-
kiluku supistuu viistimitti, ellei yhden lapsen polititkan
asemesta aleta soveltaa monen lapsen polititkkaa. Ellei
vikiluku kasva, jokainen kiinalainen ansaitsee ja kuluttaa
aiempaa enemman. Kiina on sininsi edelleen vahva kasvu-
markkina, mutta muilla alueilla kuin ennen.

Mikiin ei ole kuin ennen, ja timi pitee aina ja ainakin
teknologiasta puhuttaessa. Elamme rajun kehityksen aikaa
esimerkiksi nanoteknologian (data ja terveys), 3D-tulos-
timien ja globaalin kaupan alalla. Kaikki tdmi luo hyvin
perustan optimismille.

Pessimismi rajoittuu ilmastoasioihin, ellei teknologia sit-
ten pelasta meitd. Halu ryhtyi todellisiin ilmastotoimiin
on monissa maissa parhaassa tapauksessakin puolinaista.
Sellaisiin uhkiin, jotka eivit tunnu valittomilts tai ilmeisil-
t4, on aina vaikeaa ottaa kantaa. [lmaston maailmanlaajui-
nen lampeneminen, veden puute ja ilman saasteet koetaan
kylld jo nyt monissa paikoissa haasteellisiksi asioiksi, mut-
ta ne eivit vield kosketa riittivin monia (tirkeitd) ihmisia.
On vaikeaa arvioida, minkéilaisia seurauksia ilmastokriisi
aiheuttaa tuoton syntymiselle. On kuitenkin helppoa oi-
valtaa, ettd valttiméattomien toimien toteuttamatta jatti-
minen vaikuttaa ik4valla tavalla hyvin moniin ihmisiin.

Olemme piisseet finanssikriisin pahimman vaiheen yli,
mutta maailman saamiseen takaisin jaloilleen kului peri-
ti viisi vuotta. Nykytilanteen vaikutus heijastuu jo osake-
kursseihin. Yhtiéiden tulokset eivit ole kuitenkaan pysy-
neet osakekurssien tahdissa. Nain pitiisi kuitenkin olla,
silld muussa tapauksessa osakkeista saattaa tulla vuoden
"hiaviijia” eli "taper” sanan norjankielisessa merkityksessa.

Etenkin USA:n esittamit taloudelliset tilastot niyttavit
yhé paremmilta, ja euroalueella aiemmin koettu levotto-
muus on vihentynyt huomattavasti. Siksi uskomme, etti
tulevasta vuodesta tulee hyvi osakkeiden kannalta yleises-
ti ja ODIN-rahastojen osalta erityisesti.

Jarle Sjo
sijoitusjohtaja
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ODINin sijoitusprosessi - ESG

Vastuullisen sijoittamisen etuja

Me ODINilla pidamme ensiarvoisen tarkeana sita, etta teemme
vastuullisia eli kestavia arvoja tuottavia sijoituksia. Tapamme
suhtautua vastuullisuuteen liittyy laheisesti omaan sijoitusfi-
losofiaamme. Lisatuoton synnyttamisen lisaksi seuraamme ja
pyrimme parantamaan yhtididen toimintaa ympariston, tyos-
kentelyolosuhteiden ja osakkeenomistajien edunvalvonnan

suhteen.

Me ODINilla piddmme ensiarvoisen tirkeini sitd, etti
teemme vastuullisia eli kestivia arvoja tuottavia sijoituk-
sia. Tapamme suhtautua vastuullisuuteen liittyy ldheisesti
omaan sijoitusfilosofiaamme. Lisituoton synnyttimisen
lisiksi seuraamme ja pyrimme parantamaan yhtiéiden toi-
mintaa ympariston, tydskentelyolosuhteiden ja osakkeen-
omistajien edunvalvonnan suhteen.

Olemme kirjanneet erilliseen asiakirjaan ne ESG-periaat-
teet, joita noudatamme sijoitusprosessissamme tayttiik-
semme vastuullisen sijoitusprofiilin kriteerit (ESG = ym-
péaristévastuu, sosiaalinen vastuu ja hallintotapa), mutta
vastuullisuuden pailinjat on mielestimme tirkedi maarit-
td4 myos tassa vuosiraportissa.

ODIN Forvaltning on omia analyyseji tekevi salkunhoita-
ja, joka pyrkii tunnistamaan osakkeenomistajilleen pitkalla
aikavalilla lisdarvoa tuottavat yhtiét. Keskeinen osa sijoi-
tusfilosofiaamme ovat pitkijanteisyys ja aktiivinen omis-
tajuus, jotka kannustavat meita sisillyttamaan ESG-peri-
aatteet sijoitusanalyyseihimme ja -paitoksiimme. ODIN
Forvaltningin salkut ovat keskitettyji, joten salkunhoitaja
pystyy kayttamiian suhteellisesti enemmin aikaa salkun jo-
kaiseen yksittdiseen sijoitukseen.

ODIN Forvaltning sisallyttda ESG-periaatteet sijoitus-
valintoihinsa, koska se arvioi vastuullista liiketoimintaa
harjoittavien yhtiéiden tuottavan parasta pitkin aikavilin
tuottoa omistajilleen. Ymparistolle haitallista litketoimin-
taa harjoittavat yhtiot joutuvat vihitellen kohtaamaan vi-
ranomaisten ja kuluttajien tuomitsevan asenteen. Yhtiot,
jotka eivat kohtele tyontekijoitian asianmukaisesti, eivit
pysty houkuttelemaan hyvii tyévoimaa. Lisiksi osakkeen-
omistajiaan epioikeudenmukaisesti kohtelevien yhtiéiden
hinnoittelu pysyy jatkossakin alhaisella tasolla.

Allekirjoitimme kesilla 2012 YK:n vastuullisen sijoittami-
sen periaatteet (UNPRI), joita sitouduimme noudattamaan.
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PRI tarkoittaa Principles for Responsible Investments.

Tarkemmin ilmaistuna sitoudumme noudattamaan seuraa-
via kuutta periaatetta:

1. Sisdllytamme ESG-periaatteet sijoitusanalyyseihim-
me ja paatoksentekoprosessiimme.

2. Toimimme aktiivisina omistajina ja sovellamme
ESG-periaatteita omistajakdytannoissimme ja
sijoitusten operatiivisessa kasittelyssa.

3. Pyrimme edistimain sijoituskohteisiimme liittyvai
ESG-raportointia ja avoimuutta.

4. Edistamme vastuullisen sijoittamisen periaatteiden
hyviksymista ja kayttoonottoa sijoitusalalla.

5. Teemme yhteisty6td muiden sijoittajien kanssa
tehostaaksemme vastuullisen sijoittamisen
periaatteiden taytantéonpanoa.

6. Raportoimme omista toimistamme ja vastuullisen
sijoittamisen periaatteiden taytintéénpanon
edistymisesta.

Jokainen salkkuhoitajamme vastaa ESG-periaatteiden si-
sallyttamisesta salkkuunsa. Keskeinen tekija tassi yhtey-
dessi on tiedon ja analyysien laatu. Tietoa ESG-vaikutuk-
sista saadaan kolmesta lihteesti:

« Julkisesti saatavilla oleva tieto (vuosiraportit jne.)
+ Yhtioiden kanssa kaytavi keskustelu ja neuvonpito
+ Ulkoiset ESG-asiantuntijat

ODIN Forvaltning haluaa sijoittaa laatuyhti6ihin, jotka
tuottavat lisiarvoa osakkeenomistajilleen. Usein hyvien
yhtiéiden ja vastuullisuuden vilills vallitsee tietty yhteys.
Hyvit laatuyhtiét pitivan olennaisen tiarkeini sitd, ettid
niiden liiketoiminta tapahtuu vastuullisella ja kestivilla
tavalla.
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ODIN Forvaltningilla on kaksi tapaa karsia yhti6ita salkus-
ta:

- Eettinen karsiminen
- Riskiperusteinen karsiminen

Ensimmdinen karsimistapa perustuu sithen, mit4 yhtiot te-
kevit. Yhtiot, jotka tuottavat eettisten arvojemme kanssa

ristiriidassa olevia tuotteita ja palveluja, karsitaan salkusta.
Tama koskee erityisesti yhtioiti, jotka valmistavat tupak-
katuotteita tai kiistanalaisia aseita (atomiaseita, biologisia
aseita, maamiinoja ja rypilepommeja).




Hallituksen toimintakertomus vuodelta 2013

HUOM! Kaikki luvut ovat Norjan kruunuissa

ODINin hallinnoimat osakerahastot kisittavit rahastoja seu-
raavissa kategorioissa: norjalaiset osakerahastot (ODIN Nor-
ge), ruotsalaiset osakerahastot (ODIN Sverige), pohjoismaiset
osakerahastot (ODIN Norden), eurooppalaiset osakerahastot
(ODIN Europa), eurooppalaiset osakerahastot SMB (ODIN
Europa SMB), maailmanlaajuiset osakerahastot (ODIN Glo-
bal), muut alueelliset rahastot (ODIN Finland) seki toimiala-
rahastot (ODIN Eiendom I (Kiinteisté I), ODIN Maritim ja
ODIN Offshore).

Rahastoja hallinnoidaan indekseistid riippumattoman arvo-
perusteisen sijoitusfilosofian mukaisesti. Rahastot voivat
sijoittaa vapaasti sddntdjensi sallimissa rajoissa. Rahastojen
tavoitteena on antaa osuudenomistajille korkein mahdollinen
pitkin aikavilin absoluuttinen tuotto.

Rahastojen mandaateissa ja kuluissa ei ole tapahtunut muu-
toksia vuonna 2013.

Vuoden 2013 lopussa ODIN Forvaltning AS:n hallinnoimat varat
olivat:

7 829 million| ODIN Norden

1 935 million| ODIN Finland

4 791 million| ODIN Norge

4 548 million| ODIN Sverige

1 671 million| ODIN Europa

2 716 million| ODIN Europa SMB

1 651 million| ODIN Global
465 million| ODIN Emerging Markets
888 million| ODIN Maritim

ODIN Offshore

ODIN Eiendom | (Kiinteisto 1)

2 163 million

142 million

Handelsbanken (Y-tunnus 971171324) toimii rahastojen si-
lytyspankkina.

Riskiprofiili

Osakerahastosijoituksen riskid mitataan perinteisesti hinta-
volatiliteettina tai rahasto-osuuden arvonmuutoksen vaihte-
lulla. Tidhin miiritelmaian perustuen rahastosijoitus sisaltaa
aina tietyn riskin, koska osuusarvo vaihtelee paivittdin ajan
myo6ti. Osakerahastosijoituksen tulee olla pitkdaikainen si-
joitus. Verdipapirfondenes forening (Sijoitusrahastoyhdistys)
suosittelee sijoitusajaksi vihintdan 5 vuotta.

Rahastojen kehitysta verrataan rahastokohtaisiin vertailuin-
dekseihin. ODINin salkunhoitajat voivat vapaasti vertailuin-
dekseista riippumatta valita rahastojen sijoituskohteet. Koska
rahastoja hallinnoidaan indekseist4 riippumattoman sijoitus-
filosofian mukaisesti, voi ODINin osakerahastojen arvonkehi-
tys poiketa vertailuindekseisti. Ajan myo6ta rahastojen tulos
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voi olla vertailuindeksii joko huonompi tai parempi. ODINin
rahastojen historiallinen tuotto esitetdan yksittaisen rahas-
ton esittelyn yhteydessi.

Rahastojen riippumattomuus indekseistd yhdistettyna sal-
kunhoitajien tietoihin ja kokemukseen ovat tirkeita edelly-
tyksii hyville sijoituspaitoksille. Sijoituspaatokset perustuvat
fundamentaalianalyysiin ja piatékset tehdaan omien yritysa-
nalyysien pohjalta toimialoille, joista salkunhoitajillamme on
hyvit tiedot ja syvillinen nikemys. Rahastoyhtion johdolle
ja salkunhoitajille paivittiin annetuilla raporteilla valvotaan
salkkujen pysymisti sisdisten ja ulkoisten miiraysten sisalld.

ODINilla on sisiinen riskienhallintayksikko, joka vastaa ris-
kienhallinasta. Ma4ritetty riskinhallintastrategia sisaltaa ylei-
set suuntaviivat koskien sijoitusrahastojen riskienhallintaa ja
kunkin rahaston riskiprofiilia. Riskienhallintatoiminto valvoo
ja mittaa riskii suhteessa rahastojen riskiprofiileihin.

Jakson aikana suoritetut lunastukset

Rahastot eivit ole vastaanottaneet vuoden aikana poikkeuk-
sellisen suuria lunastuksia, jotka olisivat vaikuttaneet osuu-
den arvoon.

Yhtién merkintd- ja lunastusrutiinit varmistavat osuuden-
omistajien samanarvoisen kohtelun.

Suurin rahastoissa tapahtunut lunastus vuoden 2013 aikana:

ODIN Norden 1,33%
ODIN Finland 0,56 %
ODIN Norge 0,36 %
ODIN Sverige 2,70 %
ODIN Europa 1,02 %
ODIN Europa SMB 0,43 %
ODIN Global 3,23 %
ODIN Emerging Markets 0,61 %
ODIN Maritim 0,77 %
ODIN Offshore 0,48 %
ODIN Eiendom | (Kiinteisto I) 1,30 %

Toiminnan jatkuvuus
Kaiken rahastoihin liittyvan toiminnan hoitaa ODIN Forvalt-
ning AS. Niin ollen rahastoilla ei ole omia tyontekijoita.

VUOSIKERTOMUS 2013



Hallituksen toimintakertomus vuodelta 2013

Rahastojen tilinpa4tos perustuu oletukseen toiminnan jat-
kumisesta.

Rahastoyhtié ODIN Forvaltning AS:n taloudellinen tila on
vakaa.

Tilikauden tulos ja sen kaytto

Vuoden 2013 tuloslaskelman rahastokohtainen tulos oli
seuraava:

ODIN Norden 1922 846 000
ODIN Finland 647 275 000
ODIN Norge 631 360 000
ODIN Sverige 1457 849 000
ODIN Europa 416 184 000
ODIN Europa SMB 832311 000
ODIN Global 337 400 000
ODIN Emerging Markets 59 433 000
ODIN Maritim 261 989 000
ODIN Offshore 472 993 000

Vuoden tulos kirjataan kokonaisuudessaan oman piidoman
muutoksena.

ODIN Eiendom I (Kiinteist® I) vuoden 2013 tuloslaskelman
tulos oli NOK 29 652 000, joka on jaettu seuraavasti:

Tuotonjako osuudenomistajille 3314 000
Oman paaoman lisdys 26 338 000
Yhteensa 29 652 000

ODIN rahastojen tuotto vaihtelee vuodesta toiseen. Hallitus
on tyytyviinen siihen, etté kaikki ODINin osakerahastot tuot-
tivat positiivisesti vuonna 2013, vaikka vain kolme rahastoa
kehittyi vertailuindeksejaan paremmin. Hallitus on vakuut-
tunut siitd, ettd vuonna 2013 tehdyt muutokset yrityksessi
ovat hyva lahtokohta hyvien tulosten saavuttamiselle tulevai-
suudessa.

Oslossa helmikuun 6. paivina 2014
ODIN Forvaltning AS:n hallitus

Kirsten Idebgen Stine Rolstad Brenna Jan Friestad

Hallituksen (allekirj.)

puheenjohtaja (allekirj.)

(allekirj.)

Joachim Hgegh-Krohn Christian S. Jansen Per Ivar Kleiven
(allekirj.) (allekirj.) (allekirj.)
Tone Ronoldtangen Dag J. Opedal Rune Selmar
(allekirj.) (allekirj.) Toim.joht.(allekir;j.)
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Liitetiedot

«  Sijoitusvilineet: Kaikki sijoitusvilineet, jotka koskevat
osakkeita, obligaatioita, sertifikaatteja ja johdannaisia
arvioidaan niiden todellisen arvon mukaan (markkina-
arvo).

+ Todellisen arvon midrddminen: Rahastojen salkussa olevi-
en arvopapereiden todelliset Bloombergin todettavissa
olevien vaihtokurssien mukaan klo 16.30 Norjan aikaa,
joka porssipaiva. Sielld missi ei ole sina piivana rekiste-
roity porssissa tapahtunutta arvopapereiden vaihtoa ote-
taan otaksuttu vaihtoarvo pohjaksi.

+  Ulkomaan valuutta: Arvopaperit ja pankkitalletukset ul-
komaan valuutassa on arvioitu piivin kurssin mukaan
(Bloombergin ilmoitus klo 16.30 Norjan aikaa).

+  Tapahtumakulujen kisittely: Tapahtumakulut arvopape-
reiden ostojen yhteydessi (vilittdjan palkkio) on sisilly-
tetty arvopapereiden hintaan.

« Jako osuudenomistajille: Rahastot eivit Kiinteisté I lu-
kuunottamatta jaa voitto-osuuksia.

+ Hankintakustannuksen mddridminen: Rahaston arvopa-
pereiden myynnin yhteydessi lasketaan kurssivoitot/-
tappiot myytyjen arvopapereiden keskikustannushinnan
mukaan.

Rahastot eivit ole saaneet tilikaudella tuloja johdannaisista.

Rahastojen tilinpaitostase osoittaa rahastojen markkina-
arvon Norjan kruunuissa vuoden viimeisen pérssipaivin mu-
kaan. ODIN rahastot ovat osakerahastoja ja toimintansa kaut-
ta alttiita osakekurssiriskille ja valuuttakurssiriskille.
Rahastojen riskiprofiileista mainitaan hallituksen toiminta-
kertomuksessa.Viittaamme tihidn lihemp&ai tutustumista
varten. Osakerahastoilla on avoin valuuttapositio.

Rahaston kiertonopeus syntyy rahaston ostaessa tai myydes-
sd arvopapereita vuoden aikana. Pieni kiertonopeus osoittaa
viahemman osto/myyntitoimintaa kuin suuri kiertonopeus.
Kiertonopeus lasketaan kaikkien arvopapereiden ostojen ja
myyntien summana jaettuna 2, ja sen jilkeen jaettuna tilivuo-
den keskimaaraiselld hallinnointipdidomalla.

1101

Rahastojen kiertonopeudet vuodelle 2013 ovat:

ODIN Norden 0,21 ODIN Global 0,58
ODIN Finland 0,01 ODIN Emerging Markets 0,30
ODIN Norge 0,12 ODIN Maritim 0,28
ODIN Sverige 0,49 ODIN Offshore 0,26
ODIN Europa 0,36 ODIN.Eiendom | 019
ODIN Europa SMB 0,40| |(Fastighet) :

ODIN Forvaltning AS kompensoi rahastoille suurempien net-
tomerkintdjen ja lunastusten aiheuttamat valityspalkkiot.

Hallinnointipalkkio lasketaan paivittdin perustuen rahastojen
hallinnointipddomalle rahaston paivittdisen varojen hinnoit-
telun jalkeen. Palkkio maksetaan kuukausittain rahastoyhtiol-
le. Rahastojen hallinnointipalkkio on 2% vuodessa.

Muut salkkutuotot edustavat kurssieroa alkuperiisen kirjan-
pitoarvon ja pankkitalletusten valuutta-arvon valilla 31.12.
kurssin mukaan.

Muut tuotot edustavat takuupalkkioista saatua voittoa (saatu
tuotto siiti, etti rahasto on ollut takaamassa osuuden osake-
annista).

Muut kulut ovat siilytyspankin veloittamia toimituskuluja.

Veloitusperusteena kiytetdan toimitusten miiras kerrottuna
toimituksen yksikkokustannuksilla per markkina-alue.

VUOSIKERTOMUS 2013



Rahastokatsaus - ODIN Norden
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Absoluuttinen tuotto hyvalli tasolla mutta jiiljessc indeksistci |
ODIN Norden rahaston arvo nousi 31,2 prosenttia Truls Haugen,
vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi sa- Vastaava salkunhoitaja

mana aikana 38,5 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Sampo A 236% Autoliv Ruotsi 4,99 %
Huhtamaki 2,35% Hennes & Mauritz B Ruotsi 476 %
Autoliv 2,02 % Huhtaméki Suomi 4,08 %
Hennes & Mauritz B 2,00 % Sampo A Suomi 408%
Nordea (Sek) 1,74 % Nordea (Sek) Ruotsi 397 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Det Norske Oljeselskap -0,45% 0
Subsea 7 0,32%
Boliden 026% | ¥ M/‘\[
Infratek 0,14 % 30 AL /-
Norsk Hydro -0,11% 20

10 -

0
— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme
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ODIN Norden - Vuosikertomus 2013

Avainlukuja NOK

ODIN Norden Tuotto
Tuotto aloituksesta (NOK) 1417,66%
Aloituksesta 1.6.1990 (p.a.) 12,22%
Viimeiset 10 vuotta (p.a.) 9,90%
Viimeiset 5 vuotta (p.a.) 12,66%
Viimeiset 3 vuotta (p.a.) 3,60%
2013 31,18%
2012 10,81%
2011 -23,51%
2010 18,85%
2009 37,39%
2008 -43,87%
2007 -1,41%
2006 30,15%
2005 50,30%
2004 39,37%
Tuotto

80

Indeksi 1) Erotus
714,37% 703,29%
9,30% 2,92%
10,90% -1,00%
16,94% -4,28%
10,34% -6,75%
38,46% -7,28%
15,38% -4,56%
-15,90% -7,62%
28,40% -9,54%
26,82% 10,57%
-39,51% -4,35%
1,36% -8,78%
30,97% -0,82%
31,57% 18,73%
21,91% 17,45%

1) Vertailuindeksi

VINX Benchmark Cap NOK NI Norjan kruunuina

ODIN Norden rahaston vertailuindeksi on 31.12.2000 alkaen VINX
Benchmark Cap NOK NI. Ajanjaksolla 31.12.1993- 30.12.2000 oli
vertailuindeksina Carnegie Total Index Nordic ja 1.6.1990 -
30.12.1992 Alfred Berg Nordic Index.

2004
2005]
2006
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I Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton

negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Norden - Vuosikertomus 2013

Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 795 1051
2.0sinkotuotot 268 898 263741
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa -60 560 -169 162
4.N 1uutos realisoimattomat ivoitot/-tappiot 1824081 692 114
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 2579 1692
I.Salkun tulos 2 035793 786 051
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 (o] o
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (o] 0o
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -143141 -130129
9.Muut tuotot 42 678 449
10.Muut kulut 8 -38 -101
Il.Hallintotulos -100 501 129782
11l.Tulos ennen veroja 1935291 656 269
11 Verot 12 446 12018
IV.Tilikauden tulos 1 922 846 644 251
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (o] (o]
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistaijille (o] (]
3.0man padoman muutos 1 922 846 644 251
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma pddoma 31.12.2012 6359 845972
Merkinnat 2013 657 597 247
Lunastukset 2013 -1110 794 282
Tilikauden tulos 2013 1922845890
Jako osuudenomistajille 2013 0
20413 vuoden tulos siirrettynd omaan padomaan 1922 845 890
Oma pddoma 31.12.2013 7829494827

Riskimittarit 31.12.2013

it 2 3[4 ]5 6] 7 |

Pienempi riski Suurempi riski
i b .
) -
Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012

A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 7774433 6 258 504
2.Vaihdettavat 11 o] [o]
3.Warrantit 11 o] o]
1l. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 43 -40
2.Ylikurssi/Kurssierotappio 0 196
11l Pankkitalletukset 73636 142981
Vastaavaa yhteensa 7 848111 6 401 640
B. Oma Paaoma
I. Maksettu oma paaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 511 362 544 944
2.Ylikurssi/kurssierotappio -1 030743 611127
Il.Ansaittu oma paaoma 8348875 6 426 029
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 7 829 495 6 359 846
C. Velat
I. Varattu mal i d [+] [+]
1. Muut velat 18 616 41795
Velat yhteensa 18 616 41795
Velat ja oma paaoma yhteensa 7 848111 6 401 640
Liite 10 - Rahasto-osuudet

2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien méaara 5113625 5450696 6009 758
NAV 31.12 1531,17 1167,24 1053,33

NAV = rahaston hallinnointipaaoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Volatiliteetti (3 vuotta)

Salkku
15,74

Indeksi

14,49

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskid. Huomaa, etta matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydelld, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.

VUOSIKERTOMUS 2013
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
LomeFD CEIIE NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Tanska
DKK/NOK=  1,1257
Carlsberg B Kulutustavarat 298 207 601,00 167 634 201 751 34117 2,58% 0,20%
G4s Teollisuustuotteet- ja palvelut 3776 746 23,32 82576 99 145 16 568 1,27% 0,24%
Novo Nordisk B Terveydenhuolto 276 710 993,50 288 656 309 468 20811 3,95% 0,06%
Salkku Tanska 538 867 610 363 71 496 7,80%
Suomi
EUR/NOK=  8,3970
Nokian Renkaat/Tyres Kestokulutushyodykkeet 609 744 34,75 125715 177921 52 205 2,27% 0,46%
Metso Teollisuustuotteet- ja palvelut 737 035 31,02 117 185 191 979 74 794 2,45% 0,49%
Ramirent Teollisuustuotteet- ja palvelut 1752 067 9,20 49 748 135351 85603 1,73% 1,61%
Sampo A Rahoitus ja kiinteisto 1070403 35,61 131481 320069 188 588 4,09% 0,19%
Huhtamaki Perusteollisuus 2031415 18,79 173 244 320 516 147 272 4,09% 1,89%
Caverion Corp Teollisuustuotteet- ja palvelut 1210326 8,87 17 754 90 147 72392 1,15% 0,96%
Amer Sports Kestokulutushyodykkeet 1790 535 15,10 121 579 227 030 105451 2,90% 1,51%
YIT Teollisuustuotteet- ja palvelut 1210326 10,20 60 306 103 664 43 358 1,32% 0,95%
Salkku Suomi 797 014 1566 677 769 663 20,01%
Norja
Kongsberg Gruppen Teollisuustuotteet- ja palvelut 1518977 127,50 75 956 193670 117 713 2,47% 1,27%
Aker A Rahoitus ja kiinteisto 676 043 222,00 109 182 150 082 40 899 1,92% 0,93%
Austevoll Seafood Kulutustavarat 4276 670 35,50 163 920 151 822 -12 098 1,94% 2,11%
BW Offshore Energia 11 292 933 7,25 272 706 81874 -190 832 1,05% 1,64%
Det Norske Oljeselskap Energia 1933769 66,70 82415 128 982 46 567 1,65% 1,37%
DNB Rahoitus ja kiinteistd 2168 061 108,50 147 523 235 235 87711 3,00% 0,13%
Infratek Teollisuustuotteet- ja palvelut 3275600 14,60 47 035 47 824 789 0,61% 5,13%
Marine Harvest Kulutustavarat 12812 187 7,39 44 583 94 618 50 035 1,21% 0,31%
Sparebank 1 SMN, Rahoitus ja kiinteisté 2854979 55,00 116 211 157 024 40813 2,01% 2,20%
Protector Forsikring Rahoitus ja kiinteisto 6780422 19,20 46 330 130 184 83854 1,66% 7,87%
Wilh. Wilhelmsen Holding B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1261626 202,00 86 006 254 848 168 842 3,25% 2,71%
Yara International Perusteollisuus 777 401 261,00 201912 202 902 990 2,59% 0,28%
Stolt Nielsen Teollisuustuotteet- ja palvelut 1315374 167,00 172 336 219 667 47 332 2,81% 2,05%
Sparebank 1 SR-Bank Rahoitus ja kiinteisto 4 085 363 60,25 172572 246 143 73571 3,14% 1,60%
Subsea 7 Energia 1533431 116,10 212175 178 031 -34 143 2,27% 0,44%
Salkku Norja 1 950 862 2472905 522 044 31,58%
Ruotsi
SEK/NOK=  0,9440
TeliaSonera (SEK) Tietoliikennepalvelut 5436 133 53,20 216 127 273 007 56 880 3,49% 0,13%
NCCB Teollisuustuotteet- ja palvelut 599 103 209,30 58 759 118 370 59612 1,51% 0,56%
Nordea (Sek) Rahoitus ja kiinteistd 3834 664 85,85 215 254 310770 95517 3,97% 0,09%
Sandvik Teollisuustuotteet- ja palvelut 1 866 350 90,45 151734 159 358 7624 2,04% 0,15%
Svenska Cellulosa B Kulutustavarat 715 837 197,20 62 532 133 258 70726 1,70% 0,10%
Securitas B Teollisuustuotteet- ja palvelut 3721857 68,25 207 188 239 792 32603 3,06% 1,02%
SKF B Teollisuustuotteet- ja palvelut 907 171 168,60 55315 144 384 89 069 1,84% 0,20%
Investor B Rahoitus ja kiinteisto 1463 592 220,40 203 962 304 511 100 549 3,89% 0,19%
Hennes & Mauritz B Kestokulutushyodykkeet 1339017 294,60 246 199 372384 126 185 4,76% 0,08%
ABB (SEK) Teollisuustuotteet- ja palvelut 1811 862 169,90 237871 290 597 52725 3,71% 0,08%
Boliden Perusteollisuus 1717 906 98,20 120 105 159 251 39 146 2,03% 0,63%
Autoliv Kestokulutushyodykkeet 701 007 590,00 264 960 390433 125473 4,99% 0,73%
Atlas Copco AB ser. B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1487 823 162,60 213 240 228 372 15133 2,92% 0,38%
Salkku Ruotsi 2 253 246 3124488 871 242 39,91%
Salkku yhteensa 5 539988 7774433 2 234445 99,30%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Rahastokatsaus - ODIN Finland

a: ix
.

ODIN Finland -rahaston osuudenomistajille erinomainen vuosi

ODIN Finland rahaston arvo nousi 49,4 prosent- Truls Haugen,
tia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi Vastaava salkunhoitaja
samana aikana 49,7 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013

Nokia 5,96 % Nokia Suomi 758 %
Huhtamaki 4,85 % Huhtaméki Suomi 734 %
Cramo 4,70 % Sampo A Suomi 584 %
Sampo A 3.82% Cramo Suomi 5,52 %
Ramirent 3,33% Nokian Renkaat/Tyres Suomi 5,21%
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013

Marimekko -0,61% 0

Outotec -0,59 %

50 ~

40 W
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" fVJ
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0

— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme www.odin.fi
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Avainlukuja NOK

ODIN Finland

Tuotto aloituksesta (NOK)

Aloituksesta 27.12.1990 (p.a.)

Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

607

37.92

Tuotto

5561,27%

19,17%
10,93%
15,28%
6,13%
49,44%
12,59%
-28,96%
24,98%
36,33%
-38,86%
-4,59%
42,88%
37,92%
20,64%

©
-
<
)

Indeksi 1)

760,68%

9,81%
9,92%
12,66%
6,90%
49,70%
10,40%
-26,08%
22,19%
21,63%
-34,64%
4,64%
34,16%
30,24%
18,82%

Erotus
4.800,60%
9,37%
1,01%
2,62%
-0,78%
-0,26%
2,19%
-2,88%
2,80%
14,71%
-4,22%
-9,23%
8,72%
7,68%
1,82%

1) Vertailuindeksi

OMX Helsinki Cap GI Norjan kruunuina
ODIN Finland rahaston vertailuindeksi on 03.06.1996 alkaen OMX

Helsinki Cap Gl. Ajanjaksolla 27.12.1990 - 31.05.1996 oli
vertailuindeksina OMX Helsinki Cap.
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Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisterdity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilésté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai

rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 81 116
2.0sinkotuotot 61564 62 498
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa -1 930 697
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 626 005 126 379
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 1 650 671
I.Salkun tulos 687 371 189 019
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [o] (o]
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (o] (]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -32 220 -27 675
9.Muut tuotot 1135 o
10.Muut kulut 8 -10 -28
I1.Hallintotulos -31 095 27703
11l.Tulos ennen veroja 656 277 161316
11.Verot -9 002 -8300
IV.Tilikauden tulos 647 275 153 016
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (o] o
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille [o] (o]
3.0man paaoman muutos 647 275 153 016

Liite 9 - Oma Paaoma

Oma padoma 31.12.2012

1340642 265

Merkinnat 2013 266971 137
Lunastukset 2013 -319 564 474
Tilikauden tulos 2013 647 274 949
Jako osuudenomistajille 2013 0
2013 vuoden tulos siirrettynd omaan padomaan 647 274 949

Oma padoma 31.12.2013

Riskimittarit 31.12.2013

1935323878

123145 ] 6 [7

Pienempi riski
o

Suurempi riski
b

)
Tyypillisesti pienemmat tuotot

-
Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012

A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 1926 312 1339053
2.Vaihdettavat 11 o] o]
3.Warrantit 11 o] [o]
1. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 4 [o]
2.Ylikurssi/Kkurssierotappio 0 22
I1l. Pankkitalletukset 14 075 6915
Vastaavaa yhteensa 1 940390 1 345991
B. Oma Paaoma
I. Maksettu oma padaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 33922 35119
2.Ylikurssi/kurssierotappio 405981 457 378
Il.Ansaittu oma paaoma 1 495 420 848145
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1 935324 1 340642
C. Velat
I. Varattu K i istajille [+] [+]
1. Muut velat 5067 5348
Velat yhteensa 5067 5348
Velat ja oma paaoma yhteensa 1 940 390 1 345991
Liite 10 - Rahasto-osuudet

2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 339223 351599 366 879
NAV 31.12 570543 3817,95 3390,96

NAV = rahaston hallinnointipdadoma jaettuna osuusmaaralla.

Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.

Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka

olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Salkku

Volatiliteetti (3 vuotta) 19,08

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, etta matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla
todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.

VUOSIKERTOMUS 2013

Indeksi
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo Reali: Osuus salkusta Omist

voitto/ tappio yrityksesta (%)

LT I NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Suomi
EUR/NOK=  8,3970
Amer Sports Kestokulutushyddykkeet 651 985 15,10 52574 82668 30095 4,27% 0,55%
Caverion Corp Teollisuustuotteet- ja palvelut 526 311 8,87 11185 39 200 28 015 2,03% 0,42%
Cramo Teollisuustuotteet- ja palvelut 825518 15,41 97 948 106 820 8872 5,52% 1,93%
Kiinteistdsijoitus Citycon Rahoitus ja kiinteisto 2017 441 2,56 26 319 43 368 17 048 2,24% 0,46%
Fortum Julkiset palvelut 575 787 16,57 87 828 80114 -7714 4,14% 0,06%
Huhtamaki Perusteollisuus 900 785 18,79 87 946 142126 54 179 7,34% 0,84%
KCl Konecranes Teollisuustuotteet- ja palvelut 77 493 25,93 10151 16 873 6722 0,87% 0,12%
Metso Teollisuustuotteet- ja palvelut 236 824 31,02 48 651 61687 13 035 3,19% 0,16%
Marimekko Kestokulutushyddykkeet 344 251 9,83 24 997 28 415 3419 1,47% 4,26%
Nordea (Eur) Rahoitus ja kiinteisto 1152 070 9,65 70 996 93 305 22 309 4,82% 0,03%
Nokia Informaatioteknologia 3014 272 5,80 68 786 146 676 77 891 7,58% 0,08%
Nokian Renkaat/Tyres Kestokulutushyddykkeet 345390 34,75 36 273 100 783 64 511 5,21% 0,26%
Oriola Terveydenhuolto 1044 510 2,53 24 275 22190 -2 085 1,15% 0,69%
Olvi A Kulutustavarat 142 796 28,24 4279 33861 29 582 1,75% 0,69%
Outotec Teollisuustuotteet- ja palvelut 747 904 7,67 36 610 48 137 11 527 2,49% 0,41%
PKC Group Teollisuustuotteet- ja palvelut 345 796 24,24 35615 70 384 34770 3,64% 1,45%
Pohjola Bank Rahoitus ja kiinteisté 754 850 1461 46 974 92 605 45631 4,78% 0,24%
Poyry Teollisuustuotteet- ja palvelut 254 460 4,10 6641 8 760 2119 0,45% 0,43%
Rapala Kestokulutushyddykkeet 1326 869 519 56 456 57 826 1369 2,99% 3,36%
Ramirent Teollisuustuotteet- ja palvelut 1183 086 9,20 35481 91 396 55916 4,72% 1,09%
Rautaruukki Perusteollisuus 661 190 6,75 89 986 37476 -52 510 1,94% 0,47%
Sanoma Kestokulutushyddykkeet 270 388 6,36 45 223 14 429 -30 794 0,75% 0,17%
Sampo A Rahoitus ja kiinteistd 378 266 35,61 49673 113108 63435 5,84% 0,07%
Stora Enso R Perusteollisuus 878 787 7,31 34 618 53942 19 324 2,79% 0,14%
Tikkurila Perusteollisuus 172 609 20,03 19 060 29031 9971 1,50% 0,39%
TeliaSonera (EUR) Tietoliikennepalvelut 1709 220 5,99 59 198 85 899 26 701 4,44% 0,04%
Technopolis Rahoitus ja kiinteisté 1119944 4,35 28 300 40 908 12 609 2,11% 1,05%
UPM Kymmene Perusteollisuus 546 318 12,34 40178 56 609 16 431 2,93% 0,10%
Wartsila Teollisuustuotteet- ja palvelut 232 780 35,73 29129 69 840 40 711 3,61% 0,12%
YIT Teollisuustuotteet- ja palvelut 547 311 10,20 39508 46 877 7 368 2,42% 0,43%
Salkku Suomi 1304 859 1915314 610 456 98,97%
Ruotsi
SEK/NOK=  0,9440
Sanitec Corp Teollisuustuotteet- ja palvelut 175 180 66,50 10 288 10 997 709 0,57% 0,18%
Salkku Ruotsi 10 288 10 997 709 0,57%
Salkku yhteensa 1 315 147 1926 312 611 165 99,53%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Vuoden 2013 levoton pacdtds

ODIN Norge rahaston arvo nousi 14,5 prosenttia Carl Erik Sando,
vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi sa- Vastaava salkunhoitaja
mana aikana 24,2 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Sparebank 1 SR-Bank 3,22 % Statoil Notja 936 %
Schibsted 3,10 % Yara International Notja 895 %
SalMar 222 % Sparebank 1 SR-Bank Norja 742%
Gjensidige Forsikring 2,00 % Schibsted Motja 571%
Sparebank 1 SMN, Egenkapitalbevis 195 % Gjensidige Forsikring Notja 4,85 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Det Norske Oljeselskap -0,96 % 30
Electromagnetic Geoservices -0,95 % 25
Petroleum Geo-Services 0,89 % 2 M,,[
Q-Free -0,61 % 15 ﬁ%vv
Scana Industrier 0,47 % 10 —L

5 -

0 v

-5

— Rahasto —Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme
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Avainlukuja NOK

ODIN Norge

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 26.6.1992 (p.a.)
Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

100

80—

55.95

53.09

Tuotto
1943,62%
15,06%
9,60%
10,38%
-4,01%
14,48%
9,38%
-29,36%
23,85%
49,64%
-50,90%
3,54%
25,91%
53,09%
55,95%

Indeksi 1)

861,71%

11,09%

11,83%
20,57%
6,82%

24,17%
21,01%
-18,87%
21,54%
72,10%
-57,71%
10,10%
33,13%
39,59%
38,84%

Erotus
1081,91%
3,96%
-2,23%
-10,19%
-10,83%
-9,69%
-11,63%
-10,49%
2,30%
-22,46%
6,81%
-6,56%
-7,23%
13,50%
17,10%

1) Vertailuindeksi
Oslo Exchange Mutual Fund Index Norjan kruunuina

ODIN Norge rahaston vertailuindeksi on 31.12.1995 alkaen Oslo
Bors Fondindex. Ajanjaksolla 26.06.1992-31.12.1995 oli
vertailuindeksina Oslo Bors Yhteensa Index.
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Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton

negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilostd houdattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 1019 1222
2.0sinkotuotot 169 481 132473
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 208 285 -294 707
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 347 180 663 895
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 219 44
I1.Salkun tulos 726184 502 927
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [o] 127
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (] [o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -93 302 -94 651
9.Muut tuotot (o] 717
10.Muut kulut 8 -20 -44
I1.Hallintotulos -93322 -93 850
11l.Tulos ennen veroja 632 862 409 077
11.Verot -1501 [o]
IV.Tilikauden tulos 631 360 409 077
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (o] o]
2.Varattu mal i denomistajille (o] [o]
3.0man padoman muutos 631 360 409 077

Liite 9 - Oma Paaoma

Oma paadoma 31.12.2012
Merkinnat 2013

Lunastukset 2013

Tilikauden tulos 2013

Jako osuudenomistajille 2013

2043 vuoden tulos siirrettyna omaan paaomaan

Oma padoma 31.12.2013

Riskimittarit 31.12.2013

4535435761
480 654 531
-856 809 224
631360403

0

631 360 403
4790641471

12 [ 3] 4] | 7
Pienempi riski Suurempi riski
e b
) el

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012
A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 4744714 4 475 945
2.Vaihdettavat 11 (o] (o]
3.Warrantit 11 o] o]
Il. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 366 -2
2.Ylikurssi/kurssierotappio (o] 1158
11l. Pankkitalletukset 57 788 72798
Vastaavaa yhteensa 4 802 868 4 549 899
B. Oma Paaoma
1. Maksettu oma paaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 234 432 254 102
2.Ylikurssi/kurssierotappio -1 056 104 -699 605
1l.Ansaittu oma paaoma 5612314 4 980 939
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 4790641 4 535 436
C.Velat
1. Varattu i istajille o o]
Il. Muut velat 12226 14 463
Velat yhteensa 12 226 14 463
Velat ja oma paaoma yhteensa 4 802 868 4 549 899
Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 2344317 2541593 2631673
NAV 31.12 2043,62 1785,15 1632,07

NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Salkku

Volatiliteetti (3 vuotta)

16,23

Indeksi

16,33

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla ilmaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.

VUOSIKERTOMUS 2013
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ODIN Norge - Vuosikertomus 2013

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo Reali: Osuus salkusta Omist!

voitto/ tappio yrityksesta (%)

O NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Norja
Aker Solutions Energia 982 381 108,40 63 034 106 490 43 457 2,22% 0,36%
Atea Informaatioteknologia 1670463 59,75 97 488 99 810 2322 2,08% 1,62%
Austevoll Seafood Kulutustavarat 1496 655 35,50 57 114 53131 -3 982 1,11% 0,74%
BW Offshore Energia 9 781798 7,25 178 760 70918 -107 842 1,48% 1,42%
Det Norske Oljeselskap Energia 2645420 66,70 109 314 176 450 67 135 3,68% 1,88%
Ekornes Kestokulutushyddykkeet 1432808 82,25 120 022 117 848 -2173 2,46% 3,89%
Electromagnetic Geoservices Energia 7 838 224 7,87 47 986 61687 13 700 1,29% 3,92%
Farstad Shipping Energia 624 565 131,50 35415 82130 46 715 1,71% 1,60%
Gjensidige Forsikring Rahoitus ja kiinteisto 2008 905 115,70 119 528 232430 112 902 4,85% 0,40%
Ganger Rolf Energia 472 601 127,50 46 010 60 257 14 246 1,26% 1,40%
Hafslund B Julkiset palvelut 3735192 46,50 236 579 173 686 -62 893 3,63% 1,91%
.M. Skaugen Energia 1987 740 9,45 50 590 18784 -31 805 0,39% 7,34%
Kongsberg Gruppen Teollisuustuotteet- ja palvelut 1152181 127,50 62712 146 903 84 191 3,07% 0,96%
Marine Harvest Kulutustavarat 8 629 386 7,39 57 205 63728 6523 1,33% 0,21%
Sparebank 1 SMN, Rahoitus ja kiinteisto 4168 311 55,00 171 805 229 257 57 452 4,79% 3,21%
Norsk Hydro Perusteollisuus 5127 960 27,07 172 040 138 814 -33 227 2,90% 0,25%
Nordic Semiconductor Informaatioteknologia 1827 622 27,70 11 765 50 625 38 860 1,06% 1,12%
Olav Thon Eiendomsselskap Rahoitus ja kiinteisto 91901 1 070,00 94 904 98 334 3430 2,05% 0,86%
Petroleum Geo-Services Energia 1611 040 71,45 124 992 115109 -9 883 2,40% 0,74%
Photocure Terveydenhuolto 679 037 25,70 25 955 17 451 -8 504 0,36% 3,17%
Q-Free Informaatioteknologia 5214 283 14,00 55226 73 000 17774 1,52% 7,67%
Royal Caribbean Cruises (NOK)  Kestokulutushyodykkeet 238 310 287,30 41 187 68 466 27 279 1,43% 0,11%
SalMar Kulutustavarat 1930117 74,00 55157 142 829 87671 2,98% 1,70%
Schibsted Kestokulutushyodykkeet 682112 401,20 100 451 273 663 173 212 5,71% 0,63%
Sparebank 1 SR-Bank Rahoitus ja kiinteisto 5 896 605 60,25 247 471 355 270 107 799 7,42% 2,31%
Statoil Energia 3050 710 147,00 393 900 448 454 54 554 9,36% 0,10%
Subsea 7 Energia 1579 694 116,10 190 558 183 402 -7 156 3,83% 0,45%
Telenor Tietoliikennepalvelut 1514 462 144,60 163 756 218 991 55 235 4,57% 0,10%
Tomra Systems Teollisuustuotteet- ja palvelut 2 368 905 56,50 104 635 133 843 29 208 2,79% 1,60%
Veidekke Teollisuustuotteet- ja palvelut 1413 268 48,80 56 210 68 967 12 757 1,44% 1,06%
VIZRT Informaatioteknologia 4032513 25,50 76 880 102 829 25949 2,15% 5,98%
Wilh. Wilhelmsen Holding B Teollisuustuotteet- ja palvelut 655 510 202,00 47 867 132413 84 546 2,76% 1,41%
Yara International Perusteollisuus 1642684 261,00 428 914 428 741 -173 8,95% 0,59%
Salkku Norja 3845431 4744714 899 282 99,04%
Salkku yhteensa 3845431 4744714 899 282 99,04%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella

1221

VUOSIKERTOMUS 2013



Rahastokatsaus - ODIN Sverige
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Vuoden 2013 tuotto hyvi — mitdi on luvassa vuonna 20147

ODIN Sverige rahaston arvo nousi 53,50 prosent-
tia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi
samana aikana 37,5 prosenttia.

Vegard Soraunet
Vastaava salkunhoitaja

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Addtech B 549 % Addtech B Ruotsi 6,37 %
Intrum Justisia 3,75 % Beijer Alma B Ruotsi 591%
MNordea (Sek) 366 % Loomis B Ruotsi 535%
Loomis B 347 % Swaco B Ruotsi 486 %
Beijer Alma B 3,08 % Autaliv Ruotsi 4,70 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Boliden 0,70 %

60
Mekonomen 40,08 % I

50
Oriflame Cosmetices SASDR 40,06 % I _j\/w

40 v
SKF B 0,01 %

30 -

20 - A

10

0
— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset loydit kotisivuiltamme www.odin.fi
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ODIN Sverige - Vuosikertomus 2013

Avainlukuja NOK

ODIN Sverige

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 31.10.1994 (p.a.)
Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

80

60

Tuotto

2293,76%

18,02%

13,43%
24,20%
14,55%

53,53%
18,99%
-17,72%
35,21%
45,52%
-35,26%
-17,66%
41,27%
30,63%
21,38%

N~
N
-
<

Indeksi 1)
816,94%
12,26%

12,01%
20,31%
11,07%

37,51%
15,92%
-14,04%
36,08%
35,30%
-33,61%
-9,85%
35,99%
28,43%
18,00%

Erotus
1476,82%
5,76%
1,43%

3,88%
3,48%
16,02%
3,07%
-3,68%
-0,87%
10,22%
-1,65%
-1,81%
5,29%
2,21%
3,38%

1) Vertailuindeksi
OMXSB Cap Gl Norjan kruunuina
ODIN Sverige rahaston vertailuindeksi on 31.12.1995 alkaen

OMXSB Cap Gl. Ajanjaksolla 31.10.1994-31.12.1995 oli
vertailuindeksina Tukholmas Fondbors General Index.

53.53

45.52
37.51

© N
© ™~
~ ~
N - s
407 & ¢
S (%]
(o]
o @
60 T o © T~ © > 5 9 N ™
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I ODIN Sverige I Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilésté houdattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Sverige - Vuosikertomus 2013

Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2013 2012 Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut A_VASTAAVAA
1.Korkotuotot 635 1089 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 108 275 92 472 1.0sakkeet 11 4 524 096 2356 582
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 245193 36131 2.Vaihdettavat 11 (o] [o]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 1127 417 309 379 3.Warrantit 11 (o] o]
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 2076 3953 1l. Saamiset
I.Salkun tulos 1 483 597 435118 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 51 310
2.Ylikurssi/kurssierotappio (o] 159
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 111. Pankkitalletukset 42 491 64528
6.0suuksien merkinté- ja lunastuspalkkiot 5 [o] 12 Vastaavaa yhteensa 4 566 639 2421578
7.0suuksien merkintéa- ja lunastuskulut 6 (] o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -71198 -45 623 B.Oma Padaoma
9.Muut tuotot 46 697 0o 1. Maksettu oma padoma
10.Muut kulut 8 1 422 4 Nimellinen osuuspédioma 188 853 154013
I1.Hallintotulos -24 572 -45734 2.Ylikurssi/kurssierotappio 1240536 601 140
1IL.Tulos ennen veroja 1 459 025 389384  |l-Ansaittu omapadoma_ 3118390 1660 541
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 4547779 2 415694
11.Verot 1176 -226
IV.Tilikauden tulos 1 457 849 389158 C. Velat
Tilikauden tuloksen kaytté I Varattu mal jille o o
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto o o II. Muut velat 18 860 5884
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 Velat yhteensa 18 860 5884
3.0man pédoman muutos 1 457 849 389158 Velat ja oma paaoma yhteensa 4 566 639 2 421578
Liite 9 - Oma Paaoma Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Oma padoma 31.12.2012 2415693 905 Rahasto-osuuksien mééra 1888536 1539511 1576 533
Merkinnat 2013 1981 466 256 NAV 31.12 2408,12 1568,55 1318,20
Lunastukset 2013 -1307 229 759
Tilikauden tulos 2013 1457848 778
Jako osuudenomistajille 2013 0

1457 848 778
4 547 779 180

2013 vuoden tulos siirrettyna omaan padomaan
Oma paadoma 31.12.2013

Riskimittarit 31.12.2013

23 [ 45 6] 7

Pienempi riski

Suurempi riski

- b
o r

Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Volatiliteetti (3 vuotta)

Salkku
17,45

Indeksi

16,19

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti vimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla
todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiinted, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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ODIN Sverige - Vuosikertomus 2013

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo Reali: Osuus salkusta Omist!

voitto/ tappio yrityksesta (%)

kco.masn valuutta NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Ruotsi
SEK/NOK=  0,9440
AarhusKarlshamn Kulutustavarat 347 893 409,50 131 417 134 484 3068 2,96% 0,85%
ABB (SEK) Teollisuustuotteet- ja palvelut 860 335 169,90 103 051 137 985 34934 3,03% 0,04%
Addtech B Teollisuustuotteet-ja palvelut 2935817 104,00 117 215 288 227 171 011 6,34% 4,45%
AFB Teollisuustuotteet- ja palvelut 645 143 226,50 56 732 137 942 81210 3,03% 1,63%
Autoliv Kestokulutushyddykkeet 383 529 590,00 145 964 213610 67 647 4,70% 0,40%
Atlas Copco AB ser. B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1093 041 162,60 153 770 167 776 14 006 3,69% 0,28%
Axfood Kulutustavarat 413 635 323,10 104 155 126 161 22 006 2,77% 0,79%
Beijer Alma B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1660 586 171,50 174 695 268 842 94 147 5,91% 5,51%
G & L Beijer B Teollisuustuotteet-ja palvelut 1103 506 139,25 122 307 145 058 22751 3,19% 2,60%
Cloetta B Kulutustavarat 8 425 030 19,50 131 875 155 088 23213 3,41% 2,92%
Duni Kestokulutushyddykkeet 1938 256 83,75 83 382 153 239 69 856 3,37% 4,12%
Getinge B Terveydenhuolto 577 257 219,80 101911 119776 17 864 2,63% 0,26%
Hexpol Perusteollisuus 272 896 477,00 32125 122 882 90 757 2,70% 0,79%
Hufvudstaden A Rahoitus ja kiinteistd 1231581 85,85 94 763 99 810 5048 2,19% 0,58%
Intrum Justisia Teollisuustuotteet- ja palvelut 835 209 180,00 69 070 141 919 72848 3,12% 1,05%
Indutrade Teollisuustuotteet- ja palvelut 684 406 268,00 165 166 173 149 7984 3,81% 1,71%
Lagercrantz Group B Informaatioteknologia 1284478 117,75 37 393 142 777 105 384 3,14% 5,54%
Loomis B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1673 560 154,00 132108 243 295 111188 5,35% 2,22%
Mekonomen Kestokulutushyodykkeet 562 611 199,50 111778 105 955 -5823 2,33% 1,57%
Millicom International Cellular  Tietoliikennepalvelut 208 001 639,50 93 390 125 568 32178 2,76% 0,20%
Nordea (Sek) Rahoitus ja kiinteisto 1803 426 85,85 115 060 146 154 31094 3,21% 0,04%
Nolato B Informaatioteknologia 988 898 146,50 71124 136 761 65 636 3,01% 3,76%
Oriflame Cosmetics SA-SDR Kulutustavarat 651 757 197,00 123 096 121 206 -1 890 2,67% 1,14%
Sandvik Teollisuustuotteet- ja palvelut 1581 940 90,45 123 521 135074 11 553 2,97% 0,13%
Svenska Cellulosa B Kulutustavarat 664 660 197,20 98 353 123731 25378 2,72% 0,09%
Svenska Handelsbanken ser. A Rahoitus ja kiinteistd 504 688 314,20 123 653 149 693 26 040 3,29% 0,08%
Sweco B Teollisuustuotteet- ja palvelut 2254 734 105,00 103 899 223 489 119 590 4,91% 2,46%
Systemair Teollisuustuotteet- ja palvelut 1188 736 130,25 86971 146 162 59 191 3,21% 2,29%
Trelleborg B Teollisuustuotteet- ja palvelut 1143525 128,10 60 880 138 282 77 403 3,04% 0,42%
Salkku Ruotsi 3068823 4 524 096 1455 273 99,48%
Salkku yhteensa 3 068 823 4 524 096 1455273 99,48%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Rahastokatsaus - ODIN Europa

Hyuviid tuottoa orastavan kasvun alueella

ODIN Europa rahaston arvo nousi 39,6 prosenttia Alexandra Morris,
vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi sa- Vastaava salkunhoitaja
mana aikana 36,4 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Leoni 291% SAP AG Saksa 583 %
GKN 2,81% Shire Iso-Britannia 3,91%
IMI 2,41 % Travis Perkins Tanska 3,65%
Shire 2,38% Spectris Iso-Britannia 3.45%
Bunzl 2,03 % Adidas Sveitsi 3,44 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Petroleum Geo-Services 0,54 % 0
Subsea 7 -0,19%
Standard Chartered 0,03 % 40
BNP PARIBAS 0,01% 30
20
10 -
0
— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme www.odin.fi
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ODIN Europa - Vuosikertomus 2013

Avainlukuja NOK

1) Vertailuindeksi
ODIN Europa Tuotto Indeksi 1) Erotus
MSCI Europe net Index USD Norjan kruunuina.
Tuotto aloituksesta (NOK) 31,60% 40,76% -9,16%
Aloituksesta 15.11.1999 (p.a.) 196% 245% 049% 15111999 - 24.11.2004 ODIN Europa oli rahasto-osuusrahasto,
Viimeiset 10 vuotta (p.a.) 7,51% 6,19% 132% oka sijoitti kaikki varansa Robur Europa-rahastoon.
Viimeiset 5 vuotta (p.a.) 14,98% 10,06% 4,92%
Viimeiset 3 vuotta (p.a.) 13,04% 11,07% 197%
2013 39,64% 36,38% 3,26%
2012 2277% 11,17% 11,61%
2011 -15,76% 9,63% -6,13%
2010 13,29% 5,98% 7,31%
2009 22,91% 11,25% 11,65%
2008 -42,30% -30,67% -11,64%
2007 -17,59% -1,00% -16,59%
2006 41,99% 23,67% 18,32%
2005 40,46% 22,26% 18,19%
2004 8,30% 8,82% 0,52%
Tuotto

50 < ) © ™~ ) o [S) 2] N ™
o [=] o =) o o < = - o
S S o =] <] S o o o o
« 13 13 13 13 « « 13 13 13
I ODIN Europa Il Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkilostd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.

1281 VUOSIKERTOMUS 2013



ODIN Europa - Vuosikertomus 2013

Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 369 170
2.0sinkotuotot 29 015 26 851
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 108 707 8346
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 301 858 164 382
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 2262 1331
I.Salkun tulos 442210 198 419
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [¢] o
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (o] o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -24 629 -17 960
9.Muut tuotot 1142 0
10.Muut kulut 8 -54 -89
Il.Hallintotulos -23 540 -18 049
11l.Tulos ennen veroja 418 670 180370
11.Verot 2486 2502
IV.Tilikauden tulos 416184 177 867
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (] [o]
2.Varattu mak i denomistajille (o] o]
3.0man padoman muutos 416184 177 867
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma padoma 31.12.2012 969 061 164
Merkinnat 2013 544 671529
Lunastukset 2013 -259 228 370
Tilikauden tulos 2013 416 184 376
Jako osuudenomistajille 2013 0
20413 vuoden tulos siirrettyna omaan paaomaan 416 184 376
Oma padoma 31.12.2013 1670688 699
Riskimittarit 31.12.2013

Pienempi riski Suurempi riski
el b
- Foaal

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012
A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 1619878 952 212
2.Vaihdettavat 11 o] (o]
3.Warrantit 11 o] (o]
1l. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 4784 4 552
2.Ylikurssi/kurssierotappio o] -189
11l. Pankkitalletukset 50 461 26 681
Vastaavaa yhteensa 1675123 983 256
B. Oma Paaoma
1. Maksettu oma padaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 1269 569 1028430
2.Ylikurssi/kurssierotappio 203 079 158 775
1. Ansaittu oma paaoma 198 041 -218143
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1670689 969 061
C.Velat
I. Varattu k i d (o] 0
1l. Muut velat 4434 14195
Velat yhteensa 4434 14 195
Velat ja oma paaoma yhteensa 1675123 983 256
Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 12695686 10264131 10 189 526
NAV 31.12 131,60 94,24 76,76

NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Volatiliteetti (3 vuotta)

Salkku
15,27

Indeksi
11,66

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla ilmaisee

vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,

sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiinted, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys)

Tanska
DKK/NOK=  1,1257
Novo Nordisk B

Salkku Tanska

Ranska

EUR/NOK=  8,3970
Schneider Electric
Michelin

Salkku Ranska

Saksa

EUR/NOK=  8,3970
Leoni

Adidas

Allianz

BASF

HUGO BOSS

SAP AG

Salkku Saksa

Irlanti
EUR/NOK=  8,3970
Kerry Group

C&C Group

Salkku Irlanti

Italia

EUR/NOK=  8,3970
Astaldi
Prysmian

Salkku ltalia

Norja

Petroleum Geo-Services
Subsea 7

Salkku Norja

Espanja
EUR/NOK=

Amadeus IT Hidg A
Salkku Espanja

8,3970

Sveitsi
CHF/NOK=  6,8460
Austriamicrosystems
Holcim

Syngenta

Swatch Group
Salkku Sveitsi

Iso-Britannia

GBP/NOK= 10,0434

Unilever

1301

Toimiala 1)

Terveydenhuolto

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Kestokulutushyodykkeet

Kestokulutushyodykkeet
Kestokulutushyodykkeet
Rahoitus ja kiinteisto
Perusteollisuus
Kestokulutushyodykkeet

Informaatioteknologia

Kulutustavarat

Kulutustavarat

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Energia

Energia

Informaatioteknologia

Informaatioteknologia
Perusteollisuus
Perusteollisuus

Kestokulutushyodykkeet

Kulutustavarat

Kpl

44 741

95 681
64 406

74 393
73 904
50 507
61 556
53393
185 561

132 527
1311722

254 409
335 847

589 425
357 904

139 337

68 595
122 846
23 267
66 220

219 042

Kurssi

k.o.maan valuutta

993,50

63,34
76,84

54,33
92,63
130,40
71,70
103,65
62,53

49,97
429

7,71
18,72

71,45
116,10

30,95

107,20
66,70
354,30
99,90

2 469,00

Hankintahinta

NOK 1000

45 486
45 486

42 222
28 791
71013

15112
29177
36 680
25 260
28 795
71024
206 047

45819
45138
90 957

10573
32139
42713

40 580
40 785
81 364

22 557
22 557

27 242
51436
55875
27 267
161 821

46 053

Markkina-arvo

NOK 1000

50 038
50 038

50 889
41 556
92 446

33939
57 484
55 304
40 162
46 471
97 431
330 790

55603
47 241
102 844

16 460
52792
69 252

42114
41 553
83 667

36 206
36 206

50 341
56 095
56 435
45 289
208 160

54 316

lisoimaton Osuus salk Omist
voitto/ tappio yrityksesta (%)
NOK 1000

4552 3,00% 0,01%

4 552 3,00%

8668 3,05% 0,02%
12 765 2,49% 0,03%
21 433 5,53%

18 826 2,03% 0,23%

28 307 3,44% 0,04%

18 624 3,31% 0,01%

14 902 2,40% 0,01%

17 676 2,78% 0,08%

26 408 5,83% 0,02%
124 743 19,80%

9784 3,33% 0,08%

2103 2,83% 0,38%
11 887 6,16%

5887 0,99% 0,26%
20653 3,16% 0,16%
26 540 4,15%

1535 2,52% 0,27%

768 2,49% 0,10%

2 303 5,01%

13 649 2,17% 0,03%
13 649 2,17%
23 099 3,01% 0,47%

4 659 3,36% 0,04%

560 3,38% 0,02%

18 022 2,71% 0,05%
46 339 12,46%

8263 3,25% 0,01%
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Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo imaton Osuus salk Omist

voitto/ tappio yrityksesta (%)

emaanate NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Iso-Britannia
GBP/NOK= 10,0434
Weir Group Teollisuustuotteet- ja palvelut 218 883 2 150,00 36 815 47 264 10 449 2,83% 0,10%
Travis Perkins Teollisuustuotteet- ja palvelut 330 203 1 836,00 55994 60 888 4 895 3,64% 0,13%
Tui Travel Kestokulutushyddykkeet 397 123 407,80 16 116 16 265 149 0,97% 0,04%
Spectris Informaatioteknologia 224 540 2 549,00 42777 57 484 14 706 3,44% 0,19%
Rolls-Royce Holdings Teollisuustuotteet- ja palvelut 383 764 1 257,00 27 323 48 448 21125 2,90% 0,02%
Shire Terveydenhuolto 230 149 2820,00 38012 65184 27172 3,90% 0,04%
Smith & Nephew Terveydenhuolto 480 026 856,50 25 270 41 293 16 023 2,47% 0,05%
Standard Chartered Rahoitus ja kiinteisto 302 514 1 357,00 44 392 41 229 -3 163 2,47% 0,01%
Ml Teollisuustuotteet-ja palvelut 349932 1 523,00 30 760 53526 22 766 3,20% 0,11%
GKN Kestokulutushyddykkeet 1397 409 371,00 23502 52 069 28 567 3,12% 0,09%
Diageo Kulutustavarat 285122 1 982,00 41542 56 756 15215 3,40% 0,01%
Bunzl Teollisuustuotteet- ja palvelut 360 339 1 430,00 34 661 51752 17 092 3,10% 0,11%
Salkku Iso-Britannia 463 216 646 475 183 259 38,70%
Salkku yhteensa 1185174 1619878 434 704 96,96%
1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
VUOSIKERTOMUS 2013 1311



Rahastokatsaus - ODIN Europa SMB

Vahva vuosi ODIN Europa SMB rahastolle

ODIN Europa SMB rahaston arvo nousi 44,6 pro-
senttia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi

nousi samana aikana 52,2 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013

Leoni

Smurfit Kappa
Astaldi

Dixons Retail

Berendsen

Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013
Royal Imtech

Dialog Semiconductor
Petroleum Geo-Services
Pescanova

Patrizia immobilien

Péivitetyt rahastokatsaukset loydit kotisivuiltamme

1321

502 %
425 %
343 %
313 %
298 %

-3,65 %
0,86 %
0,85 %
0,82 %

-0,02 %

Alexandra Morris,

Vastaava salkunhoitaja

5 suurinta omistusta 2013

C&C Group Irlanti 5,40 %
Nutreco Alankomaat 539 %
Smurfit Kappa Irlanti 4,98 %
Astaldi ltalia 483 %
SEB Ranska 4,48 %
Tuotto 2013

60

50 A

. P Yoal

10 -

0

—— Rahasto ——Indeksi
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Avainlukuja NOK

1) Vertailuindeksi
ODIN Europa SMB Tuotto Indeksi 1) Erotus
MSCI Europe net Small Cap Index USD Norjan kruunuina
Tuotto aloituksesta (NOK) 12243% 217,64% 95,21%
Aloituksesta 15.11.1999 (p.a.) 5,82% 8,52% -2,70% )
Viimeiset 10 vuotta (p.a.) 10,99% 10.80% 0,19% 15.11.1999-24.11.2004 ODIN Europa SMB oli rahasto-
Viimeiset 5 vuotta (p.a.) 16,04% 19,80% 3,76% Osuusrahasto, joka sijoitti kaikki varansa Robur Europa SMB-
Viimeiset 3 vuotta (p.a.) 14,19% 14,05% 0,14% rahastoon.
2013 44,62% 52,18% -7,56%
2012 32,35% 20,11% 12,24%
2011 -22,21% -18,84% 3,37%
2010 18,59% 23,89% -5,29%
2009 19,24% 34,39% -15,15%
2008 -39,53% -40,38% 0,85%
2007 -14,23% -11,11% -3,12%
2006 47,20% 34,32% 12,88%
2005 46,43% 32,89% 13,54%
2004 20,68% 19,47% 1,20%
Tuotto
80
4
) . i
AN
60— p S o
© <
<

60 < o © ™~ 0 © S) 3] N ™
o =] o o o o o - b «
S o < S <] S o =) o =)
« 13 13 13 13 « 13 13 « 13
I ODIN Europa SMB B Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2013 2012 Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 292 617 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 51260 54 804 1.0sakkeet 11 2659 363 1873799
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 38355 36 075 2.Vaihdettavat 11 o] o]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 781 892 392198 3.Warrantit 11 [o] [o]
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 7152 3604 1. Saamiset
l.Salkun tulos 878 950 480 090 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 3981 4422
2.Ylikurssi/kurssierotappio o] -68
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut I1l. Pankkitalletukset 60271 76 693
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [o] 95 Vastaavaa yhteensa 2723615 1954 847
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (] o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -44 417 -34 073 B.Oma Paaoma
9.Muut tuotot 1785 61 |. Maksettu oma padoma
10.Muut kulut 8 55 76 4 Nimellinen osuuspaZoma 1220872 1248 829
Il.Hallintotulos -42 688 -33993 2.Ylikurssi/Kurssierotappio 769 840 779071
11L.Tulos ennen veroja 836 262 446097  l-Ansaittu oma paGoma_ 724796 -107 515
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 2715508 1920384
11.Verot -3951 -4 785
IV.Tilikauden tulos 832311 441 312 C. Velat
Tilikauden tuloksen Kaytts I ! i istajille o o
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 ¢} Il Muut velat 8106 34463
2.Varattu mak i vistajille o o  Velatyhteensa 8106 34468
3.0man padoman muutos 832311 441 312 Velat ja oma paaoma yhteensa 2723615 1 954 847
Liite 9 - Oma Paaoma Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Oma pééoma 31.12.2012 1920384 008 Rahasto-osuuksien maara 12208 723 12481462 11992269
Merkinnat 2013 475614 418 NAV 31.12 22243 153,80 116,21
Lunastukset 2013 -512 801 201
Tilikauden tulos 2013 832311024
Jako osuudenomistaijille 2013 0 . T . o
- . . NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.
2043 vuoden tulos siirrettynd omaan padomaan 832311024 Osuudenomistaiilta ei perita lunastuskuluia. Suurempien
Oma pddoma 31.12.2013 2715508 250 J P ja. P

osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Riskimittarit 31.12.2013

‘ 1 | 2 | 3 | 4 | 5 ‘ 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi

Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 17,07 13,65
e b
) -
Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskid. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myods tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla
todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiinted, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys)

Suomi

EUR/NOK=  8,3970
Huhtamaki

Salkku Suomi

Ranska

EUR/NOK=  8,3970
Teleperformance
SEB

Salkku Ranska

Saksa

EUR/NOK=  8,3970

Leoni

Pfeiffer Vacuum Technology
HUGO BOSS

Salkku Saksa

Irlanti

EUR/NOK=
C&C Group

8,3970

Kerry Group
Smurfit Kappa
Salkku Irlanti

Italia

EUR/NOK=  8,3970
Ansaldo STS
Prysmian

Danieli & C Risp NC
Astaldi

Salkku ltalia

Alankomaat

EUR/NOK=  8,3970
Royal Imtech
Nutreco

Salkku Alankomaat

Norja

Petroleum Geo-Services
Sparebank 1 SMN,
Salkku Norja

Sveitsi

CHF/NOK=  6,8460
Schweizerische Natl-v
Bucher Industries Ltd
Austriamicrosystems

Salkku Sveitsi

Iso-Britannia

GBP/NOK= 10,0434

Berendsen

VUOSIKERTOMUS 2013

Toimiala 1)

Perusteollisuus

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Kestokulutushyodykkeet

Kestokulutushyodykkeet
Teollisuustuotteet- ja palvelut

Kestokulutushyodykkeet

Kulutustavarat
Kulutustavarat

Perusteollisuus

Teollisuustuotteet- ja palvelut
Teollisuustuotteet- ja palvelut
Teollisuustuotteet- ja palvelut

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Kulutustavarat

Energia

Rahoitus ja kiinteistd

Rahoitus ja kiinteistd
Teollisuustuotteet- ja palvelut

Informaatioteknologia

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Kpl

742 906

290101
223 760

204 590
112 000
96 944

4 073 849
189 666
906 911

1 506 804
525 000
533 685

2029498

4029 072
487 574

977 997
1326 937

160 791
46 069
161 835

1190 499

Kurssi

k.o.maan valuutta

18,79

44,39
64,73

54,33
98,94
103,65

4,29
49,97
17,77

7,87
18,72
16,27

7,71

2,09
35,83

71,45
55,00

64,00
258,75
107,20

942,50

Hankintahinta

NOK 1000

79 497
79 497

58 928
94 216
153 144

46 080
64 685
70020
180 785

116 580
62311
56 766

235 656

68 239
46 293
44 298
92028
250 859

44 378
100 903
145 281

77 287
54 492
131779

36 879
28678
64 097
129 654

63 398

Markkina-arvo

NOK 1000

117 215
117 215

108 121
121 622
229743

93 336
93 050
84 375
270 760

146 719

79576
135324
361619

99 513
82 526
72912
131 306
386 257

70743
146 673
217 416

69 878
72982
142 859

70450
81607
118 769
270 826

112691

Reali Osuus salkust:
voitto/ tappio
NOK 1000
37719 4,32%
37719 4,32%
49 193 3,98%
27 406 4,48%
76 598 8,46%
47 255 3,44%
28 364 3,43%
14 355 3,11%
89 975 9,97%
30139 5,40%
17 265 2,93%
78 559 4,98%
125962 13,32%
31274 3,66%
36 232 3,04%
28 614 2,69%
39 278 4,84%
135 398 14,22%
26 365 2,61%
45770 5,40%
72135 8,01%
-7 409 2,57%
18 490 2,69%
11 081 5,26%
33570 2,59%
52929 3,01%
54672 4,37%
141172 9,97%
49 294 4,15%

Omistusosuus
yrityksesta (%)

1351

0,69%

0,51%
0,45%

0,63%
1,13%
0,14%

1,18%
0,11%
0,40%

0,84%
0,24%
0,66%
2,06%

0,89%
0,69%

0,45%
1,02%

0,73%
0,45%
1,12%

0,69%
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Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo Reali: o)n Osuus salkusta Omist

voitto/ tappio yrityksesta (%)

LI NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Iso-Britannia
GBP/NOK= 10,0434
Dechra Pharmaceuticals Terveydenhuolto 561 425 691,50 31482 38991 7 509 1,44% 0,64%
Dixons Retail Kestokulutushyddykkeet 22918 641 48,59 52725 111 845 59120 4,12% 0,63%
GKN Kestokulutushyddykkeet 2014 359 371,00 55 795 75 057 19 262 2,76% 0,12%
Spectris Informaatioteknologia 409 436 2 549,00 75091 104 818 29727 3,86% 0,35%
Travis Perkins Teollisuustuotteet- ja palvelut 445 847 1 836,00 74 935 82213 7278 3,03% 0,18%
Tui Travel Kestokulutushyddykkeet 986 545 407,80 40 031 40 406 375 1,49% 0,09%
Ultra Electronics Hldgs Teollisuustuotteet- ja palvelut 494 496 1 946,00 72708 96 647 23938 3,56% 0,71%
Salkku Iso-Britannia 466 165 662 668 196 503 24,40%
Salkku yhteensa 1772820 2 659 363 886 543 97,93%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Rahastokatsaus - ODIN Global
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Hyvi absoluuttinen tuotto — heikko suhteellinen tuotto

Lo
ODIN Global rahaston arvo nousi 26,9 prosenttia Oddbjorn Dybvad
vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi sa- Vastaava salkunhoitaja

mana aikana 38,9 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Henkel 276% Kerry Group Irlanti 728%
Kerry Group 243 % Oracle UsA 593%
3M 238% Henkel Saksa 5,35 %
Halliburton 1,88 % Syngenta Sveitsi 5,27 %
Agilent Technologies 172 % NewMarket UsA 4,79 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Lenzing -0,85 % 50
ALS 0,80 %
40
TGS Nopec Geophysical 0,76 % ﬂ
30

Michelin 0,21 %

Laboratory Corp of Amer 0,21 % 20 Ww‘ A,
10 ~

—— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme www.odin.fi
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Avainlukuja NOK

ODIN Global

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 15.11.1999 (p.a.)
Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

Tuotto
40,69%
2,45%

5,09%
15,23%
9,35%

26,94%
12,53%
-8,46%
18,18%
31,54%
-38,61%
-10,88%
1591%
18,31%
7,74%

Indeksi 1)
25,48%
1,62%

5,87%
11,95%
12,62%

38,85%
7,18%
-4,02%
13,04%
8,97%
-24,28%
-5,33%
11,04%
22,34%
3,27%

Erotus
15,21%
0,83%
-0,78%
3,28%
-3,27%
-11,91%
5,34%
-4,44%
5,14%
22,57%
-14,33%
-5,55%
4,87%
-4,03%
4,47%

1) Vertailuindeksi

MSCI World Net Index Norjan kruunuina.

15.11.1999- 12.06.2007 ODIN Global oli rahasto-osuusrahasto,
joka sijoitti kaikki varansa Templeton Global Fund A.

2004

2005

2006

I 2007

2008

ODIN Global

2009

2010

Indeksi

2011

2012

2013

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 192 138
2.0sinkotuotot 30392 19189
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 110663 18 568
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 227 018 71976
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 253 .785
L.Salkun tulos 368 518 109 086
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0: ien merkinta- ja lur IKKi 5 [o] 2
7.0 ien merkinta- ja lur 6 0 o
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -28 451 -15 943
9.Muut tuotot 34 (o]
10.Muut kulut 8 -78 -66
Il.Hallintotulos -28 495 -16 007
111.Tulos ennen veroja 340024 93079
11.Verot 2624 1062
IV.Tilikauden tulos 337 400 92017
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto o] o]
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille o] o]
3.0man padgoman muutos 337 400 92017
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma paadoma 31.12.2012 878487 175
Merkinnat 2013 776 391650
Lunastukset 2013 -341 694 191
Tilikauden tulos 2013 337399 736
Jako osuudenomistajille 2013 0
2013 vuoden tulos siirrettynd omaan paddomaan 337 399 736
Oma paadoma 31.12.2013 1650 584 370

Riskimittarit 31.12.2013

1 ]2 345 [6]7

Pienempi riski Suurempi riski
i b
Ty -

Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012

A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 1616 416 871190
2.Vaihdettavat 11 (o] [o]
3.Warrantit 11 o] o]
Il. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 3611 1525
2.Ylikurssi/Kurssierotappio (] 15
11l Pankkitalletukset 34649 12034
Vastaavaa yhteensa 1654676 884734
B. Oma Paaoma
I. Maksettu oma paaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 1173278 792738
2.Ylikurssi/Kurssierotappio 70811 16 653
Il.Ansaittu oma paaoma 406 496 69 096
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1 650 584 878487
C. Velat
I. Varattu K jille [+] o
II. Muut velat 4092 6247
Velat yhteensa 4092 6247
Velat ja oma paaoma yhteensa 1 654676 884734
Liite 10 - Rahasto-osuudet

2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 11732775 7906313 7184420
NAV 31.12 140,69 110,83 98,49

NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Volatiliteetti (3 vuotta)

Salkku
10,70

Indeksi

8,97

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla ilmaisee

vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskid. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti vimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydelld, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys)

Australia
AUD/NOK=

ALS
Salkku Australia

5,4133

Saksa

EUR/NOK=  8,3970
Carl Zeiss Meditec
BASF

Henkel

Salkku Saksa

Irlanti
EUR/NOK=  8,3970
Kerry Group

Salkku Irlanti

Norja
Kongsberg Gruppen

TGS Nopec Geophysical
Salkku Norja

Etela-Afrikka
ZAR/NOK=

MTN Group
Salkku Etela-Afrikka

0,5811

Ruotsi
SEK/NOK=  0,9440
Atlas Copco AB ser. B

Salkku Ruotsi

Sveitsi

CHF/NOK=  6,8460
Schweizerische Natl-v
Syngenta

Salkku Sveitsi

Iso-Britannia

GBP/NOK= 10,0434
Weir Group
Rolls-Royce Holdings
Halma

Salkku Iso-Britannia

USA

USD/NOK=  6,0838
Hubbell

Illinois Tool Works
Nordson Corp
NewMarket

Oracle

Agilent Technologies

Ball Corp

1401

Toimiala 1)

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Terveydenhuolto
Perusteollisuus

Kulutustavarat

Kulutustavarat

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Energia

Tietoliikennepalvelut

Teollisuustuotteet- ja palvelut

Rahoitus ja kiinteistd

Perusteollisuus

Teollisuustuotteet- ja palvelut
Teollisuustuotteet- ja palvelut

Informaatioteknologia

Teollisuustuotteet- ja palvelut
Teollisuustuotteet- ja palvelut
Teollisuustuotteet- ja palvelut
Perusteollisuus
Informaatioteknologia
Terveydenhuolto

Perusteollisuus

Kpl

1558471

102 806
66 353
139 168

286 925

374 564
308 556

493 153

315425

133129
35803

182 126
387 112
814 856

106 985
148 124
171717

38 445
425 279
205 142
164 519

Kurssi

k.o.maan valuutta

8,87

24,25
77,70
75,56

49,97

127,50
160,80

21 621,00

162,60

64,00
354,30

2 150,00
1257,00
611,50

108,65
83,43
74,39

337,80
37,82
57,12
51,47

Hankintahinta

NOK 1000

87 162
87 162

12950
30 260
46 964
20175

73548
73 548

37 639
60972
98 611

49901
49 901

48 385
48 385

29 642
75297
104 940

27 330
20153
44 089
91 572

55152
54 142
58 144
51434
79 464
50988
42726

Markkina-arvo

NOK 1000

74831
74 831

20934
43 292
88 299
152 525

120 381
120 381

47 757
49 616
97 373

61 960
61 960

48 416
48 416

58 330
86 842
145171

39327
48 871
50 045
138 243

70718
75184
77715
79 009
97 852
71288
51516

Reali

Osuus

Omist

voitto/ tappio

NOK 1000

-12331
-12331

7984
13031
41 335
62 350

46 833
46 833

10 118
-11 356
-1 238

12 058
12 058

30
30

28 687
11544
40 232

11997
28 718

5956
46 671

15 566
21042
19571
27574
18 388
20 300

8790

yrityksesta (%)

4,53% 0,40%
4,53%

1,27% 0,13%
2,62% 0,01%
5,35% 0,05%
9,24%

7,29% 0,16%
7,29%

2,89% 0,31%
3,01% 0,30%
5,90%

3,75% 0,03%
3,75%

2,93% 0,08%
2,93%

3,53% 0,60%
5,26% 0,04%
8,80%

2,38% 0,09%
2,96% 0,02%
3,03% 0,22%
8,38%

4,28% 0,21%
4,55% 0,03%
4,71% 0,27%
4,79% 0,29%
5,93% 0,01%
4,32% 0,06%
3,12% 0,11%
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Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo  Realisoimaton Osuus salk Omisti

voitto/ tappio yrityksesta (%)

LTI NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

USA
USD/NOK=  6,0838
Covidien Terveydenhuolto 161 081 67,85 50722 66 492 15770 4,03% 0,04%
Halliburton Energia 49 770 50,76 10 230 15370 5139 0,93% 0,01%
Laboratory Corp of Amer Terveydenhuolto 37484 90,92 23667 20734 -2933 1,26% 0,04%
3M Teollisuustuotteet- ja palvelut 93171 139,05 47 972 78 818 30 846 4,78% 0,01%
Varian Medical Systems Terveydenhuolto 155 572 76,94 59 596 72821 13 225 4,41% 0,14%
Salkku USA 584 236 777 516 193 280 47,11%
Salkku yhteensa 1228 530 1616 416 387 886 97,93%
1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
VUOSIKERTOMUS 2013 1411



Rahastokatsaus - ODIN Emerging Markets

Tuottoa epdsuosituilta markkinoilta

ODIN Emerging Markets rahaston arvo nousi 18,4
prosenttia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi

nousi samana aikana 6,1 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013
Henkel

3M

Kenya Commercial Bank

Samsonite International

Mahindra & Mahindra Financial Services

Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013
Turkiye Garanti Bankasi

Lenzing

CLIFFS NATURAL RESOURCES

Banrisul

Indian Bank

Péivitetyt rahastokatsaukset loydit kotisivuiltamme

1421

2,73 %
1,91%
1,91%
1,73 %
1,52 %

-1.16%
-0.99%
0,41 %
0,34 %
-0,22%

Oddbjorn Dybvad ja Vegard Soraunet
Vastaavat salkunhoitajat

5 suurinta omistusta 2013

Henkel Saksa 6,34 %
MTN Group Etela-Afrikka 584 %
Bldvast Etela-Afnkka 4,90 %
Corp.Moctezuma Mekaiko 4,28 %
Kenya Commercial Bank Henia 4,28 %
Tuotto 2013
25

— Rahasto ——Indeksi
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Avainlukuja NOK

1) Vertailuindeksi
ODIN Emerging Markets Tuotto Indeksi 1) Erotus
MSCI Daily TR Net Emerging Markets USD Norjan kruunuina
Tuotto aloituksesta (NOK) 102,50% 155,97% -53,47%
Aloituksesta 15.11.1999 (p.a.) 5,12% 6,88% -1,76% . .
Viimeiset 10 vuotta (p.a.) 8,00% 10,08% 1.04% 15.11.1999- 0.1.12.2.0.10. OD_IN.Emerglng Markets oli rahas.to-
Viimeiset 5 vuotta (p.a.) 12.35% 11.67% 0.67% osuus-rahasto, joka sijoitti kaikki varansa Templeton Emerging
Viimeiset 3 vuotta (p.a.) 2,51% -1,00% 35294 Markets Fund-rahastoon.
2013 18,39% 6,06% 12,33%
2012 10,66% 10,01% 0,65%
2011 -17,76% -16,84% -0,92%
2010 17,22% 20,52% -3,30%
2009 41,79% 48,59% -6,80%
2008 -39,51% -39,89% 0,38%
2007 10,53% 20,57% -10,04%
2006 17,25% 22,24% -4,98%
2005 41,71% 49,73% -8,02%
2004 9,59% 13,02% -3,43%
Tuotto
60
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I 20071

ODIN Emerging Markets [l Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisterdity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, ettd aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 158 25
2.0sinkotuotot 12 040 6283
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa -3401 -8184
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 59 584 20828
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 332 274
1.Salkun tulos 68049 18 679
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [o] 16
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 o] [o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -7 501 2918
9.Muut tuotot 3 0
10.Muut kulut 8 -49 -30
Il.Hallintotulos -7 547 2931
11l.Tulos ennen veroja 60503 15748
11.Verot -1 069 -1013
IV.Tilikauden tulos 59433 14734
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (o] (o]
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille o] [o]
3.0man paaoman muutos 59433 14734
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma pdadoma 31.12.2012 158 565 638
Merkinnat 2013 316 770 508
Lunastukset 2013 -69 868 261
Tilikauden tulos 2013 59 433 390
Jako osuudenomistajille 2013 0
2013 vuoden tulos siirrettynd omaan padomaan 59 433 390
Oma péddoma 31.12.2013 464901 275
Riskimittarit 31.12.2013

Pienempi riski
e

Suurempi riski

—

-
Tyypillisesti pienemmaét tuotot

r

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012
A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 450 837 149 004
2.vaihdettavat 11 0o o
3.Warrantit 11 o (o]
1. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 1494 122
2.Ylikurssi/kurssierotappio (o] -2
11l. Pankkitalletukset 13473 13 266
Vastaavaa yhteensa 465 804 162391
B. Oma Paaoma
I. Maksettu oma paaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 229 590 92714
2.Ylikurssi/kurssierotappio 138 520 28 494
Il.Ansaittu oma paaoma 96791 37358
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 464 901 158 566
C. Velat
I. Varattu k i istajille 4] 4]
Il. Muut velat 902 3825
Velat yhteensa 902 3825
Velat ja oma paaoma yhteensa 465 804 162391
Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 2295898 923 456 919 097
NAV 31.12 202,50 171,04 154,57

NAV = rahaston hallinnointipadgoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Salkku

Volatiliteetti (3 vuotta) 13,87

Indeksi

13,27

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla ilmaisee

vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,

sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myods tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.

1441

VUOSIKERTOMUS 2013



ODIN Emerging Markets - Vuosikertomus 2013

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys)

Brasilia

BRL/NOK=  2,5770
Banrisul

Salkku Brasilia

Saksa
EUR/NOK=
Henkel
Salkku Saksa

8,3970

Hong Kong

HKD/NOK=  0,7845
Samsonite International
Texwinca

Salkku Hong Kong

Intia

INR/NOK=  0,0984
Mahindra & Mahindra Financial
Tata Motors Pref

Salkku Intia

Indonesia

IDR/NOK=  0,0005
Semen Gresik
Telekomunikasi Indonesia

Salkku Indonesia

Kenia
KES/NOK=  0,0704
Kenya Commercial Bank

Salkku Kenia

Etela-Korea
KRW/NOK= 0,0058
Hyundai Mobis
Hankook Tire OpCo

Salkku Etela-Korea

Malesia
MYR/NOK= 11,8480
Hartalega Holdings

Salkku Malesia

Mauritius
MUR/NOK= 0,2026
Mauritius Commerical Bank

Salkku Mauritius

Meksiko
MXN/NOK= 0,4653
Corp.Moctezuma

Salkku Meksiko

VUOSIKERTOMUS 2013

Toimiala 1)

Rahoitus ja kiinteisto

Kulutustavarat

Kestokulutushyddykkeet
Kestokulutushyodykkeet

Rahoitus ja kiinteisto

Kestokulutushyodykkeet

Perusteollisuus

Tietoliikennepalvelut

Rahoitus ja kiinteisto

Kestokulutushyddykkeet
Kestokulutushyodykkeet

Terveydenhuolto

Rahoitus ja kiinteisto

Perusteollisuus

Kpl

184 110

46 439

1075908
2550117

550 000
715 252

1999 619
10 461 295

5942 750

5378
45616

571 400

444 824

1070 150

Kurssi

k.o.maan valuutta

12,61

75,56

23,15
7,99

316,85
192,90

14 150,00
2 150,00

47,50

293 500,00
60 700,00

7,27

210,75

39,95

Hankintahinta

NOK 1000

10333
10 333

19 045
19 045

14 283
13 285
27 568

11561
12 360
23921

13185
11 800
24 985

14 085
14 085

8392
10 644
19 036

7 560
7 560

14 476
14 476

18 147
18 147

Markkina-arvo

NOK 1000

5983
5983

29 464
29 464

19 540
15985
35524

17 148
13 576
30724

14 062
11178
25241

19 873
19 873

9099
15961
25 060

7677
7 677

18 991
18 991

19 893
19 893

Reali Osuus sall Omist
voitto/ tappio yrityksesta (%)
NOK 1000

-4 351 1,29% 0,09%

-4 351 1,29%
10419 6,34% 0,02%

10 419 6,34%
5257 4,20% 0,08%
2 700 3,44% 0,19%

7 956 7,64%
5587 3,69% 0,10%
1216 2,92% 0,15%

6 803 6,61%
877 3,02% 0,03%
622 2,40% 0,01%

256 5,43%
5787 4.27% 0,20%

5787 4,27%
707 1,96% 0,01%
5317 3,43% 0,04%

6 024 5,39%
117 1,65% 0,08%

117 1,65%
4515 4,08% 0,18%

4 515 4,08%
1746 4,28% 0,12%

1 746 4,28%
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Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta Markkina-arvo  Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus

voitto/ tappio yrityksesta (%)
L ELINEIUE NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Nigeria

NGN/NOK= 0,0377

Guaranty Trust Bank Rahoitus ja kiinteisto 16 877 753 27,01 12761 17 186 4 426 3,70% 0,06%

Salkku Nigeria 12 761 17 186 4 426 3,70%

Venaja

RUB/NOK=  0,1854

Sherbank PFD CLS Rahoitus ja kiinteisto 992 343 80,03 13527 14724 1197 3,17% 0,10%

USD/NOK=  6,0838

Bashneft Energia 38789 58,35 13115 13770 655 2,96% 0,02%

Salkku Venaja 26 642 28 494 1 852 6,13%

Etela-Afrikka

ZAR/NOK=  0,5811

Bidvest Teollisuustuotteet- ja palvelut 145 959 26 999,00 20529 22900 2371 4,93% 0,04%

Nampak Perusteollisuus 602 470 4 087,00 14 020 14 308 289 3,08% 0,09%

MTN Group Tietoliikennepalvelut 217 405 21621,00 23 558 27315 3757 5,88% 0,01%

Salkku Etela-Afrikka 58 106 64 523 6 417 13,88%

Ruotsi

SEK/NOK=  0,9440

Atlas Copco AB ser. B Teollisuustuotteet- ja palvelut 87 000 162,60 13120 13 354 234 2,87% 0,02%

Salkku Ruotsi 13120 13 354 234 2,87%

Turkki

TRY/NOK=  2,8607

Turkiye Garanti Bankasi Rahoitus ja kiinteisté 602 306 6,88 16 232 11 854 -4 377 2,55% 0,01%

Salkku Turkki 16 232 11 854 -4 377 2,55%

Iso-Britannia

GBP/NOK= 10,0434

Dragon Oil Energia 242 419 565,00 12118 13 756 1639 2,96% 0,05%

Salkku Iso-Britannia 12118 13 756 1639 2,96%

USA

USD/NOK=  6,0838

Cia Cervecerias Unidas Adr. Kulutustavarat 122489 24,02 18 917 17 900 -1017 3,85% 0,07%

Globaltrans Investment GDR Teollisuustuotteet- ja palvelut 148 188 15,79 13 212 14 235 1024 3,06% 0,08%

3Mm Teollisuustuotteet- ja palvelut 21267 139,05 11 502 17 991 6489 3,87% 0,00%

Mindray Medical Terveydenhuolto 79 522 36,03 16 562 17 431 869 3,75% 0,09%

Nordson Corp Teollisuustuotteet- ja palvelut 34 652 74,39 12724 15 683 2959 3,37% 0,05%

Salkku USA 72916 83 240 10323 17,90%

Salkku yhteensa 391 051 450 837 59 786 96,97%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Rahastokatsaus - ODIN Maritim

Hyvii absoluuttinen tuotto — heikko
suhteellinen tuotto

ODIN Maritim rahaston arvo nousi 44,3 prosent-
tia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi
samana aikana 51,8 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013

Golden Ocean Group 5,78 %
D/5 Norden 481 %
Stolt Mielsen 472 %
DryShips 420 %
Scorpio Tankers 3,65 %

Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013

I.M. Skaugen 1,13 %
115 Group 0,73 %
Awilco LNG 0,18 %
Siem Shipping 0,04 %
DHT Holdings 0,03 %

Paivitetyt rahastokatsaukset loydit kotisivuiltamme

VUOSIKERTOMUS 2013

Jarle Sjo ja Lars Mohagen
Vastaavat salkunhoitajat

5 suurinta omistusta 2013

Stolt Nielsen Norja 7.15 %
Frontline 2012 Ltd Norja 7,02%
D/S Norden Tanska 6,55 %
Wilh. Wilhelmsen Holding B Norja 459 %
Golden Ocean Group Norja 451%
Tuotto 2013
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Avainlukuja NOK

ODIN Maritim

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 31.10.1994 (p.a.)
Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

Tuotto
786,30%
12,06%

9,68%
6,41%
-1,33%

44,34%
3,60%
-35,77%
20,87%
17,57%
-55,71%
37,23%
24,08%
51,39%
61,87%

Indeksi 1)

66,96%
2,71%

4,27%
4,47%
0,50%

51,82%
-2,84%
-31,18%
42,48%
-13,95%
-32,80%
10,05%
3,46%
44,89%
10,10%

Erotus

719,34%
9,35%
542%
1,94%
-1,84%
-1,48%
6,43%
-4,59%
-21,61%
31,53%
-22,91%
27,18%
20,61%
6,50%
51,77%

1) Vertailuindeksi

MSCI World Gross Marine Index Norjan kruunuina

ODIN Maritim rahaston vertailuindeksi on 31.12.1998 alkaen
MSCI World Gross Marine Index. Ajanjaksolla 31.10.1994-
31.12.1998 oli vertailuindeksina Orkla Enskildas Shipping Index.

-80

2004

2005

2006

I 2007

2008

ODIN Maritim

o o - o~ ™

=] o = bl o

=] o =) =) =)

13 13 13 13 13
Il Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton
negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000
Tuloslaskelma

2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 766 863
2.0sinkotuotot 15322 26 698
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa -106 203 -256 525
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 363 439 264776
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 1419 1228
1.Salkun tulos 274743 34585
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinté-ja lur palkki 5 o o
7.0suuksien merkinti- ja lur kul 6 o ¢}
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -13 868 13345
9.Muut tuotot 1297 0
10.Muut Kulut 8 -24 -38
Il.Hallintotulos -12 595 -13 383
11l.Tulos ennen veroja 262148 21202
11 Verot -159 -289
IV.Tilikauden tulos 261989 20913
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto o] [o]
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille (o] (o]
3.0man padoman muutos 261 989 20913
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma péddoma 31.12.2012 609 296 440
Merkinnat 2013 243 880423
Lunastukset 2013 -227 142 154
Tilikauden tulos 2013 261989 041
Jako osuudenomistajille 2013 0
2013 vuoden tulos siirrettynd omaan pddomaan 261 989 041
Oma péddoma 31.12.2013 888 023 751
Riskimittarit 31.12.2013

Pienempi riski Suurempi riski
e .
] -

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012

A.VASTAAVAA
1. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 856 622 560 240
2.Vaihdettavat 11 8214 10 700
3.Warrantit 11 0 o]
1. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 639 476
2.Ylikurssi/kurssierotappio o] 79
11l. Pankkitalletukset 28 452 40533
Vastaavaa yhteensa 893928 612 029
B. Oma Paaoma
I. Maksettu oma paaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 100 137 99 186
2.Ylikurssi/kurssierotappio 570119 554 338
Il.Ansaittu oma paaoma 217 768 -44 228
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 888024 609 296
C. Velat
I. Varattu k i d istajille [o] o
Il. Muut velat 5904 2732
Velat yhteensa 5904 2732
Velat ja oma paaoma yhteensa 893928 612 029
Liite 10 - Rahasto-osuudet

2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 1001367 996 759 1092606
NAV 31.12 886,83 614,39 593,06

NAV = rahaston hallinnointipaaoma jaettuna osuusmaaralla.

Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.

Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka

olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Salkku

Volatiliteetti (3 vuotta) 19,21

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, etta matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla
todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiinted, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.

VUOSIKERTOMUS 2013
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Indeksi
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta  Markkina-arvo  Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus

voitto/ tappio yrityksesta (%)
LUELNVLITEY) NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Tanska

DKK/NOK=  1,1257

D/S Norden Teollisuustuotteet- ja palvelut 180 9207 286,40 39838 58 325 18 486 6,57% 0,42%

A.P. Méller - Maersk B Teollisuustuotteet- ja palvelut 500 58 900,00 24 278 33152 8874 3,73% 0,01%

Salkku Tanska 64 116 91 476 27 360 10,30%

Hong Kong

HKD/NOK=  0,7845

Pacific Basin Shipping Teollisuustuotteet- ja palvelut 6 100 000 5,48 24321 26 224 1903 2,95% 0,31%

Salkku Hong Kong 24321 26 224 1 903 2,95%

Norja

8% TTS Group 11/16 Teollisuustuotteet- ja palvelut 6 500 000 124,75 6370 8221 1739 0,93%

Awilco LNG Energia 702784 18,60 12 556 13 072 515 1,47% 1,04%

Bonheur Energia 136 102 128,50 27 830 17 489 -10 341 1,97% 0,33%

DOF Energia 765 247 31,70 19 389 24 258 4 870 2,73% 0,69%

Farstad Shipping Energia 110 155 131,50 15445 14 485 -959 1,63% 0,28%

Frontline 2012 Ltd Energia 1271721 49,50 48 199 62 950 14 752 7,09% 0,51%

Golden Ocean Group Teollisuustuotteet- ja palvelut 3400 000 14,54 24541 49 436 24 895 5,57% 0,76%

Ganger Rolf Energia 272 957 127,50 34 590 34 802 212 3,92% 0,81%

Havila Shipping Energia 532 604 32,50 14 959 17 310 2350 1,95% 1,76%

Hoegh LNG Holdings Energia 488 562 47,80 19 801 23353 3552 2,63% 0,70%

Hurtigruten Kestokulutushyédykkeet 2 000 000 3,47 8661 6940 1721 0,78% 0,48%

1.M. Skaugen Energia 645 000 9,45 24 737 6 095 -18 642 0,69% 2,38%

Odfjell B Teollisuustuotteet- ja palvelut 900 000 39,50 50337 35 550 -14 787 4,00% 1,47%

Stolt Nielsen Teollisuustuotteet- ja palvelut 380 000 167,00 48 275 63 460 15185 7,15% 0,59%

Solstad Offshore Energia 259 396 120,50 25502 31257 5755 3,52% 0,67%

Siem Shipping Teollisuustuotteet- ja palvelut 199 537 71,00 19 957 14 167 -5 790 1,60% 2,07%

Norwegian Car Carriers Teollisuustuotteet- ja palvelut 12 113 999 1,71 37481 20715 -16 766 2,33% 5,00%

The Containership Company Teollisuustuotteet- ja palvelut 625 000 0,10 7188 63 -7125 0,01% 4,63%

TTS Group Teollisuustuotteet- ja palvelut 2 048 906 6,20 49 683 12 703 -36 980 1,43% 2,37%

Western Bulk Teollisuustuotteet- ja palvelut 2083 400 16,00 25001 33334 8334 3,75% 1,32%

Wilh. Wilhelmsen Holding A Teollisuustuotteet- ja palvelut 115931 202,00 14 620 23418 8798 2,64% 0,25%

Wilh. Wilhelmsen Holding B Teollisuustuotteet- ja palvelut 212 218 202,00 33091 42 868 9777 4,83% 0,46%

Salkku Norja 568 211 555 948 -12 376 62,61%

Singapore

SGD/NOK=  4,8003

Neptune Orient Lines Teollisuustuotteet- ja palvelut 4 000 000 1,12 27 079 21 505 -5574 2,42% 0,15%

Salkku Singapore 27 079 21 505 -5 574 2,42%

USA

USD/NOK=  6,0838

Navigator Holdings Energia 100 000 26,07 12 257 15 860 3603 1,79% 0,18%

Knightsbridge Tankers Energia 189 842 9,27 9452 10 706 1254 1,21% 0,62%

Scorpio Tankers Energia 499 730 11,70 23124 35 556 12 432 4,00% 0,26%

DryShips Teollisuustuotteet- ja palvelut 1 400 000 4,51 45734 38413 -7321 4,33% 0,33%

Navios Maritime Acquisition Energia 1309 000 4,47 21158 35598 14 439 4,01% 0,96%

DHT Holdings certificate Energia 609 000 5,24 17726 19414 1688 2,19% 1,05%

DHT Holdings Pref Energia 4436 524,00 12912 14 142 1230 1,59% 0,01%

Salkku USA 142 363 169 690 27 327 19,11%

Salkku yhteensa 826 091 864 843 38 640 97,39%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on
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Rahastokatsaus - ODIN Offshore

ODIN Offshorella hyvi vuosi

ODIN Offshore rahaston arvo nousi 24,5 prosent- Jarle Sjo og Lars Mohagen
tia vuonna 2013. Rahaston vertailuindeksi nousi Vastaavat salkunhoitajat
samana aikana 39,1 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
Prospector Offshore Drilling 463 % Halliburton USA 7,13 %
Halliburton 439 % Rowan Companies USA 6,20 %
Awilco Drilling 242 % Solstad Offshore Norja 5,77%
BW Offshore 199 % Schlumberger UsA 5,59 %
Baker Hughes 157 % Baker Hughes UsA 4,62 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Electiromagnetic Geoservices -2.01 % 50
MNorwegian Energy Company -1,26 % 40 l\
Petroleum Geo-5ervices 083 % 30 A
Bergen Group 031 % 20 IA\.'/
Subsea 7 0,10 % 10 -
0
-10
— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset loydit kotisivuiltamme www.odin.fi
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Avainlukuja NOK

ODIN Offshore

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 18.8.2000 (p.a.)
Viimeiset 10 vuotta (p.a.)
Viimeiset 5 vuotta (p.a.)
Viimeiset 3 vuotta (p.a.)

2013
2012
2011
2010
2009
2008
2007
2006
2005
2004

Tuotto

120

100

80

60—

57.95

64.49

Tuotto
139,17%
6,74%
14,23%
12,41%
0,17%
24,52%
4,05%
-22,42%
18,83%
50,32%
-56,74%
10,73%
41,66%
96,83%
57,95%

41.66

Indeksi 1)
37,36%
2,40%
10,59%
15,34%
5,83%

39,11%
-4,97%
-10,35%
26,66%
36,06%
-49,56%
32,63%
1,51%
64,48%
20,08%

[
©
I
™

Erotus
101,81%
4,34%
3,64%
-2,93%
-5,65%
-14,59%
9,02%
-12,07%
-7,83%
14,26%
-7,18%
-21,90%
40,14%
32,35%
37,87%

1) Vertailuindeksi

Philadelphia Stock Exchange Qil Service Sector Index (OSX) Norjan
kruunuina

Vertailuindekseissa ei ole huomioitu osingot.
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ODIN Offshore

I Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton

negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté houdattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai
rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

Liite 2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 374 293
2.0sinkotuotot 42126 31841
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 141 157 -153 815
4.N 1uutos realisoimattomat | t/-tappiot 329 357 271 874
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 3987 2072
I.5alkun tulos 517 001 148122
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 o] 104
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 [o] [o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -43 410 -47 667
9.Muut tuotot 2 [o]
10.Muut Kulut 8 -22 -18
Il.Hallintotulos -43 433 -47 581
I1l.Tulos ennen veroja 473567 100 541
11.Verot -574 -396
IV.Tilikauden tulos 472993 100 145
Tilikauden tuloksen kaytto
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0o 0o
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille [o] (o]
3.0man padoman muutos 472993 100145
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma padoma 31.12.2012 2093 250 860
Merkinnat 2013 245 888 337
Lunastukset 2013 -649 134 122
Tilikauden tulos 2013 472992915
Jako osuudenomistajille 2013 0
20413 vuoden tulos siirrettynd omaan pddomaan 472 992 915

Oma padoma 31.12.2013

Riskimittarit 31.12.2013

2162997989

2 ]3] 4]

[ 7 ]

Pienempi riski
o

Suurempi riski

S

)
Tyypillisesti pienemmat tuotot

r o

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012
A.VASTAAVAA
I. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 2113394 2067 548
2.Vaihdettavat 11 o] 0
3.Warrantit 11 o] o]
Il. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 408 41
2.Ylikurssi/kurssierotappio o] 53
11l. Pankkitalletukset 63 342 33293
Vastaavaa yhteensa 2177143 2100883
B. Oma Paaoma
1. Maksettu oma padaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 904 420 1089930
2.Ylikurssi/Kurssierotappio -547 617 -329 882
Il.Ansaittu oma padoma 1 806 196 1 333203
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 2162998 2093251
C. Velat
I. Varattu k jille 0 0
Il. Muut velat 14145 7 632
Velat yhteensa 14145 7632
Velat ja oma paaoma yhteensa 2177143 2100883
Liite 10 - Rahasto-osuudet
2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 9044195 10895058 13047479
NAV 31.12 239,17 192,08 184,60

NAV = rahaston hallinnointipadoma jaettuna osuusmaaralla.

Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.

Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka

olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Salkku

Volatiliteetti (3 vuotta) 18,18

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla ilmaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskia. Huomaa, etta matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla
todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiintea, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta Markkina-arvo li Osuus salk Omist

voitto/ tappio yrityksesta (%)

KColashi i NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Norja
Bonheur Energia 330 000 128,50 47774 42 405 -5 369 1,96% 0,81%
BW Offshore Energia 13 356 600 7,25 206 316 96 835 -109 481 4,48% 1,94%
Badger Explorer Energia 673 093 8,60 12 636 5789 -6 848 0,27% 3,63%
DOF Energia 2820553 31,70 82243 89412 7169 4,13% 2,54%
Electromagnetic Geoservices Energia 8473631 7,87 72 298 66 687 5611 3,08% 4,24%
EOC Energia 8078418 5,79 101 140 46774 -54 366 2,16% 7,28%
Atlantica Tender Drilling Energia 5336 645 8,30 47 489 44 294 -3195 2,05% 4,34%
Bergen Group Energia 2480 000 3,46 56 340 8581 -47 759 0,40% 4,09%
Farstad Shipping Energia 620 553 131,50 52 261 81603 29 342 3,77% 1,59%
Ganger Rolf Energia 215754 127,50 31505 27 509 -3 997 1,27% 0,64%
Havila Shipping Energia 2042500 32,50 89195 66 381 -22 813 3,07% 6,77%
Kongsberg Gruppen Teollisuustuotteet- ja palvelut 558 500 127,50 24 368 71 209 46 840 3,29% 0,47%
Norwegian Energy Company A  Energia 2 764 500 5,29 8570 14 624 6 054 0,68% 0,56%
Petroleum Geo-Services Energia 900 000 71,45 67 808 64 305 -3503 2,97% 0,41%
Prospector Offshore Drilling Energia 2307173 24,80 27 845 57 218 29373 2,65% 2,44%
Prosafe Energia 1 250 000 46,80 57 489 58 500 1011 2,70% 0,53%
Rector Marinus Invest Energia 1 838 000 3,67 18 380 6745 -11 635 0,31% 9,51%
Sevan Drilling Energia 16 988 480 4,95 97 549 84 093 -13 456 3,89% 2,86%
Solstad Offshore Energia 1035 204 120,50 100 498 124 742 24 244 577% 2,68%
Subsea 7 Energia 350 000 116,10 38 368 40635 2267 1,88% 0,10%
TGS Nopec Geophysical Energia 250 000 160,80 36731 40 200 3469 1,86% 0,24%
Salkku Norja 1 276 803 1138541 -138 262 52,64%
USA
USD/NOK=  6,0838
Weatherford Intl. (USD) Energia 800 000 15,51 78 058 75 500 -2 558 3,49% 0,10%
Superior Energy Services Energia 400 000 26,24 62 096 63 856 1760 2,95% 0,25%
Schlumberger Energia 221 900 89,66 95 404 121 040 25637 5,60% 0,02%
Rowan Companies Energia 635 000 34,73 127 860 134 169 6 309 6,20% 0,51%
National Oilwell Varco Inc Energia 200 000 79,22 54 138 96 392 42 254 4,46% 0,05%
Pacific Drilling Energia 850 000 11,20 50 599 57918 7318 2,68% 0,40%
Halliburton Energia 500 000 50,76 93 850 154 407 60 557 7,14% 0,06%
Baker Hughes Energia 300 000 54,74 99 876 99 908 32 4,62% 0,07%
Ensco PLC Energia 290 000 56,47 90 291 99 630 9 339 4,61% 0,12%
Cameron International Energia 200 000 59,20 60 962 72032 11 070 3,33% 0,08%
Salkku USA 813 134 974 853 161 719 45,07%
Salkku yhteensa 2 089937 2113394 23 457 97,71%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Rahastokatsaus - ODIN Eiendom | (Kiinteisto I)

A

Kiinteistéosakkeiden nousu jatkuu

Rahaston arvo nousi 27,8 prosenttia vuonna " C“rlEri’;kS"':? .
2013. Rahaston vertailuindeksi nousi samana astaava salkunhottaja
aikana 28,0 prosenttia.

Eniten rahaston arvoa nostaneet yhtiot 2013 5 suurinta omistusta 2013
BalderB 5,65 % Hufvudstaden A Ruotsi 9,54 %
Dids Fastigheter 3.49% Olav Thon Eiendomsselskap Norja 9,41 %
IM Bygg 2,07 % Kungsleden Ruotsi 7,08 %
Technopolis 1,99% Technopolis Suomi 6,32%
Olav Thon Eiendomsselskap 1.91% Diés Fastigheter Ruotsi 5,18 %
Vahiten rahaston arvoa nostaneet 2013 Tuotto 2013
Morwegian Property -0,59% 30
Selvaag Bolig -0,14% 25
20 -
15 -
10 v ¥
5
0
-5
— Rahasto ——Indeksi

Paivitetyt rahastokatsaukset l6ydiit kotisivuiltamme

VUOSIKERTOMUS 2013 1551



ODIN Eiendom | (Kiinteisto I) - Vuosikertomus 2013

Avainlukuja NOK

ODIN Eiendom |

Tuotto aloituksesta (NOK)
Aloituksesta 6.10.2010 (p.a.)

Viimeiset 3 vuotta (p.a.)
2013
2012
2011
2010

Tuotto

407

30—

Tuotto

34,34%
9,55%

8,66%
27,80%
17,44%

-14,51%

4,70%

Indeksi 1)

34,21%
9,52%

7,74%
28,02%
13,44%

-13,89%

7,31%

-14.51

Erotus

0,13%
0,03%

0,92%
-0,22%
4,00%
-0,63%
-2,61%

-13.89

1) Vertailuindeksi

Carnegie Sweden Real Estate Index Norjan kruunuina
Vertailuindekseissa ei ole huomioitu osingot.

Aloitusvuoden tuotto on laskettu rahaston aloituspaivasta seka
rahaston etta indeksin osalta.

278 28.02

2010]

2011]

I ODIN Eiendom |

2012]
2013

I Indeksi

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niita valvoo Norjan finanssivalvonta (Finanstilsynet).

Huomaa, etta aiempi tuotto ei takaa tulevaa kehitysta. Tuleva tuotto maaraytyy esimerkiksi markkinakehityksen, salkunhoitajan
taitavuuden, rahaston riskin seka kaupankaynti- ja hallinnointikustannusten mukaan. Osakekurssien lasku voi muuttaa tuoton

negatiiviseksi.

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kayda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin
henkildstd voi omistaa sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin
arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan lukuunsa henkilosté houdattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka
perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai

rahastoesitteeseen verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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Tilinpaatos
NOK 1000

Tuloslaskelma

2013 2012
A. Salkun tuotot ja kulut
1.Korkotuotot 72 61
2.0sinkotuotot 3388 2592
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 7702 -27
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot 21017 13941
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 200 70
I.Salkun tulos 32379 16 497
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 [o] o]
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 (o] [o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -2 635 -1 883
9.Muut tuotot 0 0
10.Muut kulut 8 -13 -50
Il.Hallintotulos -2 647 -1933
I1l.Tulos ennen veroja 29731 14 564
11.Verot -79 -73
IV.Tilikauden tulos 29 652 14491
Tilikauden tuloksen kaytté
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 3314 2482
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille (o] [o]
3.0man paaoman muutos 26338 12 008
Liite 9 - Oma Paaoma
Oma padoma 31.12.2012 100 124 684
Merkinnat 2013 72569912
Lunastukset 2013 -57 180 327
Tilikauden tulos 2013 29652314
Jako osuudenomistajille 2013 -3 313 864
2043 vuoden tulos siirrettyna omaan paaomaan 26 338 450
Oma pddoma 31.12.2013 141852 719
Riskimittarit 31.12.2013

Pienempi riski Suurempi riski
- h .
) -

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

NOK 1000
Tase
Liite 2013 2012

A.VASTAAVAA
1. Rahaston arvopaperisalkku
1.0sakkeet 11 137 878 97 249
2.Vaihdettavat 11 (o] o]
3.Warrantit 11 o] o]
Il. Saamiset
1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja o] o]
2.Ylikurssi/Kurssierotappio (o] 4
11l. Pankkitalletukset 4571 3499
Vastaavaa yhteensa 142 450 100753
B. Oma Paaoma
1. Maksettu oma padaoma
1.Nimellinen osuuspadoma 113105 99 601
2.Ylikurssi/kurssierotappio 2838 952
I.Ansaittu oma paaoma 25910 -428
OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 141 853 100125
C. Velat
I. Varattu jille o 0
Il. Muut velat 597 628
Velat yhteenséa 597 628
Velat ja oma paaoma yhteensa 142 450 100753
Liite 10 - Rahasto-osuudet

2013 2012 2011
Rahasto-osuuksien maara 1131047 999 819 949 958
NAV 31.12 12542 100,54 88,13

NAV = rahaston hallinnointipddoma jaettuna osuusmaaralla.
Osuudenomistajilta ei perita lunastuskuluja. Suurempien
osuudenomistajien kanssa ei ole sovittu erikseen
arvopaperirahaston lunastusvelvollisuuden rajoittamisesta.
Rahasto ei ole vuoden aikana vastaanottanut lunastuksia, jotka
olisivat vaikuttaneet osuuden arvoon.

Volatiliteetti (3 vuotta)

Salkku
12,46

Indeksi
14,02

Asteikko ilmaisee riskin ja tuottomahdollisuuksien suhdetta sijoitettaessa arvopaperirahastoon. Matala arvo asteikolla iimaisee
vahaista riskia, ja korkea arvo ilmaisee suurta riskid. Huomaa, ettd matalin arvo asteikolla ei ole riskiton sijoitus.

Asteikko perustuu arvopaperirahaston historiallisten tuottojen kurssivaihteluihin per vuodenvaihde. Vaihtelut mitataan viikoittaisen
tuoton perusteella historiallisesti viimeisten viiden vuoden tuottohistoriasta. Jos vaihtelut historiallisesti tarkasteltuina ovat suuret,
sijoituksen arvo voi vaihdella runsaasti myos tulevaisuudessa. Sijoituksen arvo voi nousta tai laskea suuremmalla

todennakoisyydella, jos historialliset vaihtelut ovat suuret. Suuret vaihtelut voivat merkita sita, etta kurssi alittaa sijoituksen
alkuperaisen arvon, jolloin tuotto jaa negatiiviseksi kurssitappion vuoksi.

Historiallinen tuotto ei ole tae tulevasta. Historialliset kurssivaihtelut eivat siksi valttamatta anna oikeaa kuvaa rahaston
tulevaisuuden riskiprofiilista. Arvopaperirahaston sijoitus asteikolla ei ole kiinted, vaan se saattaa vaihdella ajan mittaan.
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2013

Arvopaperi (Yritys) Toimiala 1) Kpl Kurssi Hankintahinta Markkina-arvo  Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus

voitto/ tappio yrityksesta (%)
L TR NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Suomi

EUR/NOK=  8,3970

Kiinteistdsijoitus Citycon Rahoitus ja kiinteisto 310315 2,56 5951 6671 719 4,70% 0,07%

Sponda Rahoitus ja kiinteistd 219 905 3,42 6211 6315 104 4,45% 0,08%

Technopolis Rahoitus ja kiinteisto 246 088 4,35 7043 8989 1946 6,34% 0,23%

Salkku Suomi 19 205 21975 2770 15,49%

Norja

Norwegian Property Rahoitus ja kiinteisté 809170 7,27 7968 5883 -2 086 4,15% 0,15%

Olav Thon Eiendomsselskap Rahoitus ja kiinteisto 12 470 1 070,00 11134 13343 2209 9,41% 0,12%

Selvaag Bolig Rahoitus ja kiinteistd 250 535 17,70 5047 4434 -612 3,13% 0,27%

Eiendomsspar Rahoitus ja kiinteisto 18 963 153,00 3033 2901 -132 2,05% 0,03%

Salkku Norja 27 183 26 561 -621 18,72%

Ruotsi

SEK/NOK=  0,9440

Fabege Rahoitus ja kiinteisto 93175 76,55 5339 6733 1394 4,75% 0,06%

Heba Fastigheter B Rahoitus ja kiinteisto 69 060 75,50 3794 4922 1129 3,47% 0,17%

Hufvudstaden A Rahoitus ja kiinteistd 166 847 85,85 11 897 13 522 1625 9,53% 0,08%

JM Bygg Kestokulutushyddykkeet 29 280 181,50 2968 5017 2049 3,54% 0,04%

Kungsleden Rahoitus ja kiinteisto 246 243 43,20 9713 10 042 329 7,08% 0,18%

Klévern Rahoitus ja kiinteistd 233 016 28,40 5202 6 247 1045 4,40% 0,13%

Dids Fastigheter Rahoitus ja kiinteisto 171714 45,30 5086 7343 2 257 5,18% 0,23%

Balder B Rahoitus ja kiinteisto 109 471 66,25 2814 6 846 4 032 4,83% 0,07%

Castellum Rahoitus ja kiinteistd 59 160 100,20 4527 5 596 1069 3,94% 0,03%

Corem Property Rahoitus ja kiinteisto 309 526 20,20 6023 5902 -121 4,16% 0,38%

Tribona Rahoitus ja kiinteisto 166 050 39,10 4 199 6129 1930 4,32% 0,43%

Wallenstam B Rahoitus ja kiinteistd 57 190 97,80 3051 5280 2229 3,72% 0,03%

Wihlborgs Rahoitus ja kiinteisto 52970 115,25 4 236 5763 1527 4,06% 0,07%

Salkku Ruotsi 68 849 89 342 20 493 62,98%

Salkku yhteensa 115 236 137 878 22642 97,20%

1) Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)

2) Hankintahinta on laskettu keskiarvo periaatteella
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Tilintarkastuskertomus

ODIN Forvaltning AS:n johdolle

Tilintarkastuskertomus

Lausunto tilinpddtdsti varten

Olemme tarkastaneet arvopaperirahastojen tilinpaatokset, jotka koostuvat taseesta 31.12.2013, samalle piiville paivitysta
tuloslaskelmasta, kirjanpitoperiaatteiden kuvauksesta ja liitetiedoista. Kirjanpidot osoittavat seuraavia tuloksia:

ODIN Norden 1922846 000 Norjan kruunua ODIN Global 337400 000 Norjan kruunua
ODIN Finland 647 275 000 Norjan kruunua ODIN Emerging Markets 59 433 000 Norjan kruunua
ODIN Norge 631 360 000 Norjan kruunua ODIN Maritim 261 989 000 Norjan kruunua
ODIN Sverige 1457 849 000 Norjan kruunua ODIN Offshore 472 993 000 Norjan kruunua
ODIN Europa 416 184 000 Norjan kruunua ODIN Kiinteisto [ 29652 000 Norjan kruunua

ODIN Europa SMB 832 311 000 Norjan kruunua

Johdon vastuu tilinpddtiksistdi

Rahastoyhtion johto vastaa tilinpaitosten laatimisesta ja siiti, ettd ne antavat todenmukaisen kuvan Norjan voimassa olevien
kirjanpitomairaysten mukaisesti. Lisdksi johto vastaa sisdisestd tarkastuksesta, jota tilinpdatoksen laatiminen edellyttis vairi-
en tietojen, virheiden tai vairinkaytosten valttdmiseksi.

Tilintarkastajan tehtdvit ja velvollisuudet

Tehtavindmme on antaa tilinpaitoksistd tarkastukseemme perustuva lausunto. Olemme tehneet tilintarkastuksen Norjan
voimassa olevan lainsdidannoén, ohjeiden ja noudatettavan tilintarkastuskaytinnon mukaisesti (International Standards on
Auditing). Tilintarkastusmiiraykset velvoittavat noudattamaan eettisii vaatimuksia. Tilintarkastus on suunniteltava ja suori-
tettava siten, ettd saadaan varmuus siiti ettei tilinpaatos sisilld merkittivia virheellisia tietoja.

Tilintarkastukseen kuuluu tositteiden tarkastaminen tilinpaitoksen oikeellisuuden varmistamiseksi. Tilintarkastaja ryhtyy
tarvittaviin toimenpiteisiin harkintansa mukaan; hin voi esimerkiksi arvioida, kuinka todennikéisesti tilinpdatos sisaltaa
merkittivia virheellisii tietoja virheiden tai vairinkiytosten vuoksi. Téllin tilintarkastaja ottaa huomioon rahaston sisdisen
tarkastuksen, jota edellytetiin, jotta tilinp44tds antaa todenmukaisen kuvan. Tavoitteena on tehdi tilintarkastus tarkoituksen-
mukaisella tavalla, ei arvioida rahaston sisdisen tarkastuksen tehokkuutta. Tilintarkastus sisalta lisiksi arvioinnin sovellettu-
jen kirjanpitoperiaatteiden tarkoituksenmukaisuudesta, johdon antamien kirjanpitoarvioiden kohtuullisuudesta ja tilinpaatos-
ten yhteenvedosta.

Mielestimme olemme saaneet riittivisti aineistoa tilintarkastusta varten, joten voimme antaa lausunnon.

Johtopddtikset

Mielestamme tilinpa4tos on laadittu lainsdadint6a ja miarayksia noudattaen, joten se antaa totuudenmukaisen kuvan rahasto-
jen taloudellisesta tilanteesta 31.12.2013. Tilivuoden tulokset on laskettu Norjan timanhetkisten voimassa olevien kirjanpito-
saadosten ja Norjassa noudatettavan hyvan kirjanpitotavan mukaisesti.

Muut lausunnot

Lausunto vuosikertomuksesta

Edell4 kuvatun tilintarkastuksemme pohjalta olemme siti mielts, ettd vuosikertomuksen ja tilinp4itéksen sisdltidmait tiedot,
toiminnan jatkamisen edellytykset ja ehdotus ylijaidman kayttdmiseksi/tappioiden kattamiseksi vastaavat tilinp4atdsti ja ovat
lain ja miariaysten mukaisia.

Lausunto asiakirjojen rekisteréimisestd

Tarkastettuamme tilinpaitoksen edelld mainitulla tavalla ja saatuamme riitt4vit tiedot kansainvilisen varmennustoimeksian-
tostandardin ISAE 3000 mukaisesti ("Muu varmennustoimeksianto kuin menneiti kausia koskevaan taloudelliseen informaa-
tioon kohdistuva tilintarkastus tai yleisluonteinen tarkastus”) olemme siti mielt4, etti johto on tiyttinyt velvollisuutensa
huolehtia rahaston kirjanpitoaineiston tallentamisesta Norjassa voimassa olevan lain ja Norjassa noudatettavan hyvin kirjan-
pitotavan mukaisesti.

Oslo 6.2.2014
PricewaterhouseCoopers AS

Magne Sem (allejirj.)
Valtion hyvaksyma4 tilintarkastaja

Teamd on kédnnds norjalaisesta alkuperdistekstistd ja ainoastaan informaatiotarkoitukseen.
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Kutsu vaalikokoukseen

Sijoitusrahastojen ODIN Norden, ODIN Norden II, ODIN Finland, ODIN Finland II, ODIN Norge, ODIN Norge II, ODIN Sverige, ODIN
Sverige II, ODIN Europa, ODIN Europa II, ODIN Europa SMB, ODIN Global, ODIN Global II, ODIN Emerging Markets, ODIN Maritim,
ODIN Offshore, ODIN Kiinteists, ODIN Kiinteisté I, ODIN Konservativ, ODIN Flex, ODIN Horisont, SpareBank 1 Pengemarked, ODIN
Pengemarked, ODIN Kort Obligasjon, ODIN Obligasjon ja ODIN Rente vaalikokous on tulossa.

Aika: Tiistai 25. maaliskuu 2014, klo 18.00.
Paikka: Felix Konferansesenter, Bryggetorget 3, 0250 Oslo

Kasiteltavana olevat asiat:

1) Kokouskutsun hyviksyminen

2) Kahden osuudenomistajan valitseminen péytékirjan tarkistajiksi

3) Osuudenomistajien edustajan valinta ODIN Forvaltning AS:n hallitukseen

4) Edustajien valinta vaalikomiteaan, jonka tehtivi on ehdottaa osuudenomistajien edustajia ODIN Forvaltning AS:n hallitukseen
5) Muut esille tulevat asiat

Osuudenomistajia, joilla on kysymyksii esitettiviksi vaalikokouksessa, pyydetiain lihettimiin ne kirjallisesti ODIN Forvaltning
AS:n hallitukselle viimeistain viikkoa ennen vaalikokousta. Vaalikokouksessa tarkistetaan d4nioikeus, jotta osuudenomistajat saavat
saman verran d4nii kuin heilld on osuuksia. Vaaleja lukuun ottamatta vaalikokouksessa ei voida tehda paitoksii, jotka sitovat ra-
hastoja tai rahastoyhtiota.

Vaalikokouksen jilkeen meill4 on ilo kutsua teidit tiedotustilaisuuteen, jossa sijoitusjohtaja Jarle Sjo antaa paivityksen markkinati-
lanteesta sek piti4 esitelmin ”ODIN tidniin ja huomenna”.

Oslo, 6. helmikuuta 2014
ODIN Forvaltning AS, hallitus

Osallistumisesta pyydetiin kirjallista ilmoitusta yhtiélle ennen maaliskuu 17. piivaa 2014

Palautusosoite:
ODIN Forvaltning AS
Postboks 1771 Vika
N-0122 OSLO
NORGE

Attn: Kundeservice

Fax: +47 24 00 48 01
E-mail: kundeservice@odinfond.no
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