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SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Osakemarkkinoihin vaikutti maaliskuussa merkittavisti Persianlahden konflikti. Huoli
heikkenevistd suhdanteesta, kiihtyvésté inflaatiosta ja sitd kautta nousevista koroista
leimasi markkinakehitystd kuukauden aikana. Selked ero aiempiin kuukausiin oli, ettd
suurempien yhtididen osakkeet kehittyivit heikommin kuin pienempien yhtididen
osakkeet.

Odin Sverige -rahaston vertailuindeksi laski kuukauden aikana hieman yli 10 prosenttia,
kun taas Carnegie Smébolagsindex laski noin 5 prosenttia. Odin Sverige selvisi laskusta
vertailuindeksidén paremmin.

Maaliskuussa Avanza, Nordnet ja Mycronic olivat rahaston vahvimmat kurssinousijat
ilman yhtidkohtaisia uutisia. Epdvakaa markkinaymparisto ja voimakkaat
markkinaliikkeet ovat historiallisesti lisinneet kaupankdyntiaktiivisuutta Avanzalla ja
Nordnetilld, mikd on todennékdisin selitys ndiden osakkeiden suhteellisesti paremmalle
kehitykselle kuukauden aikana.

Heikoimmin kehittyivit Epiroc, Atlas Copco ja Medicover, mydskéin ilman
yhtidkohtaisia uutisia.

Kuukauden aikana salkun positioihin ei tehty muutoksia.

Ensimmadisen vuosineljdnneksen aikana yli 80 prosenttia rahaston arvosta oli sijoitettuna
yhtidihin, joilla on tieteeseen perustuvat ilmastotavoitteet (SBTi). Piddmme tété
korkeana tasona verrattuna laajempaan markkinaan. Tama tarkoittaa, ettd kyseiset yhtiot
ovat sitoutuneet aktiivisesti irrottamaan kasvun fossiilisten polttoaineiden kéytosta sekd
omassa toiminnassaan ettd toimitusketjuissaan. Geopoliittisen epdvarmuuden ja
vaihtelevien energiahintojen ymparistdssd pidimme tétd konkreettisena osoituksena
yhtididen resilienssistid. Seuraamme aktiivisesti my6s yhtiditd, joilla tavoitteita ei vield
ole validoitu; Axfood on esimerkki yhtiostd, jossa tyd etenee.

Kvartaalin aikana toteutettiin useita yhtiovierailuja, jotka vahvistivat ndkemystimme
salkusta. Sijoittajamatkalla Kiinaan tapasimme Atlas Copcon ja keskustelimme siiti,
kuinka sdhkdistyminen ja energiatehokkuus jatkavat kysynnén tukemista. Vierailimme
myo6s AstraZenecan Sodertéljen tuotantolaitoksessa, jossa vastuullisuustyd on integroitu
tuotantoon ja laatujérjestelmiin tavalla, joka vahvistaa toimitusvarmuutta. Paikan paalla
tehdyt vierailut HP Valvesilla, Hitmassa (Indutrade) sekid Swecolla Alankomaissa ja
Belgiassa vahvistivat saman havainnon.

Kokonaisarviomme mukaan salkku koostuu vastuullisesti toimivista yhtioistd, jotka
pitavit kiinni pitkén aikavilin tavoitteistaan myds epadvarmemmassa
markkinaympéristossd. Juuri tdllaisina ajanjaksoina tdmaé osoittaa todellisen arvonsa.

Pienyhtididen arvostustasot seké salkun kokonaisarvostus ovat houkuttelevia, ja
salkkuyhtididen velkaantuneisuus on matala. Emme siten pidd fundamentteja yhta
heikkoina kuin kurssikehitys antaisi ymmaértaé, vaan niemme salkun hyvin
asemoituneena tuottamaan hyvai tuottoa pitkalla aikavalilla.
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