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Rahastossa on osuusluokkia - A, B, C jaU

SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Vaikka maaliskuu oli negatiivinen kuukausi, rahasto kehittyi hieman vertailuindeksié
paremmin. Rahasto on siten alkanut tasapainottaa haastavaa ajanjaksoa, jonka olemme
kokeneet viimeisen puolen vuoden aikana. Iranin sodan vaikutus 6ljyn hintaan oli
keskeinen tekijd kuukauden aikana, mutta tuloskausi ldhestyy jilleen, jolloin

Muutokset salkussa

Kuukauden aikana rahastosta nihtiin ulosvirtauksia, joihin vastasimme laajemmilla
myynneilld. Lisdksi pienensimme edelleen Nordnet-omistusta, joka on meille markkina-
arvolla mitattuna erittdin suuri sijoitus.

Vastuullisuus

Ensimmaéisen vuosineljdnneksen lopussa yli 50 % rahaston arvosta oli sijoitettuna
yhtidihin, joilla on validoidut tieteeseen perustuvat ilmastotavoitteet (SBT1).
Pienyhtisegmentissi timéa on suhteellisen korkea osuus ja heijastaa painotustamme
yhtidihin, jotka tydskentelevit jarjestelmaillisesti ilmastosiirtymin parissa rajallisemmista
resursseista huolimatta. Kvartaalin aikana Swedish Logistic Property sai
ilmastotavoitteensa validoitua, ja uusi sijoituksemme Nolato omaa jo validoidut
tavoitteet, jotka sisdltavit myos nettonollatavoitteen. Ndemme tdméin merkkina siité, ettd
yhtiot tarkastelevat padstojaén kokonaisvaltaisesti — omassa toiminnassa, arvoketjussa
sekd pitkdn aikavilin kilpailukyvyn nékdkulmasta.

Pienyhti6t ovat tarkastelujaksolla kohdanneet selvdé vastatuulta riskinottohalukkuuden
heikentyessd sekéd suhdanne- ja rahoitusndkymien epdvarmuuden kasvaessa. Téllaisessa
ympaéristossd yhtididen hallintotapa, taloudellinen kurinalaisuus ja kyky pitéé kiinni
pitkén aikavilin prioriteeteista korostuvat. Aktiivinen omistajuus on keskeinen osa
sijoitusprosessiamme, ja kvartaalin aikana k&vimme 11 vuoropuhelua salkkuyhtiéiden
kanssa, joissa ESG-teemat olivat keskeinen osa keskusteluja. Kokonaisarviomme
mukaan rahasto koostuu laatuyhtioistd, jotka jatkavat investointeja ja kehitystyotd myos
vaativammassa toimintaympéristdssd. Tdma vahvistaa ndkemystimme siitd, ettd
vastuullinen ja systemaattinen kestdvyystyo on keskeinen osa pitkén aikavilin
arvonluontia pienyhtidsalkussa.

Yhtiovierailut ja markkinahavainnot

Maaliskuussa raporttirintamalla oli rauhallisempaa, ja fokus oli yhtidtapaamisissa ja -
vierailuissa. Vierailimme muun muassa Mycronicilla Tabyssé sekd yhtion uusissa tiloissa
Kistassa, missd saimme lisdndkemystd muutosta ja laajentuneiden tuotantotilojen
mahdollisuuksista. Osallistuimme valintatoimikunnan kokouksiin Medistimissa ja
tapasimme myds useita ruotsalaisyhtiditd Wienin alueella, kuten New Wave Groupin
(Cotton Classics -yritysoston yhteydessd), Vertiseitin tytiryhtio Grassfishin seka
Systemairin.

Kuukauden aikana jéarjestimme lisdksi yksittdisid tapaamisia muun muassa Vaisalan
kanssa. Osallistuimme myds Mycronicin, Medistimin ja Catenan sekd Limen
padomamarkkinapdivadn. Lisdksi kuulimme useita kiinnostavia toimijoita
erikoisseminaarissa, jonka teemana oli tekodlyn hyddyntdminen digitaalisessa
kaupankdynnissa.

Kuukauden vahvimmat ja heikoimmat osakkeet
Kuukauden vahvimmat osakkeet olivat Lime, Avanza ja Asker. Heikoimmin kehittyivit
Alimak, Thule ja Swedish Logistic Property.

Yhteenveto

Pienyhtidsegmentti on edelleen haastava markkinaympéristd, mutta salkkumme koostuu
kannattavista, hyvin johdetuista ja arvoa luovista yhtidistd. Luotamme edelleen
sijoitustemme fundamentteihin, ja arvostustasot ovat poikkeuksellisen houkuttelevia.
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Small Cap -rahastoon?

ODIN Small Cap -rahaston valintaan
sijoituskohteeksi on useita
perusteluja. Erityisesti uskomme,
ettéd pohjoismaisilla, ja erityisesti
ruotsalaisilla, pienyrityksilla on suuri
potentiaali. Viime vuosikymmenina
ruotsalaiset pienyritykset ovat
parjanneet paremmin kuin niiden
vastineet Yhdysvalloissa seka
muissa Euroopan maissa ja
Pohjoismaissa, ja uskomme t&man
suuntauksen jatkuvan. Toimimalla
aktiivisena omistajana néissa
yrityksissd, ODIN Small Cap -
rahastolla on suuri vaikutusvalta
niiden toimintaan, mikd mahdollistaa
tarvittavien muutosten lapiviemisen.

Millaisiin yrityksiin ODIN Small Cap
on sijoittanut?

ODIN Small Cap on sijoittanut
padasiassa ruotsalaisiin
pienyrityksiin. Tdma johtuu siita, etta
suurin osa potentiaalisista
pienyritys-sijoituskohteista on
ruotsalaisia (noin 350 yhteensi 675
yrityksesta). Kaikki ODIN Small Cap
-rahaston sijoituskohteet vastaavat
sijoitusfilosofiaamme, eli ne tayttavat
Odin-mallin vaatimukset. Rahasto
sijoittaa yrityksiin, jotka omaavat
vahvan kulttuurin ja joita kehitetdén
jatkuvasti. Tama kehittdminen
tapahtuu muun muassa panostamalla
tuotemerkkeihin, tehostamalla
toimintaa, tekemalla yrityskauppoja
ja erikoistumalla tietyille aloille.



