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SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Maaliskuu oli heikko kuukausi sekd Odin Emerging Markets -rahastolle etté
vertailuindeksille. Lahi-idan lisdéntynyt geopoliittinen epdvarmuus nosti 6ljyn hintaa ja
lisési markkinoiden volatiliteettia. Korkea 6ljyn hinta vaikuttaa rahaston
sijoitusuniversumin talouksiin eri tavoin. Filippiinit on esimerkiksi ottanut kayttdon
toimenpiteitd energian séddstamiseksi, kuten lyhennettyja tyoviikkoja sekd lisdéntynytté
etatyotd ja joukkoliikenteen kdyttdd. Intia, joka on myds suuri 6ljyn nettotuoja, saattaa
joutua arvioimaan varantojen kayttod ja vaihtoehtoisia kauppareittejd, mikéli konflikti
pitkittyy.

Kuukauden aikana aktiviteetti oli vilkasta fyysisten yhtiotapaamisten muodossa
Taiwanissa ja Hongkongissa. Taiwanissa keskityimme tekodlyn arvoketjuun.
Tapasimme muun muassa TSMC:n, joka on rahaston suurin omistus. Niemme TSMC:n
toimialan keskeisend toimijana, jolla on paras kokonaiskuva mahdollisista
pullonkauloista ja asiakkaiden ylikorostuneista odotuksista. Yhti6 ei rakenna
kapasiteettia pelkdstdan asiakkaiden tilausten perusteella, vaan loppukysynnan mukaan.
Tédmaé vahvistaa luottamustamme TSMC:n ennusteisiin ja investointisuunnitelmiin.

Tapasimme my0s useita muita rahaston yhtiditd, kuten Chroman, Aspeedin ja Sinbonin.
Sekd Chromalla ettd Aspeedilla on vahvat markkina-asemat omissa niche-
segmenteissddn ja hyva rakenteellinen kasvundkyma, mika vahvisti ndkemystdmme
niiden pitkén aikavilin potentiaalista. Sinbon liséttiin salkkuun vuonna 2025 matalan
arvostustason vuoksi. Johdon tapaamisen jdlkeen ndemme merkkeja siité, ettd
uusiutuvaan energiaan liittynyt vastatuuli on véistymassd samalla kun
automaatiosegmentti kasvaa voimakkaasti.

Hongkongissa osallistuimme konferenssiin, jossa jarjestimme yli 30 yhtidtapaamista
kolmen péivén aikana. Tdma4 tarjosi kattavan ndkyméan Aasian markkinoiden
kehitykseen. Tapasimme yhtidité useilta toimialoilta, kuten puolustuksesta,
teknologiasta ja kosmetiikasta.

Matkan seurauksena rakensimme position HD Hyundai Marine Solutions -yhtiossé,
jonka tapasimme ensimmdistd kertaa Hongkongissa. Yhtiolld on kdytdnnossa
monopoliasema emoyhtié Hyundain laivaston jdlkimarkkinoilla (varaosat ja huolto).
Kasvava asennettu laitekanta ja jalkimarkkinoiden korkeat marginaalit tekevit
sijoituksesta houkuttelevan. Lisdsimme salkkuun myos SK Squaren, jossa ndiemme
merkittdvan alennuksen suhteessa omistusten arvoon, erityisesti SK Hynixin kautta.
Sijoitus kasvattaa altistustamme muistipiireihin, jotka ovat keskeinen komponentti
tekodlyinfrastruktuurin rakentamisessa.

Olemme myyneet M&G Stationery -sijoituksen, koska niemme parempia riskikorjattuja
tuottomahdollisuuksia muualla. Vahvan kurssikehityksen seurauksena kevensimme
myos Chroman ja Aspeedin painoja.

Negatiivisella puolella puolalainen piivittiistavarakauppaketju Dino Polska raportoi
odotuksia heikommat luvut. Yhtion mukaan vuoden 2026 alusta lahtien
toimintaympdéristd on ollut haastava, kun keskeisissa tuoteryhmissd on nihty deflaatiota
samalla kun kustannusinflaatio, erityisesti palkkakustannukset, on pysynyt korkeana.
Té&maé on painanut marginaaleja, koska kustannusten nousua ei ole voitu siirtdd hintoihin
laskevien elintarvikehintojen markkinassa. Osake laski uutisen jdlkeen ldhes 20
prosenttia. Dino Polska on pitkéén ollut laadukas kasvuyhtid, ja vaikka tdiméa kvartaali
oli poikkeus aiempaan kehitykseen, yhtio on edelleen historiallisesti erittdin vahva
kasvutarina. Seuraamme kehitysté tarkasti jatkossa.
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Miksi sijoittaa ODIN Emerging
Markets -rahastoon?

ODIN Emerging Markets -rahastoon
sijoittaminen on strateginen valinta
niille, jotka haluavat hyotya
kehittyvien markkinoiden kasvusta

ja vaurauden lisdantymisesta pitkalla
aikavalilla, mutta samalla haluavat
valttaa liiallisen riskin. Rahaston
strategia viime vuosina on keskittynyt
kuluttajien ostovoiman kasvun
huomioimiseen. Rahasto on
defensiivinen, eli se pyrkii suojaamaan
sijoittajien pddomaa markkinoiden
heilahteluilta.

Miten ODIN Emerging Markets on
positioitu?

ODIN Emerging Markets -rahasto
sijoittaa kehittyvien markkinoiden
yhti6ihin, joilla on vahva markkina-
asema, korkea paaoman tuotto

ja joiden omistajaohjaus on
mielestdmme hyva. Suurin osa
rahaston yhtidista myy tuotteitaan
suoraan kuluttajille ja hy6tyvéat nain
ollen keskiluokan kasvusta. Nama
yhtiét ovat suurimmilta osin suojassa
poliittisten muutosten ja teknologian
kehityksen vaikutuksilta.
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tastd >>
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