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syntyneista virheista. Alkuperainen versio on tilattavissa ODIN Ra-
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Taman vuosikertomuksen markkinanakemykset kuvastavat tilannet-
ta vuosikertomuksen kirjoittamishetkella.

Vuosikertomus sisaltaa historiallisia tuottolukuja. Historiallinen kehi-
tys ei ole tae tulevasta. Tuleva tuotto riippuu muun muassa osake-
markkinoiden kehityksesta, salkunhoitajien ammattitaidosta, rahas-
ton riskinotosta seka rahasto-osuuksien hallinnoinnista perittavista
kuluista. Kurssitappiot voivat muuttaa tuoton negatiiviseksi. Rahas-
tojen tuotot ja kirjanpito on ilmoitettu Norjan kruunuissa (NOK).
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SpareBank 1 Gruppen AS 975 966 372
ODIN Forvaltning AS 957 486 657
ODIN Rahastot 1628289-0
ODIN Fonder 516402-8044
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Toimitusjohtajan tervehdys

Enta jos korot
nousevat

Joidenkin mielestd asuntojen hinnat ovat liian korkeat, toiset
taas sanovat hintatason olevan kohdallaan.

Tast4 on paikallaan esittdd muutamia ajatuksia.

Vuonna 1983 paitin opintoni Bergenissi ja muutin Osloon.
Ensimmadinen tyépaikkani oli DnC, josta tuli myshemmin DNB.
Alkupalkkani oli 120 000 Norjan kruunua vuodessa.

Koska olin jo silloin pienten lasten isi, halusin asunnon missa
olisi kolme huonetta. Oslon alueen kiinteistomarkkinoiden no-
pea kartoitus vuonna 1984 osoitti, ettd hintataso silloin kuten
nytkin laski siirryttiessi kauemmas keskustasta. P4itin etsia
paikan mahdollisimman kaukaa mahdollisimman nopeiden
yhteyksien paisti. Se onnistui NSB:n junaliikenteen avulla. Va-
litsin neljan huoneen asunnon Oppegardin kunnan keskuksesta
Kolbotnista. Hinta oli 240 000 kruunua.

Asuntolainan korko oli silloin 12 prosenttia. Korkokuluihin
meni noin 25 prosenttia palkasta. Se oli taloudellisesti enem-
min kuin tiukkaa. Ostimme kunnon vaippoja, mutta sunnun-
taisinkin s6imme paivalliseksi lihapullia.

Nykyisin samasta koulutuksesta vastavalmistuneiden vuo-
sipalkka on 500 000 kruunua. Jokin aika sitten verkossa oli
myytavina samantasoinen asunto. Hintapyynté oli 3 000 000
kruunua. Asuntolainan 2,5 prosentin korolla kuluiksi tulee nyt
15 prosenttia palkasta. Se tarkoittaa, etti ensiasuntoon muut-
tavien perheiden taloustilanne on nykyisin parempi kuin se oli
omalla kohdallani 80-luvulla.

On kuitenkin yksi merkittiva ero. Mind maksoin asunnostani
kahden vuoden palkan. Nykyisin sama asunto maksaa kuusi
vuosipalkkaa. TAma on minusta kiinnostava huomio.

Lyhyessa ajassa koin asuntolainojen koron putoamisen 12
prosentista 7 prosenttiin. Korkokulut laskivat silloin samalle
tasolle suhteutettuna palkkaan kuin missé ne nyt ovat. Siit4 oli
paljon apua perheen talouden pidossa.

Jos asuntolainojen korko nousisi taas 7 prosenttiin, 3 000 000
kruunun asuntolainan korot olisivat 210 000 kruunua. Korko-
kulut olisivat silloin yli 40 prosenttia 500.000 kruunun vuosi-
palkasta. Silloin monet saisivat turvautua kangasvaippoihin ja
soisivit kaurapuuroa.

Asuntolainan 7 prosentin korko vaikuttaa epirealistiselta.
Korothan ovat olleet alhaalla jo kauan. Se, etti ne ovat olleet
alhaalla kauan, ei kuitenkaan takaa, etti tilanne jatkuu ennal-
laan. Matalat antolainauskorot riippuvat vield matalammista
talletuskoroista. Nykyisin on tappiollista pitdi talletuksia
pankissa. Tavalliset talletuskorot eivit vastaa jatkuvaa hintojen
nousua. Tasti tilanteesta tulee tuskin uusi normaali, vaikka
niin on ollut jonkin aikaa.

Korkokulujen nousuriski tarkoittaa, etta sidstidminen on jar-
kevi ratkaisu. Siksi haluamme ODINilla l6yt44 ratkaisuja, jotka
antavat asiakkaillemme mahdollisuuden si4stii kannattavasti.
Se on edelleen mahdollista. Kun sdistit nyt osakerahastoon,
sijoitat yhteiskunnan arvonmuodostukseen. Se ei ole loppunut,
vaikka korot ovat alhaalla. Yhdistdmall4 sddstdmisen osake-
rahastoihin ja korkorahastoihin voit mukauttaa siastimisesi
omaan riskiprofiiliisi ja omiin siistétavoitteisiisi.

Kysy toki lisa4 asiakasneuvojiltamme.
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Markkinakommentit

Myrskyisa vuosi markkinoilla

Vuosi 2018 on ollut monin tavoin poikkeuksellinen maailman
kaikilla seki osake- etti luottomarkkinoilla. Makrotalouden
heikkenemisen ja kauppasotien ajankohtaisuus on luonut pal-
jon epavarmuutta talouden laskusuhdanteen todellisesta al-
kamisajankohdasta. TAma on saanut maailmanlaajuisten osa-
kemarkkinoiden tuoton jaamain negatiiviseksi vuonna 2018.
Sama koskee myo6s osakerahastoamme. Vain yhden kymme-
nesti osakerahastostamme, ODIN Kiinteistén, tuotto muo-
dostui vuonna 2018 positiiviseksi. ODIN Kiinteisté ja ODIN
Emerging Markets onnistuivat lisiksi saavuttamaan lisituot-
toa. Viisi rahastoamme, ODIN Norge, ODIN Sverige, ODIN
Finland, ODIN USA ja ODIN Global, tuottivat suurin piirtein
vertailuindeksiddn vastaavasti. Osakerahastoista ODIN Nor-
den, ODIN Europa ja ODIN Energi menestyivat vuonna 2018
huomattavasti vertailuindeksidan huonommin.

Uskottavuus ja kaukokatseisuus

Myrskyisini aikoina, jotka ovat jatkuneet lokakuusta lahtien,
pyrimme olemaan lihtemittd mukaan markkinoiden nega-
tiivisiin mielialoihin. Sen sijaan kiytdmme paljon aikaa ana-
lysointiin ja sen selvittimiseen, mitki yhtiét ja osakekurssit
voivat tarjota ldhivuosina hyvii sijoitusmahdollisuuksia. ODI-
Nin on ajan mittaan menestyttiva indeksid paremmin, joten
meidin on poikettava indeksisti. Olemme kaukokatseinen,
aktiivinen sijoittaja, jonka salkuissa on vihin yhtisitd sijoi-
tusideoittemme maksimoimiseksi. Tiedimme, etti yhtididen
arvonmuodostus vie aikaa, ja siksi meiddn on tirkeii loytia
yhtiét, joilla on pitkalld aikavililld hyvit mahdollisuudet sen
sijaan, etti suosisimme lyhyella aikavlilli hyvii lukuja tarjo-
avia yhtisita.

Rahastojemme tavoite on yksinkertainen. Tyockalujemme ja
kokemusperustamme avulla luomme hyvii, riskeihin mukau-
tettua tuottoa osuudenomistajillemme. Haluamme sijoittaa
yhtiéihin, joilla on niytto4 menestyksesti, joiden tuleva kilpai-
luasema on vahva ja joita voimme ostaa houkuttelevaan hin-
taan. TAm3a on toimintamme ydin ja perusfilosofiamme, jota
noudatamme joka piivi. Kutsumme siti ODIN-malliksi.

On vaativa tehtiva paittia, pystyyko yhtio pitkalld aikavi-
lilla sailyttdmain kilpailuetunsa vai ei. Kiytimme suurim-
man osan ajastamme etsimilli kaupallisesti ja kulttuurisesti
hyvii seka taloudellisesti vakaita yhti6iti, jotka luovat vuosi
vuodelta lisdarvoa osakkailleen. Hyvissa yhtidissid niet aika
tydskentelee hyviksesi. Jos yhtién peruskehitys on ajan mit-
taan vahva, tuloskehitys maiarai pitkalld aikavililla osakkeen
kurssikehityksen paidomamarkkinoilla. Vuonna 2018 olemme

siksi palkanneet useita sisiisii analyytikkoja vahvistamaan toi-
mintaamme markkinoiden hiomattomien timanttien etsinnas-
sid. Olemme lisiksi nimittineet neuvoa-antavan toimikunnan,
joka pitkan kokemuksensa ja erikoisosaamisensa avulla auttaa
meiti tekemidn entisti parempia pitkdn aikavilin paatoksia
asiakkaittemme eduksi. Kaikki timi on sopusoinnussa kauko-
katseisuusfilosofiamme kanssa.

Kun perusarvot eivat pade

Arvioidessamme nyt mennytta vuotta, mita kiinnostaa eniten
rahastoissamme olevien yhtiéiden peruskehitys. Vuonna 2018
peruskehityksen ja osakekurssien kehityksen vililla on ollut
valtavia eroja. Tati tapahtuu silloin tilléin, kun markkinat
keskittyviat enemman makrotalouden heikkouteen ja tulevai-
suudennikymiin. Silloin tima ajatustapa jittaa varjoonsa yh-
tididen peruskehityksen ja niiden omat odotukset tulevasta,
mika on ollut vuonna 2018 aiempia vuosia yleisempai. Kisi-
tyksemme mukaan kuitenkin pitkilla aikavalilla yhtién perus-
kehityksen ja osakekurssin vililld on edelleenkin selked yhteys.
Vuonna 2018 emme ole kuitenkaan hyétyneet tistd, ja monien
salkkuyhtidistimme hinnoittelu markkinoilla on laskenut.

Syy tidhan johtuu useasta eri tekijisti. Osa selittyy silla, etta
keskuspankeilla on ollut finanssikriisin jilkeen ratkaiseva
rooli. Ne ovat vakauttaneet talouksia ja rahoitusmarkkinoita.
Osakemarkkinoita on siksi hyddyttanyt kaksi selkeda trendia:
Reaalivarallisuuden inflaatio mittavien miarallisten elvytystoi-
mien vuoksi ja globaalin teknologiasektorin vahva tuloskasvu.
Molemmat trendit alkoivat heiketid vuoden 2018 jalkipuolis-
kolla ja kaikesta pdatellen se jatkuu my6s vuoden 2019 aikana.
Lisiksi populismin lisadntyminen ja polititkan muutokset ovat
kasvattaneet maailmanlaajuisen kauppasodan riskii ja samalla
heikentdneet kasvunikymia.

Kun tarkastelemme yksittdisten yhtiéiden nykyisia hinnoitte-
lutasoja ottaen huomioon hyvit suorat tuotot, piddmme hyvin
todennikoiseni, etti raha edelleen 16yti4 tiensa osakemark-
kinoille. Aktiivisella rahastonhoitajalla, jolla on tehtavi ja val-
tuudet 10yt44 parhaat yhtiot, jotka ovat lisiksi houkuttelevasti
hinnoiteltuja, on tulevina vuosina hyvit mahdollisuudet luoda
indeksii parempaa tuottoa. Olemme nihneet esimerkkeja sii-
td, ettid keskittyminen indeksiin ottamatta huomioon hintaa
tai laatua, on vuonna 2018 epionnistunut tiysin. Globaalin
teknologiasektorin lasku vuoden lopussa, liiallinen optimis-
mi Norjan 6ljypalvelusektorista kesan aikana, Ruotsin erit-
tain kalliit teollisuusyhtiét ensimmadiselld vuosineljanneksel-
14 ja Tanskan laatuyhtiot, joiden hinnoittelukertoimet olivat
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korkeat, ovat kaikki esimerkkeja tasti. Tamin vuoden alussa
saimme todistaa Applen romahdusta, vaikka yhti6 oli vuoden
alussa markkina-arvoltaan maailman suurin yhtié. Globaalien
indeksirahastojen omistajille tdima oli suurin yksittaiseen yh-
tioon liittyva riski, jonka suuruus oli runsaat kaksi prosenttia.

Yksittaisilla markkinoilla laskusuhdanne on jo hinnoiteltuna
paivan osakekursseihin. Hyvat yhti6t, joita pyrimme piivit-
tain 16ytdmain, menestyvit useimmiten muita paremmin las-
kusuhdanteessa ja selviytyvit niista tavallisesti vahvimpina.
Tehtivamme on sijoittaa naihin laatuyhti6ihin asiakkaittemme
puolesta. Noudattamalla johdonmukaista filosofiaa ja aktiivis-
ta omistamista meilli on mahdollisuudet jatkaa titd myos tu-
levaisuudessa.

Toivotan kaikille hyvdd sijoitusvuotta!

Vil S
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ESG

Vastuulliset ja kestavat
sijoitukset ODINiin - 2018

ODIN sijoittaa yhti6ihin, jotka tuottavat ajan mittaan lisi-
arvoa. Pitkin aikavilin arvonlisdyksen edellytys on kestava
liiketoimintamalli. T4ma4 tarkoittaa, ettd yhti6ita, joihin
sijoitamme, on johdettava nykyisten ymparisto4 ja yhteiskun-
tavastuuta koskevien vaatimusten ja odotusten mukaisesti.
Kysymys on vastuullisuudesta salkunhoidossa mutta myds
tuotosta ja riskista.

Mielestimme pitkdjanteinen lisdarvon tuottaminen, yh-
teiskuntavastuullinen lijketoiminta ja hyvi omistajaohjaus
liittyvit lsheisesti yhteen. Yhtién omistajien on keskitytta-

va huolehtimaan pitkin aikavilin kilpailukykyisyydesta ja
arvonmuodostuksesta. Yhtién johdolla on oltava kyky ja halu
noudattaa pitkidn aikavilin strategiaa eiki toteuttaa vain lyhy-
taikaisiin tuloksiin johtavia toimia.

Vastuulliseen sijoittamiseen tiht44vi ty6 on vaativaa, ja tyds-
kentelemme jatkuvasti voidaksemme saavuttaa tysllamme
mahdollisimman hyvii tuloksia. Vuonna 2018 olemme nih-
neet paljon vaivaa omien reunaehtojemme mairittdmiseksi ja
selkeyttiamiseksi vastuulliselle sijoittamiselle. Tam4 tarkoittaa
muun muassa seuraavaa:

+ Keskitymme sijoituspaitoksii tehdessimme kartoitt-
maan kunkin yksittiisen yhtién haasteet ja mahdollisuu-
det.

+ Olemme kehittineet rutiineja omistamissamme yhtiéissa
ilmenevien "tapahtumien” kasittelemiseksi.

+ Olemme koordinoineet viestintimme yhtiéiden kanssa
koko sijoitustiimissa.

« Muutamme ESG-raportit vuosittaisista puolivuosittaisiksi
vuonna 2019.

Lisdksi olemme tehostaneet jatkuvaa ty6ta aktiivisina omista-
jina yhtidissdmme.

Aktiivinen omistajuus ja aanestaminen

Edustamme osuudenomistajiamme mahdollisimman monien
salkkuyhtisittemme yhtikokouksissa. Olemme sijoittaneet
eri puolilla maailmaa sijaitseviin yhtioihin. Ainioikeutem-
me vaikutuksen tehostamiseksi ja sen varmistamiseksi, etta
kiytamme sitd mahdollisimman hyvin, kiytimme ISS Proxy
Voting Service -yhtién palveluksia. Olemme piittineet kiin-
nittda erityista huomiota kestdvyysnikokohtiin arvioimalla
kaikki d4nestettivat ehdotukset erityisesti niiden kestavyys-
vaikutusten perusteella.

Vuonna 2018 annoimme 3205 44nt4 225 yhtiokokouksessa.
T4m3 tarkoittaa 100 %:n d4nestysaktiivisuutta. 172 tapauk-
sessa olemme ddnestineet yhtion esitysti vastaan. Aanesties-
samme yhtion ehdotusta vastaan kyseessi ovat tyypillisesti
johdon ja hallituksen kannustinohjelmaan ja palkitsemiseen
liittyvit asiat, hallituksen jasenten vaali, osakkaiden oikeuk-
sien rajoittaminen ja tapaukset, joissa kannatamme rapor-
toinnin, avoimuuden ja ESG-asioihin liittyvin ohjeistuksen
tehostamista.

Seuraamme tarkasti sijoituksiamme, miké tarkoittaa muun
muassa sddnnollisia tapaamisia yhtididen johdon kanssa.
Noudatamme aktiivista omistamista ja olemme mukana
monissa vaalikomiteoissa. Vaalikomiteoiden tehtivini on
valita yhtion hallitus. TAma on tirked4 ty6ts, ja osallistumme
sithen yhdessa yhtiéiden muiden suurten omistajien kanssa.
31.12.2018 olimme mukana seuraavissa vaalikomiteoissa:

- Norja: Multiconsult, Kongsberg Gruppen, Tomra ja
Borregaard

- Ruotsi: Axfood, Beijer Alma, Addnode, Byggmax ja
AQ Group.

Yksi paitavoitteistamme, jota olemme aktiivisesti edistineet
vuonna 2018, on yhteisten etujen varmistaminen yhtion
hallituksen, johdon ja omistajien valilli. Varmistamisella
tarkoitamme sit4, ettd hallituksen jisenten on omistettava
kyseisen yhtién osakkeita. Monissa yhtiéissd olemme saaneet
lapi ehdotuksen hallituksen jasenten velvollisuudesta sijoit-
taa osa hallituspalkkioistaan yhtién osakkeisiin. Toivomme
myds, ettd valtaosa vaalikomitean jisenisté valittaisiin yhtién
suurimpien omistajien joukosta. Lue lisdd yhtididen johtamista

koskevista periaatteistamme téstd >>

Tapahtumat ja vuoropuhelu:

Pyrimme vuoropuheluun omistamiemme yhtiéiden kanssa
mahdollisen "tapahtuman” tultua ilmi. Vaikka kidytimme
paljon aikaa yhtiéiden mahdollisten ongelmakohtien 16ytami-
seksi jo ennen sijoituspdatdsti, emme voi olla varmoja, etti
my6hemmin ei tapahdu mitiin yllattavaa. Sijoituskohteinam-
me olevista yhtidistd haluamme tuoda esiin joitakin tapahtu-
mia vuodelta 2018.

Helmikuussa myimme Fortiven eettisten periaatteittemme
rikkomuksen vuoksi. Fortiven tytaryhtio oli tehnyt sopimuk-
sia ydinkarkii kuljettavien ohjusten kuljettamiseen kiytetta-
vien komponenttien kaupasta. Keskustelumme yhtién kanssa
tdmankaltaisesta liiketoiminnasta vetdytymisesti ei johtanut
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tuloksiin, joten paatimme myydi Fortiven osakkeet. Yhti6 on
nyt sisdisella sulkulistallamme.

Koko kevaan 2018 Norsk Hydro pysyi lehtien otsikoissa. Voi-
makkaiden sateiden jalkeen helmikuussa yhtién laitosta Bra-
silian Alunortessa syytettiin mahdollisista laitoksesta peraisin
olevista vuodoista ja vesien likaamisesta. Olemme seuranneet
jatkuvasti Brasilian tilannetta ja tavanneet yhtién johtoa asian
tiimoilta. Toistaiseksi katsomme, etti johto on hoitanut tilan-
netta hyvin. Yhtion johto ottaa asian hyvin vakavasti ja ryhtyy
tarvittaviin toimiin sen ratkaisemiseksi. Hydro on antanut
brasilialaiselle SGW Services -ymparistokonsultointiyhtiolle
toimeksiannon riippumattoman tarkastuksen tekemiseksi
alumiinitehtaan vedenkasittely- ja jatevesijarjestelmissa. Li-
siksi on perustettu asiantuntijaryhma tekemaan Alunortessa
perusteellisen tarkastuksen. Todisteita Alunorten punaliete-
varastoista perdisin olevista paastoisti ei ole 16ytynyt. Norsk
Hydro asettaa toiminnoilleen yleisid ymparistovaatimuksia.
Uskomme, ett tilanteeseen 16ytyy ratkaisu, mutta emme tie-
di varmasti, kuinka kauan kestés, ennen kuin laitos voi palata
taysimittaiseen toimintaan. Toistaiseksi olemme tyytyviisid
yhtién antamiin tietoihin ja toimiin, joihin se on ryhtynyt.
Yhti6 on edelleen tarkkailulistalla.

Danske Bank on my6s saanut vuoden aikana paljon julki-
suutta sen Viron konttorissa meneilld4n olevan rahanpesu-
tapauksen vuoksi. Puutteelliset jarjestelmit epailyttavien
maksutapahtumien havaitsemiseksi konttorissa ovat johta-
neet periti 200 miljardin euron virtaamiseen pankin jarjestel-

Jos yritys "liputetaan”, prosessi on
seuraava:

1) Tapahtuma tulee ilmi - Ensim-
mainen ilmoitus tapahtumasta joko
sisaisesti, ulkoisesti tai Sustainalytic-
sin kautta. Yhtio asetetaan tarkkailu-
listalle ja varoitus annetaan.

2) ) Tukinta - Kédytamme aikaa tilan-
teeseen perehtymiseen julkisesti
saatavilla olevien tietojen perusteel-
la, lisatietoja hankimme Sustainaly-
ticsin analyytikkojen valityksella.

3) Vuoropuhelu - Otamme yhtioon
yhteytta ja aloitamme vuoropuhelun
sen johdon kanssa.

4) Ratkaisu - Kun olemme saaneet
riittavasti tietoa, teemme paatdksen
tarvittavista toimenpiteista yhdessa
sijoitusjohtajan kanssa.

5) Dokumentoimme koko prosessin.

mien kautta vuosina 2007-2015. Pankkia arvosteltiin ensin
liian myo6haisestd reagoinnista ja lilan vihaisistd toimista. Sen
jalkeen asia osoittautui mittasuhteiltaan paljon odotettua
suuremmaksi. Danske Bank on viime vuosina kayttanyt paljon
resursseja prosessiensa kehittdmiseen vastaavien tapausten
toistumisen estamiseksi. Lisdksi kaikki pankin johtohenkilét,
jotka ovat olleet vastuussa paatoksisti asian ollessa ajan-
kohtainen, on vaihdettu - toimitusjohtajaa ja hallituksen
puheenjohtajaa myoten. Tapasimme pankin konsernijohtoa
kesikuussa ja uudelleen joulukuussa keskustellaksemme syn-
tyneestd tilanteesta. Mielestimme Danske Bank on kaikesta
huolimatta kehittymissi oikeaan suuntaan, ja se on tehnyt
paljon tyoti asioiden saamiseksi kuntoon. Johto on vaihtunut
ja kannustimet saman virheen toistumisen ehkaisemiseksi
lienevit voimassa. Jatkossa epavarmuustekijina on, kuin-

ka suuriksi mahdolliset sakot muodostuvat ja erityisesti se,
missd mairin yhdysvaltalaiset viranomaiset haluavat puuttua
asiaan. Danske Bankin on nyt yksinkertaisesti pystyttava
palauttamaan luottamuksensa. Yhti6 on edelleen tarkkailulis-
tallamme.

Olemme myos keskustelleet Atean johdon kanssa Tanskan
korruptioskandaalista, josta on nyt annettu tuomio ja mai-
ratty sakko. Yhti6 on nihdiksemme ottanut asiasta opiksi
ja ryhtynyt toimiin timantyyppisen toiminnan estimiseksi.
Siksi riski vastaavien tapahtumien toistumisesta jatkossa on
selvasti pienentynyt.
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Paivays Yhtio Rahasto Tilanne
14.3.2018 Norsk Hydro ODIN Norge Kesken
4.7.2018 Danske Bank ODIN Norden Kesken
11.9.2018 Wells Fargo ODIN USA Kesken
Paivays Yhtio Rahasto Syy
1.2.2018 Fortive Corp ODIN USA Sekaantuminen ydinaseisiin
Mittaamme hiilijalanjalkea Tavoitteemme

Aloitimme vuoden 2017 mittaamalla sijoitussalkkujemme hii-
lijalanjaljet. Hiilijalanjilki, jota mitataan tissa hiili-intensitee-
tilla, antaa rahaston tasolla kuvan siit4, kuinka suuria tietyn
rahaston yhtiéiden padst6t ovat suhteessa tuottoihin. Mit4
alhaisempi luku, sita parempi. Kaikki yhtiét eivit raportoi hii-
lidioksidipaastoistaan, ja joudumme arvioimaan ne vastaavan-
laisten yhtididen perusteella. Rahastojemme hiilijalanjiljen
raportoinnin tarkoituksena on vaikuttaa yhtiéihin ja saada ne
mittaamaan omat paistonsi seki asettamaan tavoitteita pais-
téjen vihentamiseksi nykytasolta. Historiatietojen valossa
hiilijalanjalki on supistunut viime vuodesta kahdeksassa kym-
menesta rahastosta. TAma on hyvi, mutta seuraavana vuonna
haluamme tydskennelld maaritietoisemmin vaikuttamalla
sijoituskohteinamme oleviin yhtiéihin, jotta ne mittaisivat
hiilidioksidipiasténsai, elleivit ne sité vieli tee, ja asettaisivat
kunnianhimoisia tavoitteita hiilijalanjilkensa pienentimisek-

si. Lue lisid tavastamme mitata hiilijalanjiljen kokoa> >

Olemme optimisteja. Kestdvi kehitys otetaan vakavasti. Mo-
net yhtidistimme ovat mielestimme kunnollisia, ja ndhdak-
semme ne ottavat ymparistd- ja yhteiskuntavastuunsa hyvin
vakavasti. Ne ottavat tietoisesti selkedn suunnan voidakseen
vaikuttaa koko arvoketjuun. Kasvavat vaatimukset asiakkailta,
omistajilta, viranomaisilta ja ennen kaikkea sijoittajilta johta-
vat parannuksiin. Se on seki ympiristén etti riskipainotetun
tuoton kannalta hyvi. Haluamme jatkaa vuonna 2019 vuo-
ropuheluamme yhtididen kanssa ja tuoda esiin mielestimme
tarkeiti ongelmakohtia. Yhtiot eivit pyri ainoina parannuk-
siin, sitd teemme my6s me ODINissa. Vuonna 2019 haluamme
keskitty erityisesti aihealueisiin hiilidioksidipaastét, palkit-
semismallit ja korruptio. Hankkimalla lis44 tietoa eri aiheista
olemme my®6s paremmin varustautuneita esittdmain oikeita
kysymyksii ja auttamaan omistamiamme yhtioiti tekemiin
tulevaisuuden kannalta oikeita valintoja.

TCFD Carbon Intensity (EUR)

m2017 m2016

450

400

350 326,

300 279,8

250

200

150 111.9 132,5

100 69,0 60,6

so 290 ll 32,8 II 30,2 I 42,3 I
m m m an B
ODIN ODIN EM ODIN ODIN ODIN ODIN ODIN ODIN ODIN ODIN USA
Eiendom Energi Europa  Finland Global Norden Norge Sverige

* Hiilijalanjélki antaa historiallisen tilannekuvan tietyn rahaston yhtididen pddstoistd. Koska pddstotiedot raportoidaan pddasiassa
yhtividen vuosikertomuksessa, hiilijalanjdlki perustuu raportteihin ja arvioihin vuodelta 2017. Vuoden 2018 tiedot tulevat saataville
vuoden 2019 aikana.
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Hallituksen toimintakertomus vuodelta 2018 Y :

ODINin osakerahastot kisittavit seuraavat rahastot, joiden
luokitus mainitaan suluissa: ODIN Norge, ODIN Sverige,
ODIN Finland, ODIN Norden, ODIN Europa, ODIN Global,
ODIN Emerging Markets, ODIN USA, ODIN Energi ja ODIN
Eiendom.

Osakerahastoja hallinnoidaan indekseist4 riippumattoman
sijoitusfilosofian pohjalta. Rahastoilla on vapaat kidet tehda
sijoituksia sddnnodissa miiritettyjen rajoitusten puitteissa.
Rahastojen tavoitteena on saavuttaa sijoituksilleen mahdolli-
simman hyva tuotto rahastojen vertailuindeksiin nidhden.

Rahastojen kuluja muutettiin osuusluokkien perustamisen
yhteydessi. Katso ODIN-osakerahastojen liitetietojen liite

7, sivu 11. Rahastojen eri osuusluokkien hallinnointipalkkiot
eroavat toisistaan, ja eri osuusluokissa on erilaiset minimi-
merkintisummaa koskevat vaatimukset. Tama koskee osuus-
luokkia A, B ja C. Osuusluokka D on avoin osuudenomistajille,
jotka tekevit merkinnin sellaisten jakelijoiden vilityksell,
jotka eivit ODIN Forvaltningin kanssa tehdyn sopimuksen
mukaisesti voi vastaanottaa provisiota.

Rahastojen sijoitusmandaateissa ei tapahtunut muutoksia
vuonna 2018.

Vuoden 2018 lopussa ODIN Forvaltning AS:n hallinnoimat varat
olivat:

filosofian mukaisesti, voi ODINin osakerahastojen arvonkehi-
tys poiketa vertailuindekseistd. Ajan myo6ta rahastojen tulos
voi olla vertailuindeksii joko huonompi tai parempi. ODINin
rahastojen historiallinen tuotto esitetaan yksittdisen rahaston
esittelyn yhteydessa.

Rahastojen riippumattomuus indekseista yhdistettyni salkun-
hoitajien tietoihin ja kokemukseen ovat tarkeitd edellytyk-

sid hyville sijoituspaitoksille. Sijoituspdatokset perustuvat
fundamentaalianalyysiin ja paatokset tehd4ddn omien yritysa-
nalyysien pohjalta. Rahastoyhtién johdolle ja salkunhoitajille
paivittain annetuilla raporteilla valvotaan salkkujen pysymis-
ta sisdisten ja ulkoisten maaraysten sisalla.

ODINilla on sisdinen riskienhallintayksikks, joka vastaa
riskien hallinnasta. Miaritetty riskinhallintastrategia sisiltaa
yleiset suuntaviivat koskien sijoitusrahastojen riskienhallin-
taa 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 merkinti- ja lunastusrutiinit varmistavat osuuden-
omistajien samanarvoisen kohtelun.

Suurin rahastoissa tapahtunut lunastus vuoden 2018 aikana:

ODIN Norden A/B/C/D 10 375 201 613

ODIN Finland A/B/C/D 1892581834 |Ranastory ] Osuistaji\ Wallinnoitavista varoista () |

ODIN Norge A/B/C/D 6 600 296 451| | ODIN Norden A/B/C/D 015 %

ODIN Sverige A/B/C/D 8293 684 504 |ODIN Finland A/B/C/D 0,32 %

ODIN Europa A/B/C/D 5064 410 773| |ODIN Norge A/B/C/D 0,42 %

ODIN Global A/B/C/D 3866 917 627, |ODIN Sverige A/B/C/D 0,99 %

ODIN Emerging Markets | A/B/C/D 1320466 703| |ODIN Europa A/B/C/D 0,26 %

ODIN USA A/B/C/D 1331184 850| |ODIN Global A/B/C/D 0,46 %

ODIN Energi A/B/C/D 1102782 966| |ODIN Emerging Markets | A/B/C/D 0,94 %

ODIN Eiendom A/B/C/D 1348301352| [ODINUSA A/B/C/D 0,57 %
ODIN Energi A/B/C/D 0,49 %

Handelsbanken (Y-tunnus 971171324) toimii rahastojen saily- ODIN Eiendom A/B/C/D 12,10 %

tyspankkina.

Riskiprofiili

Osakerahastosijoituksen riskid mitataan perinteisesti hintavo-

latiliteettina tai rahasto-osuuden arvonmuutoksen vaihtelulla.

Tahin maaritelmain perustuen rahastosijoitus sisiltia aina

tietyn riskin, koska osuusarvo vaihtelee paivittiin ajan myo6ta.

Osakerahastosijoituksen tulee olla pitkdaikainen sijoitus. Ver-

dipapirfondenes forening (Sijoitusrahastoyhdistys) suosittelee

sijoitusajaksi vihintdan 5 vuotta.

Rahastojen kehitysti verrataan rahastokohtaisiin vertailuin-

dekseihin. ODINin salkunhoitajat voivat vapaasti vertailuin-

dekseisti riippumatta valita rahastojen sijoituskohteet. Koska

rahastoja hallinnoidaan indekseista riippumattoman sijoitus-

Arvoa tulevaisuudelle 191



Hallituksen toimintakertomus vuodelta 2018 Y z

Toiminnan jatkuvuus

Vuosituotto on kokonaisuudessaan liitetty kunkin rahaston

Kaiken rahastoihin liittyvan toiminnan hoitaa ODIN For- omaan piiomaan tai kuhunkin rahastoluokkaan.

valtning AS. Niin ollen rahastoilla ei ole omia tyontekijoita.

Rahastojen tilinp44t6s perustuu oletukseen toiminnan ODINin osakerahastojen (osuusluokka C) tuotto vaihtelee

jatkumisesta. vuodesta toiseen. Vain yhden kymmenesti osakerahastos-
tamme tuotto muodostui vuonna 2018 positiiviseksi ja

Rahastoyhtié ODIN Forvaltning AS:n taloudellinen tila on kaksi onnistuivat saavuttamaan lisituottoa. Hallitus luot-

vakaa. taa siihen, ettd rahastot saavuttavat hyvian pitkan aikavilin

Tilikauden tulos ja sen kaytto
Vuoden 2018 tuloslaskelman rahastokohtainen tulos oli

Seuraava:

tuoton seki absoluuttisesti ettd omiin vertailuindekseihin-
sd verrattuna.

ODIN Norden A/B/C/D -1 794 259 224
ODIN Finland A/B/C/D -124 377 993
ODIN Norge A/B/C/D -248 486 260
ODIN Sverige A/B/C/D -781 653 565
ODIN Europa A/B/C/D -1 124 388 998
ODIN Global A/B/C/D -194 267 036
ODIN Emerging Markets A/B/C/D -92 676 628
ODIN USA A/B/C/D 6 060 237
ODIN Energi A/B/C/D -152 235 213
ODIN Eiendom A/B/C/D 140 802 071

Joachim Hgegh-Krohn
Hallituksen puheenjohtaja
(allekirj.)

Vidar Horne
(allekirj.)

Jan-Egil Pedersen
(allekirj.)

Oslossa helmikuun 13. paivana 2019
ODIN Forvaltning AS:n hallitus

Marianne Heien Blystad Thor-Christian Haugland
(allekirj.) (allekirj.)

Christian S. Jansen Dag J. Opedal

(allekirj.) (allekirj.)

Anders Stenstad Bjgen E. Kristiansen
(allekirj.) (allekirj.)
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Liitetiedot

Liite 1: Periaatteet

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

o Todellisen arvon mddrdiédminen
Rahastojen salkussa olevien arvopapereiden todelliset
Bloombergin todettavissa olevien vaihtokurssien mukaan
klo 16.30 Norjan aikaa, joka porssipaiva. Sielld missi ei ole
sini piivina rekisterdity porssissi tapahtunutta arvopaperei-
den vaihtoa otetaan otaksuttu vaihtoarvo pohjaksi.

 Ulkomaan valuutta
Arvopaperit ja pankkitalletukset ulkomaan valuutassa on
arvioitu paivan kurssin mukaan (Bloombergin ilmoitus klo
16.30 Norjan aikaa).

* Tapahtumakulujen kdsittely
Tapahtumakulut arvopapereiden ostojen yhteydessi
(vilittdjan palkkio) on siséllytetty arvopapereiden hintaan.

* Jako osuudenomistajille
Rahastot eivit jaa osinkoa.

 Hankintakustannuksen mddridminen
Rahaston arvopapereiden myynnin yhteydessi lasketaan
kurssivoitot/-tappiot myytyjen arvopapereiden keskikustan-
nushinnan mukaan.

Liite 2: Johdannaiset
Rahastot eivit ole saaneet tilikaudella tuloja johdannaisista.

Liite 3: Markkinariski

Rahastojen tilinp4atostase osoittaa rahastojen markkina-arvon
Norjan kruunuissa vuoden viimeisen pérssipdivin mukaan.
ODIN rahastot ovat osakerahastoja ja toimintansa kautta alttii-
ta osakekurssiriskille ja valuuttakurssiriskille.

Rahastojen riskiprofiileista mainitaan hallituksen toimintaker-
tomuksessa.Viittaamme tihin lihemp&a tutustumista varten.
Osakerahastoilla on avoin valuuttapositio.

Liite 4: Kiertonopeus

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

Rahastojen kiertonopeudet vuodelle 2018 ovat:

ODIN Norden A/B/C/D 0,10
ODIN Finland A/B/C/D 0,15
ODIN Norge A/B/C/D 0,06
ODIN Sverige A/B/C/D 0,28
ODIN Europa A/B/C/D 0,16
ODIN Global A/B/C/D 0,22
ODIN Emerging Markets |A/B/C/D 0,13
ODIN USA A/B/C/D 0,47
ODIN Energi A/B/C/D 0,11
ODIN Eiendom A/B/C/D 0,34

Liite 5/6: Palkkiotuotot/kulut
ODIN Forvaltning AS kompensoi rahastoille suurempien netto-
merkintéjen ja lunastusten aiheuttamat vilityspalkkiot.

Liite 7: Hallinnointipalkkio

Hallinnointipalkkio lasketaan piivittdin rahastojen tai osuus-
luokkien hallinnointipddoman perusteella rahaston piivittai-
sestd arvosta. Palkkio maksetaan kuukausittain rahastoyh-
tiolle.

Rahastoluokkien hallinnointipalkkiot ovat:

ODIN Norden A 0,75 %
ODIN Norden B 1,00 %
ODIN Norden C 1,50 %
ODIN Norden D 1,00 %
ODIN Finland A 0,75 %
ODIN Finland B 1,00 %
ODIN Finland C 2,00 %
ODIN Finland D 1,00 %
ODIN Norge A 0,75 %
ODIN Norge B 1,00 %
ODIN Norge C 1,50 %
ODIN Norge D 1,00 %
ODIN Sverige A 0,75 %
ODIN Sverige B 1,00 %
ODIN Sverige C 1,20 %
ODIN Sverige D 0,65 %
ODIN Europa A 0,75 %
ODIN Europa B 1,00 %
ODIN Europa C 2,00 %
ODIN Europa D 1,00 %
ODIN Global A 0,75 %
ODIN Global B 1,00 %
ODIN Global C 1,50 %
ODIN Global D 1,00 %
ODIN Emerging Markets A 0,75 %
ODIN Emerging Markets B 1,00 %
ODIN Emerging Markets C 2,00 %
ODIN Emerging Markets D 1,00 %
ODIN USA A 0,75 %
ODIN USAB 1,00 %
ODIN USAC 2,00 %
ODIN USAD 1,00 %
ODIN Energi A 0,75 %
ODIN Energi B 1,00 %
ODIN Energi C 2,00 %
ODIN Energi D 1,00 %
ODIN Eiendom A 0,75 %
ODIN Eiendom B 1,00 %
ODIN Eiendom C 2,00 %
ODIN Eiendom D 1,00 %

Liite 8: Muut tuotot ja muut kulut

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

Muut tuotot edustavat takuupalkkioista saatua voittoa (saatu
tuotto siitd, etti rahasto on ollut takaamassa osuuden osakean-
nista). Muut kulut ovat siilytyspankin veloittamia kaupankayn-

tikuluja.

Arvoa tulevaisuudelle
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Liitetiedot

Liite 12: Verotus ODIN Emerging Markets ODIN USA
Tilikauden tulos ennen veroja

+/- Pysyvat erot -92 658 186 6 060 237
+/- Muutokset valiaikaisissa eroissa 108 345 235 1506 226
- Verotuksellisesti siirrettavissa oleva alijaama, alkutase 0 0
= Maksettavan veron peruste 15 687 049 4 554 011
Realisoimaton voitto/tappio, korkosijoitukset

Realisoimaton voitto/tappio, johdannaiset

- Kayttamatta jatetty siirrettavissa oleva tappio

= Laskennallisen verovelan peruste (-laskennalliset verosaamiset*) 0 0
Tilikauden verokustannukset:

Maksettava vero 3608021 1047 423
Verohyvitys (ulkomailla maksetuista veroista) -3 386 390 1 047 423
Laskennallinen verovelka taseessa 0 0
= Yhteenlasketut verot taseessa 221 631 0
-Laskennallinen verovelka, alkutase

Aiempien vuosien liian pienet/suuret verovaraukset

Lahdevero korvauksen jalkeen 2900 561 1762 140
= Yhteenlasketut verot tuloslaskelmassa 3122192 1762 140

*) Laskennallisia verosaamisia ei kirjata arvopaperirahaston taseeseen.

Niissa rahastoissa, jotka eivat ole verovelvollisia Norjassa, vero muodostuu nettona maksetusta lahdeverosta.

Palkitsemisjarjestelma

ODIN Forvaltning kuuluu Norjan sijoitusrahastoja koskevasta
laista annetun asetuksen (Forskrift til verdipapirfondloven,
21.12.2011 nro 1467) ja Norjan vaihtoehtoisten sijoitusrahas-
tojen hallinnointia koskevasta laista annetussa asetuksessa
(Forskrift til lov om forvaltning av alternative investerings-
fond, 26.6.2014 nro 877), jiljempana "asetukset”, olevien pal-
kitsemisjarjestelmii koskevien sadnnodsten soveltamisalaan.
Norjan valtiovarainministerié on vahvistanut asetukset si-
joitusrahastoja koskevan lain 2-16 §:n ja vaihtoehtorahastoja
koskevan lain 3-6 §:n mukaisesti. Lisiksi komission asetuk-
sen (EU) N:0 231/2013 107 artiklassa on joitakin tiydentavia
vaihtoehtoisiin sijoitusrahastoihin sovellettavia maarayksii.
Asetuksien mukaisesti ODIN Forvaltning AS:n hallituksessa
toimii kolmen hallituksen jasenen muodostama palkkiova-
liokunta. Palkkiovaliokunnan kéasittelyn jilkeen vahvistaa
ODIN Forvaltning AS:n hallitus palkitsemisperiaatteet.

Palkkiovaliokuntaa kuultuaan hallitus p4d4tti4 muuttuvan
palkkion maaraytymisperusteet ja arvioi, miten hyvin tavoit-
teet on saavutettu sekd pid4ttaa muuttuvan palkkion maksa-
misesta.

Muuttuvien palkkioiden jakamisperusteet ovat osittain ta-
loudellisia ja osittain ne liittyvit muiden tavoitteiden saavut-
tamiseen kunkin henkil6én tehtdvan mukaisesti. Jokaisessa
tehtiviluokassa on madiritelty katto muuttuville palkkioille.

Palkitsemisjarjestelman kdytinnén toteutusta arvioidaan
vuosittain riijppumattoman tarkastustoiminnan puitteissa.

Kaikki ODIN Forvaltningin tyéntekijat saavat ty6stdin kiin-
tedd korvausta. Lisdksi toimitusjohtaja, varainhoitohenkilos-
to6 ja myynnistd, jakelusta ja markkinoinnista vastaava henki-
16st6 saavat muuttuvia palkkioita. Vuonna 2018 kaikkiaan 43
yhtién tyontekijaa kuului tdmén jarjestelman piiriin. Heista
15 tyoskenteli varainhoidossa ja 27 myynnissé, jakelussa ja
markkinoinnissa. Valvontatehtavissi oleva henkilosto saa
vain kiinteda korvausta.

Viisi johtavassa asemassa olevaa tyontekijas kuului vuonna
2018 muuttuvan palkkion maksamista koskevien saantéjen
piiriin. Naissi tehtivissa toimivien muuttuva palkkio mai-
raytyy kahden vuoden ajanjaksolta ja se maksetaan seuraa-
vien kolmen vuoden aikana. Palkanmaksuvuodesta 2018
alkaen niita s3intoja sovelletaan myo6s salkunhoitajiin.

Vuoden 2018 kokonaispalkkasumma oli 113,8 miljoonaa
Norjan kruunua, josta 67,6 miljoonaa kruunua oli kiinteiti
palkkioita ja yhteensa 46,2 miljoonaa kruunua oli muuttuvia
palkkioita.

1121 Vuosikertomus 2018



",

KL ... ¢ -,11 ln_l,...u'-I‘....n i TR gt e o — T S T L A
. » . ; ; g A
/Y - ol ,..m ‘ : § 7
; . T ST it T

ey . LT

’“. ...
v -
- g

4 El »
" ; 3 P ) v Py P LME & o et f
Som e B e o Ry
it i s i e e
3 Ui bt T i e T MR —

Fr

Wy

o T
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ODIN Norden

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja

Truls Haugen, Vegard Sgraunet

Aloituspaiva 1.6.1990

Indeksi VINXBCAPNOKNI

Osto-/Myyntipalkkio 0%

Osuusluokat Kylla

Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
méaara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Norden A N00010763865 101,87 15 146 132 1543 0,75%

ODIN Norden B N00010763873 101,29 1433 400 145 1,00%

ODIN Norden C NO0008000155 2192,57 3961163 8 685 1,50%

ODIN Norden D N00010763881 101,28 19 195 2 1,00%

Tuotto - NOK

40.0%

20.0%

-20.0%

2010

2012 2013 2014

2015

1 2017

Il ODIN Norden A

Tuottohistoria % - NOK

I ODIN Norden B

ODIN NordenC [l ODIN Norden D

I Benchmark

Viime kuukausi iv. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Norden A -4,79 -13,75 -0,58 8,75 11,40 12,79
ODIN Norden B -4,82 -13,96 -0,82 8,49 11,12 12,51
ODIN Norden C -4,86 -14,75 -1,80 7,44 10,02 11,38
ODIN Norden D -4,82 -13,97 -0,83 8,48 11,12 12,51
Indeksi -2,54 -5,76 2,89 9,53 13,17 9,35
Tuottoluvut, ennen osuusluokan perustamista, perustuvat vanhimman osuusluokan tuottoihin huomioiden halli ipalkkion
Riskimittari 31.12.2018
1 | 2 | 3] 4] 5|66 7 | salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 12,63 11,27
< > Active Share 122,08

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sitad vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskitén. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttdmatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.
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ODIN Norden v 0

Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %

Il Ruotsi 42,8 %
Il Tanska 21,3 %

E Kateinen I Norja 15,9 %
Il Osakkeet Il Suomi 15,1 %
Il USA 2,6 %
Muut 2,6 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Teollisuustuotteet- ja palvelut 34,2% 243 % Novo Nordisk B 58 %
Rahoitus 14,5 % 18,6 % Sampo A 3,7%
Kestokulutushyddykkeet 125% 55 % Beijer Ref 3,7%
Kulutustavarat 9,6 % 71% Atea 3,5%
Terveydenhuolto 8,6 % 14,7 % Huhtamaki 3,5%
Perusteollisuus 8,1% 7,7% Sweco B 3,4 %
Informaatioteknologia 7,7% 79 % Kone B 3,3%
Energia 2,6 % 4.8 % NIBE Industrier B 3,3%
Kateinen 23 % 0,0 % Hexagon B 32%
Tietoliikennepalvelut 0,0 % 5,0% Thule Group 3,0%
Julkiset palvelut 0,0 % 19 %
Kiinteistot 0,0 % 2,6 %
5 eniten tuottanutta omistusta v a
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistusta v a
Beijer Ref 0,9 % Pandora -2,0%
Mowi 0,8 % XXL 1,7%
Coloplast B 0,5 % Danske Bank -1,4 %
NIBE Industrier B 0,4 % Protector Forsikring -1,4 %
Sweco B 0,2 % Intrum -1,0%

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisterdity Norjassa, ja niité 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 henkildsto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkilosté voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkilésté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhti6éta voidaan pitéda vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen
verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Norden

Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A. VASTAAVAA
1.Korkotuotot 164 125 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 360983 384 035 1.0sakkeet 11 10 118 673 12167 127
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 655 711 561 335 2.Vaihdettavat 11 0 0
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -2 609 992 734 486 3.Warrantit 11 0 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 1151 7371 1l. Saamiset
I.Salkun tulos -1 591 983 1687 352 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 18 672 10 636
2.Ylikurssi/kurssierotappio 31168 276
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut I1I. Pankkitalletukset 306 554 209 135
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 0 0 Vastaavaa yhteensa 10 475 067 12 387 174
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -202 800 -217 889 B. Oma padaoma
9.Muut tuotot 8 11 450 0 |. Maksettu oma paaoma
10.Muut kulut 8 -68 -14 1.Nimellinen osuuspadoma 2055984 1743 484
Il.Hallintotulos -191 418 -217 903 2.Ylikurssi/kurssierotappio -3 405 912 -2 900 625
11l.Tulos ennen veroja -1783 401 1469 449 Il.Ansaittu oma padoma 11725 129 13 519 389
11.Verot 12 -10 858 9790 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 10 375 202 12 362 248
IV.Tilikauden tulos -1 794 259 1459 659
Tilikauden tuloksen kaytto C. Velat
1.0suudenomistaijille vuoden aikana maksettu netto 0 0 I. Varattu r jille 0 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 Il. Muut velat 99 865 24 926
3.0man padoman muutos -1 794 259 1 459 659 11l Verovelka 0 0
Velat yhteensa 99 865 24 926
Velat ja oma padoma yhteensa 10 475 067 12 387 174
Liite 9 - Oma paaoma
Omapaaoma 31.12.2017 12 362 247 917
Merkinnat 2018 915 565 514
Lunastukset 2018 -1 108 352 594
Tilikauden tulos 2018 -1 794 259 224
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta paaomasta -1 794 259 224
Omapaaoma 31.12.2018 10 375 201 613
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien méaara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Norden A 15 146 132 11594 075 8 795 493 101,87 118,11 103,14
ODIN Norden B 1433 400 1641964 2103 084 101,29 117,73 103,04
ODIN Norden C 3961163 4 198 750 4415 125 219257 2572,08 2273,74
ODIN Norden D 19 195 100 100 101,28 117,72 103,05
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ODIN Norden v 0

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018

Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta Markkina-arvo Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.0.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Kestokulutushyddykkeet

Autoliv SEK Stockholm 443 247 631,60 129 694 272 200 115993 2,6 0,51

Dometic Group SEK Stockholm 2274799 54,65 175727 120874 -60 914 12 0,77

Nokian Renkaat/Tyres EUR Helsinki 1 016 559 26,74 223 330 271 320 -1762 2,6 0,74

Pandora DKK Kobenhavn 487 970 263,30 493 936 171 717 -333 990 1,7 0,44

Thule Group SEK Stockholm 1987 024 161,40 213978 311 822 111 346 3,0 1,93

XXL NOK Oslo 5476 413 26,10 400 479 142 934 -257 545 14 3,94
K yodykkeet 1637 143 1 290 867 -426 872 12,4

Kulutustavarat

Axfood SEK Stockholm 2115108 151,60 299 069 311768 17 796 3,0 1,01

Essity B SEK Stockholm 1448 632 217,90 152 026 306 913 137 379 3,0 0,21

Mowi NOK Oslo 1046 787 182,70 99 280 191 248 91 968 1,8 0,20

Schouw & Co DKK Kobenhavn 281 150 487,20 221 715 183 069 -44 717 18 1,10

Salkku Kulutustavarat 772 090 992 998 202 426 9,6

Energia

Subsea 7 NOK Oslo 1626 147 84,28 153 638 137 052 -16 586 13 0,50

TGS Nopec Geophysical NOK Oslo 650 719 208,80 156 763 135870 -20 893 1,3 0,63

Salkku Energia 310 401 272 922 -37 479 2,6

Rahoitus

Danske Bank DKK Kobenhavn 1262 792 128,40 323100 216 703 -126 755 21 0,14

Nordea (Sek) SEK Stockholm 2 804 185 75,03 187 173 204 570 7453 2,0 0,07

Protector Forsikring NOK Oslo 4 433 850 47,80 57 058 211 938 154 880 2,0 515

Sampo A EUR Helsinki 1012 996 38,18 130031 386 039 187 667 3,7 0,18

Sbanken NOK Oslo 2728 652 75,00 220443 204 649 -15 794 2,0 2,55

Svenska Handelsbanken ser. A SEK Stockholm 2860149 98,04 284 680 272 642 -30 845 2,6 0,15

Salkku Rahoitus 1202 485 1 496 541 176 605 144

Terveydenhuolto

Coloplast B DKK Kgbenhavn 353978 604,20 235084 285 842 41 067 2,8 0,16
Novo Nordisk B DKK Kgbenhavn 1 504 863 297,20 386 422 597 743 115718 58 0,06
Salkku Terveydenhuolto 621 506 883 585 156 786 8,5

Teollisuustuotteet- ja palvelut

ASSA ABLOY AB ser. B SEK Stockholm 1636 529 158,10 179 902 251 568 53022 24 0,15
Addtech B SEK Stockholm 1530 000 160,00 232 487 238019 8245 23 2,24
Atlas Copco AB ser. B SEK Stockholm 1415 440 193,80 209 840 266 714 41 266 2,6 0,12
Beijer Ref SEK Stockholm 2 696 400 146,52 241 086 384133 141 414 3,7 212
1SS DKK Kebenhavn 951 019 182,25 288 437 231 646 66 421 2,2 0,51
Indutrade SEK Stockholm 1393 968 206,80 125 954 280 287 134948 2,7 1,15
Intrum SEK Stockholm 1315617 205,60 273 202 262 998 -24 355 25 1,00
Kone B EUR Helsinki 825028 4151 216 102 341 829 66 961 33 0,16
NCC B SEK Stockholm 853 911 137,70 128 965 114 326 19 809 11 0,79
NIBE Industrier B SEK Stockholm 3860943 90,96 223 290 341 463 128673 33 0,77
Nilfisk Holding DKK Kgbenhavn 624 197 230,00 272715 191 875 -86 272 18 2,30
Securitas B SEK Stockholm 2121275 142,20 141 226 293 290 125 853 28 0,58
Sweco B SEK Stockholm 1830 220 196,90 196 923 350 388 151 340 34 151
Salkku Teollisuustuotteet- ja 2730128 3548 538 654 866 34,2

Informaatioteknologia

Atea NOK Oslo 3256 029 111,00 333420 361419 27 999 35 3,00

Hexagon B SEK Stockholm 837 181 406,50 233 892 330 887 101 102 3,2 0,23

Simcorp DKK Kgbenhavn 175 000 445,80 101 097 104 267 618 1,0 0,43
Informaatioteknologi 668 409 796 574 129 720 1,7

Perusteollisuus

Huhtamaki EUR Helsinki 1342 303 26,86 135160 359 868 161 651 35 1,25

SP Group DKK Kgbenhavn 800 000 195,00 239 906 208 494 -39 196 2,0 7,02
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ODIN Norden

\%
Security (Company) Currency Market Number of Market price Cost price Market value  Unrealised gain % of assets % of the
shares (loss) under companies total
ber of
Local currency NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Materials
Yara International NOK Oslo 804 456 333,50 230815 268 286 37471 2,6 0,29
Total Materials 605 881 836 648 159 925 81
Total portfolio 8 548 043 10118 673 1015977 97,5

The Industry Classification is based on the Global Industry Classification Standard (GICS) from Morgan Stanley AND Standard & Poor's

Costprice is based on average

The portfolio shows the fund'’s total portfolio across all fund classes for funds with fund classes.

Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Finland

Rahasto on indekseista riippumaton ja voi sijoittaa vapaasti Suo-
messa porssinoteerattuihin tai sita kotipaikkanaan tai siella
paakonttoriaan pitaviin yhtioihin.

Perustettu: 27.12.1990




ODIN Finland

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja

Truls Haugen

Aloituspaiva 27.12.1990
Indeksi OMX Helsinki Cap Gl
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Finland A NO0010748254 112,71 100 0 0,75%
ODIN Finland B NO0010748262 111,84 573 940 64 1,00%
ODIN Finland C NO0008000163 8 455,99 216 222 1828 2,00%
ODIN Finland D NO0010748270 111,84 100 0 1,00%
Tuotto-NOK

60.0%j

40.09

20.0%]

0.0%|

-20.0%

Il ODIN Finland A

Tuottohistoria % - NOK

Il ODIN Finland B

ODIN FinlandC [l ODIN Finland D

I Benchmark

Viime kuukausi 1iv. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Finland A 2,09 4,97 3,15 9,54 13,09 18,62
ODIN Finland B 2,12 -5,20 2,90 9,27 12,81 18,33
ODIN Finland C -2,20 -6,14 1,87 8,18 11,67 17,14
ODIN Finland D -2,13 -5,20 2,90 9,27 12,81 18,33
Indeksi -2,28 -3,41 7,50 12,84 12,75 10,35
Tuottoluvut, ennen p tuottoihin h ioiden hallil ipalkkion
Riskimittari 31.12.2018
‘ 1 | 2 | 4 ‘ 5 | 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 11,80 12,80
- > Active Share 55,05

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sitad vahaisempi riski. Huomaa, ettéa edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

1201 Vuosikertomus 2018



ODIN Finland

Omaisuuslajit %

Maantieteellinen jakauma %

Il Suomi 97,3 %

Il Kateinen

I Osakkeet
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Teollisuustuotteet- ja palvelut 28,4 % 21,0% Sampo A 7,5%
Perusteollisuus 18,2 % 13,6 % Valmet 6,4 %
Kestokulutushy6dykkeet 12,6 % 53 % Huhtamaki 5,9 %
Rahoitus 119 % 20,3 % Kone B 5,9 %
Informaatioteknologia 10,7 % 12,4 % Nokia 5,0 %
Kulutustavarat 79 % 2,7% Nordea (Eur) 4,3 %
Tietoliikennepalvelut 4,0 % 49 % Kesko B 4,2 %
Terveydenhuolto 3,6 % 2,7 % Stora Enso R 4,0 %
Kateinen 2,7% 0,0 % Elisa 4,0 %
Energia 0,0 % 7,8 % Cramo 4,0 %
Julkiset palvelut 0,0 % 7,6 %
Kiinteistot 0,0 % 1,7 %
5 eniten tuottanutta omistustava
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava
Amer Sports 2,7 % Huhtamaki 1,2 %
Marimekko 1,2 % Nokian Renkaat/Tyres -1,1%
Nokia 1,0 % Tikkurila -1,1%
Valmet 0,8 % Cramo -0,9 %
Elisa 0,5 % Metsa Board -0,9 %

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

Huomaa, ettad 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 henkil6sto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkil6sto voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkilostoé noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadant6on ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhti6ta voidaan pitaa vastuussa vain tdman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen

verrattuna epayhtenaisista tiedoista.

Arvoa tulevaisuudelle
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.
ODIN Finland ’
Tilinpaatés
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A.Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 24 17 1. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 76 799 74 385 1.0sakkeet 11 1841000 2139997
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 149 189 152 032 2.Vaihdettavat 11 (0] 0
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -321217 43 795 3.Warrantit 11 (0] 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 727 5868 Il. Saamiset
1.Salkun tulos -94 478 276 097 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 874 855
2.Ylikurssi/kurssierotappio 254 116
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut I1l. Pankkitalletukset 55 079 27 468
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 ] 0 Vastaavaa yhteensa 1 897 206 2168 436
7.0suuksien merkinté- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -41 310 -43 763 B.Oma paiaoma
9.Muut tuotot 8 11471 841 |. Maksettu oma paaoma
10.Muut kulut 8 -62 -16 1.Nimellinen osuuspadoma 79 036 85 606
I1.Hallintotulos -29 900 -42 938 2.Ylikurssi/kurssierotappio -524 267 -384 366
1ll.Tulos ennen veroja -124 378 233159 Il Ansaittu oma padoma 2337812 2462 190
11.Verot 12 0 0 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1892582 2163431
IV.Tilikauden tulos -124 378 233 159
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto (o] o] I.Varattur d jille 0 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 Il. Muut velat 4624 5005
3.0man paaoman muutos -124 378 233 159 11l. Verovelka 1] 0
Velat yhteensa 4624 5005
Velat ja oma padoma yhteensa 1897 206 2168 436
Liite 9 -Oma paaoma
Omapaaoma 31.12.2017 2163431109
Merkinnat 2018 167 177 382
Lunastukset 2018 -313 648 664
Tilikauden tulos 2018 -124 377 993
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta paaomasta -124 377 993
Omapadoma 31.12.2018 1892 581 834
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Finland A 100 100 100 112,71 118,60 105,30
ODIN Finland B 573 940 623 909 544 247 111,84 117,97 105,01
ODIN Finland C 216 222 231954 253 699 8 455,99 9 009,55 8 100,03
ODIN Finland D 100 100 100 111,84 117,98 105,01
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ODIN Finland \BA
Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta Mar o F Osuus Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.0.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyodykkeet
Amer Sports EUR Helsinki 166 697 38,33 20 144 63775 35282 3,4 0,14
Harvia EUR Helsinki 474 460 5,36 22652 25393 1623 1,3 2,54
Marimekko EUR Helsinki 231301 21,00 16 848 48 482 22 405 2,6 2,86
Nokian Renkaat/Tyres EUR Helsinki 253 827 26,74 33 805 67 746 22574 3,6 0,18
Rapala EUR Helsinki 1096 294 3,02 46 685 33046 -20 073 1,7 2,81
K yodykk 140 133 238443 61812 12,6
Kulutustavarat
Kesko B EUR Helsinki 171 226 47,06 70777 80428 4778 4,2 0,17
Olvi A EUR Helsinki 219 344 31,50 24 953 68 964 38393 3,6 1,06
Salkku Kulutustavarat 95 730 149 392 43171 79
Rahoitus
Nordea (Eur) EUR Helsinki 1109 746 7,31 74 081 80993 -5 789 4,3 0,03
Sampo A EUR Helsinki 374 752 38,18 73 504 142 813 44 307 75 0,07
Salkku Rahoitus 147 585 223 806 38518 11,8
Terveydenhuolto
Oriola EUR Helsinki 1160 994 1,97 45107 22852 -23 362 1,2 0,64
Terveystalo EUR Helsinki 586 253 7,82 54 372 45 759 -11 363 2,4 0,46
Salkku Terveydenhuolto 99 479 68 611 -34724 36
Teollisuustuotteet-ja palvelut
Caverion Corp EUR Helsinki 838 905 4,94 38613 41 364 -1181 2,2 0,60
Cramo EUR Helsinki 507 656 14,96 60 591 75803 1447 4,0 1,14
Kone B EUR Helsinki 268 456 41,51 69 565 111 228 23 560 59 0,05
Metso EUR Helsinki 314 338 22,80 60 498 71535 -1372 3,8 0,21
Ponsse EUR Helsinki 188 718 24,60 49 799 46 338 -4 956 24 0,67
VMP EUR Helsinki 397 000 3,40 18 838 13471 -6 030 0,7 2,68
Valmet EUR Helsinki 674 945 17,93 52 463 120 791 60 053 6,4 0,45
Wartsila EUR Helsinki 409 896 13,80 17 816 56 439 28 045 3,0 0,07
Salkku Teollisuustuotteet-ja 368 185 536 970 99 565 284
Informaatioteknologia
Nokia EUR Helsinki 1906 008 4,98 65 868 94 742 17 584 5,0 0,03
Tieto EUR Helsinki 257 289 23,56 57 608 60 504 -3173 3,2 0,35
Vaisala Corporation A EUR Helsinki 292 500 16,25 57 864 47 442 -12 554 2,5 0,99
Salkku Informaatioteknol 181 340 202 688 1857 10,7
Perusteollisuus
Ahlstrom-Munksjé EUR Helsinki 284 340 12,08 45 365 34 284 -12 518 1,8 0,25
Huhtamaki EUR Helsinki 414 895 26,86 49 318 111 232 43 146 5,9 0,39
Metsa Board EUR Helsinki 1202 155 5,10 59 163 61195 -4 704 3,2 0,34
Stora Enso R EUR Helsinki 763 697 10,03 42111 76 417 23 801 4,0 0,10
Tikkurila EUR Helsinki 514 693 12,06 74 851 61 956 -22916 33 1,17
Salkku Perusteollisuus 270 809 345 085 26 809 18,2
Tietoliikennepalvelut
Elisa EUR Helsinki 212 227 35,88 41391 76 005 23669 4,0 0,13
Tietoliik palvel 41 391 76 005 23669 4,0
Salkku yhteensa 1344 652 1841 000 260 677 97,3
Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella
Jos rah lla on o luokkia, nay an sall kaikki yhdistettyna.
Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Norge

Rahasto on indekseista riippumaton ja voi sijoittaa vapaas-
ti Norjassa porssinoteerattuihin tai sita kotipaikkanaan tai
siella paakonttoriaan pitaviin yhtioihin.

Perustettu: 26.06.1992




ODIN Norge ' @
Tietoa rahastosta
Salkunhoitaja Vigdis Almestad
Aloituspaiva 26.6.1992
Indeksi Oslo Begrs Fondindeks
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK
ODIN Norge A N0O0010748197 132,06 8072701 1066 0,75%
ODIN Norge B N00010748205 130,97 1014 320 133 1,00%
ODIN Norge C NO0008000379 3 186,86 1694 881 5401 1,50%
ODIN Norge D N00010748213 131,03 177 (] 1,00%
Tuotto- NOK
80.0%
-40.0%
Il ODIN NorgeA [l ODIN Norge B ODIN Norge C [l ODIN NorgeD [l Benchmark
Tuottohistoria % - NOK
Viime kuukausi 1v. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta

ODIN Norge A -5,92 -2,98 9,48 10,51 11,14 15,33
ODIN Norge B -5,95 -3,25 9,30 10,22 10,85 15,04
ODIN Norge C -5,98 -3,70 8,37 9,29 9,83 13,94
ODIN Norge D -5,94 -3,22 9,21 10,23 10,86 15,04
Indeksi -7,35 -2,20 8,47 7,55 13,87 10,42
T luvut, ennen perustamista, p tuottoihin h hallinnointij
Riskimittari 31.12.2018
‘ 1 | 2 3 | 4 ‘ 5 | 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi

Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 10,72 11,40

< o N L > Active Share 48,39
Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot
Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvéassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettéd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mitéa pienempi numero, sité vahaisempi riski. Huomaa, etté edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.
Arvoa tulevaisuudelle 1251



ODIN Norge \BA

Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %

= g:;ekl:sgt Il Norja 97,0 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Rahoitus 19,7 % 21.8% Equinor 8,4 %
Energia 17,8 % 213 % Telenor 7,3%
Perusteollisuus 175 % 10,3 % Yara International 73%
Teollisuustuotteet- ja palvelut 17,0 % 9,2% Borregaard 58 %
Tietoliikennepalvelut 10,2 % 15,6 % Subsea 7 5,0 %
Kulutustavarat 7,1% 14,0 % Sparebank 1 SR-Bank 4,6 %
Informaatioteknologia 4,1 % 32% Kongsberg Gruppen 4.6 %
Kateinen 3,0% 0,0 % Sparebank 1 SMN, Egenkapitalbevis 4,5 %
Kiinteistot 22% 22% Mowi 4,4 %
Kestokulutushyodykkeet 1,5% 11% Norsk Hydro 4.4 %
Terveydenhuolto 0,0 % 0,6 %
Julkiset palvelut 0,0 % 0,7 %
5 eniten tuottanutta omistustava
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava
Tomra Systems 1,9 % XXL 2,2%
Mowi 12% Subsea 7 -1,9 %
Equinor 0,8% Norsk Hydro 1,7 %
Lergy Seafood Group 0,7% Yara International -0,8 %
Veidekke 0,4 % Protector Forsikring -0,6 %

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

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

ODIN Forvaltningin henkilosto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkilost6 voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkilostoé noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsaadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhti6ta voidaan pitaa vastuussa vain tdmén asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen
verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Norge \BA
Tilinpaatoés
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 1834 1096 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 256 592 259 406 1.0sakkeet 11 6401 482 6682771
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 312987 122 490 2.Vaihdettavat 11 (o] o
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -723 246 730 258 3.Warrantit 11 (o] o
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 -9 224 Il. Saamiset
1.Salkun tulos -151 843 1113474 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 649 o
2.Ylikurssi/kurssierotappio 1295 481
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 11I. Pankkitalletukset 234 884 171 848
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 1] o] Vastaavaa yhteensa 6 638 310 6 855101
7.0suuksien merkinté- ja lunastuskulut 6 0] 0]
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -97 442 -107 460 B.Oma padoma
9.Muut tuotot 8 813 o] I. Maksettu oma padoma
10.Muut kulut 8 -14 -11 1.Nimellinen osuuspadoma 1078 204 931983
I1.Hallintotulos -96 643 -107 471 2.Ylikurssi/kurssierotappio -2527 812 -2 385 146
11.Tulos ennen veroja -248 486 1006 003 I1.Ansaittu oma padgoma 8 049 904 8298 391
11.Verot 12 [ [ OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 6 600 296 6 845 227
IV.Tilikauden tulos -248 486 1006 003
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0] 0 1. Varattu mak jille 0 1]
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille [ 0 1. Muut velat 38 014 9 874
3.0man padoman muutos -248 486 1006 003 11l. Verovelka 0 0
Velat yhteensa 38014 9874
Velat ja oma padaoma yhteensa 6 638 310 6 855101
Liite 9 -Oma padoma
Omapéaaoma 31.12.2017 6 845 226 992
Merkinnat 2018 845632118
Lunastukset 2018 -842 076 398
Tilikauden tulos 2018 -248 486 260
Jako osuudenomistajille 2018 (o]
20418 vuoden tulos siirrettyna omasta paagomasta -248 486 260
Omapadoma 31.12.2018 6 600 296 451
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Norge A 8072701 6522 682 5262 154 132,06 136,12 115,13
ODIN Norge B 1014 320 1039 516 1 050 067 130,97 135,37 114,77
ODIN Norge C 1694 881 1757 570 1806 050 3 186,86 3309,47 2829,42
ODIN Norge D 177 100 100 131,03 135,39 114,80
Arvoa tulevaisuudelle 1271



ODIN Norge '
Liite 11 - Rahaston arvopaperisalklku 31,12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta VO Osuussalkusta Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
XXL NOK Oslo 3753 798 26,10 290 189 97 974 -192 215 15 2,70
K yodykk 290 189 97 974 -192 215 15
Kulutustavarat
Lergy Seafood Group NOK Oslo 2678873 65,94 124 804 176 645 51841 2,7 0,45
Mowi NOK Oslo 1600 359 182,70 149 026 292 386 143 359 4,4 0,31
Salkku Kulutustavarat 273831 469 030 195 200 71
Energia
Akastor NOK Oslo 7 840 060 13,06 108 214 102 391 -5 823 16 2,86
Equinor NOK Oslo 3012 707 183,75 415 289 553 585 138 295 8,4 0,09
Subsea 7 NOK Oslo 3944 441 84,28 445 248 332437 -112 810 5,0 1,20
TGS Nopec Geophysical NOK Oslo 887 307 208,80 174 021 185 270 11 248 2,8 0,86
Salkku Energia 1142773 1173683 30910 17,8
Rahoitus
Aker A NOK Oslo 130 436 462,00 57 634 60 261 2628 0,9 0,18
DNB NOK Oslo 2002 145 138,15 224 490 276 596 52107 4,2 0,12
Gjensidige Forsikring NOK Oslo 1300972 135,20 138 800 175891 37091 2,7 0,26
Protector Forsikring NOK Oslo 1031201 47,80 63516 49 291 -14 224 0,7 1,20
Sparebank 1 SMN, NOK Oslo 3542919 84,20 147 903 298 314 150 411 4,5 2,73
Sparebank 1 SR-Bank NOK Oslo 3406 393 89,20 167 660 303 850 136 190 4,6 1,33
Sparebank 1 @stlandet NOK Oslo 1621218 83,00 129 308 134 561 5253 2,0 1,51
Salkku Rahoitus 929 310 1298 766 369 456 19,7
Teolli - Ivel
Hexagon Composites NOK Oslo 7 038 064 24,45 122 097 172 081 49 984 2,6 4,22
Kongsberg Gruppen NOK Oslo 2572872 117,60 225 330 302 570 77 240 4,6 1,43
Multiconsult NOK Oslo 1986 578 60,60 140 363 120 387 -19 976 18 7,37
Tomra Systems NOK Oslo 1417 485 194,80 68 512 276 126 207 614 4,2 0,96
Veidekke NOK Oslo 2582169 96,90 175391 250 212 74 821 3,8 1,93
Salkku Teollisuustuotteet- ja 731692 1121375 389683 17,0
Informaatioteknologia
Atea NOK Oslo 2447 198 111,00 169 679 271639 101 960 4,1 2,25
Ikku Inform knol 169 679 271639 101 960 41
Perusteollisuus
Borregaard NOK Oslo 5122 334 74,80 241 000 383151 142 150 58 5,12
Norsk Hydro NOK Oslo 7 418 058 39,21 292 850 290 862 -1 988 4,4 0,36
Yara International NOK Oslo 1440671 333,50 453 755 480 464 26 709 7,3 0,53
Salkku Perusteollisuus 987 606 1154476 166 871 175
Kiinteist6t
Olav Thon Eiendomsselskap NOK Oslo 1028 186 140,00 110 092 143 946 33854 2,2 0,97
Salkku Kiinteistot 110 092 143 946 33854 2,2
Tietoliikennepalvelut
Schibsted NOK Oslo 538 459 290,00 57 817 156 153 98 336 24 0,23
Schibsted B NOK Oslo 118 889 262,50 28 819 31208 2389 0,5 0,05
Telenor NOK Oslo 2884 954 167,50 414 476 483 230 68 754 73 0,20
Tietoliik palvel 501112 670 591 169 479 10,2
Salkku yhteensa 5136 284 6 401 482 1265197 97,0

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

Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella

Jos on osut ia, ndytetaan salkussa kaikki osuusluokat yhdistettyna.

Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Sverige

Rahasto on indekseista riippumaton ja voi sijoittaa vapaas-
ti Ruotsissa porssinoteerattuihin tai sita
kotipaikkanaan tai siella paakonttoriaan pitaviin yhtioihin.

Perustettu: 31.10.1994




ODIN Sverige

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja Vegard Sgraunet

Aloituspaiva 31.10.1994

Indeksi OMXSB Cap GI

Osto-/Myyntipalkkio 0%

Osuusluokat Kylla

Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
méaara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Sverige A N00010748288 124,39 24 848510 3091 0,75%

ODIN Sverige B N00010748296 123,40 1111236 137 1,00%

ODIN Sverige C NO0008000023 4 254,69 1185 158 5042 1,20%

ODIN Sverige D NO0010748304 123,89 187 845 23 0,65%

Tuotto - NOK

60.0%

-20.0%
I ODIN SverigeA [l ODIN Sverige B ODIN Sverige C [l ODIN Sverige D [l Benchmark
Tuottohistoria % - NOK
Viime kuukausi iv. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta

ODIN Sverige A -3,02 -7,74 5,61 1290 19,16 18,12
ODIN Sverige B -3,06 -7,99 5,34 12,61 18,86 17,82
ODIN Sverige C -3,07 -8,16 5,13 12,05 17,97 16,77
ODIN Sverige D -3,02 -7,65 5,48 12,70 18,90 17,84
Indeksi -3,61 -7,44 1,99 7,63 13,80 11,29
Tuottoluvut, ennen osuusluokan perustamista, perustuvat vanhimman osuusluokan tuottoihin huomioiden osuusluokan hallinnointipalkkion
Riskimittari 31.12.2018
‘ 1 | 2 | 3 | 4 ‘ 5 | 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi

Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 14,92 13,32

< > Active Share 82,31

Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nékyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sitd vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttaméatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.
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ODIN Sverige \BA
Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %
r Ruotsi 92,2 %
Il Kateinen - ) ’
B Osakkeet Il Suomi 3,3 %
saxee I USA 1,9 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Teollisuustuotteet- ja palvelut 47,0 % 311% Beijer Alma B 6,6 %
Kestokulutushyddykkeet 17,3 % 82 % Beijer Ref 53%
Informaatioteknologia 8,9 % 9,3% Sweco B 4,0 %
Kulutustavarat 79 % 6,8 % Lifco 3,9%
Perusteollisuus 58 % 4,5 % Addnode Group B 3,8%
Terveydenhuolto 54 % 55 % Addtech B 3,6 %
Rahoitus 51% 23,4 % Fenix Outdoor B 3,5%
Kateinen 2,6 % 0,0 % Essity B 3,5%
Kiinteistot 0,0 % 4,7 % Addlife B 35%
Energia 0,0 % 1,1% NIBE Industrier B 3,3%
Tietoliikennepalvelut 0,0 % 53 %
Julkiset palvelut 0,0 % 0,0 %
5 eniten tuottanutta omistusta v a
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistusta va
Beijer Ref 1,3% Byggmax Group -1,3%
Addnode Group B 0,9 % Oriflame Holding -1,0 %
Addlife B 0,5% AQ Group -0,9 %
NIBE Industrier B 0,4 % Intrum -0,9 %
Lifco 0,4 % Trelleborg B -0,8 %
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 henkilost6 voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkilsto voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkilésté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadantoon 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 '
Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A. VASTAAVAA
1.Korkotuotot 39 219 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 250 982 235 408 1.0sakkeet 11 8077 047 9 703 615
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 300 394 594 499 2.Vaihdettavat 11 0 0
4. Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -1 234071 733082 3.Warrantit 11 0 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 -4 590 10 644 Il. Saamiset
I.Salkun tulos -687 246 1573 852 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 1219 0
2.Ylikurssi/kurssierotappio 5763 10 715
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 11l. Pankkitalletukset 244678 118 693
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 0 (] Vastaavaa yhteensa 8 328 707 9833023
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 0 (1]
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -93 564 -91 805 B. Oma padaoma
9.Muut tuotot 8 4 12 852 I. Maksettu oma padaoma
10.Muut kulut 8 -45 -42 1.Nimellinen osuuspaaoma 2733275 3028 327
Il.Hallintotulos -93 605 -78 995 2.Ylikurssi/kurssierotappio -1569 252 -1145 219
1ll.Tulos ennen veroja -780 851 1494 857 Il.Ansaittu oma padoma 7129 662 7911315
11.Verot 12 -802 -1047 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 8 293 685 9794 423
IV.Tilikauden tulos -781 654 1493 810
Tilikauden tuloksen kaytto C. Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 0 I. Varattu I i istajille 0 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 Il. Muut velat 35023 38 599
3.0man paaoman muutos -781 654 1493 810 11l. Verovelka V] 0
Velat yhteensa 35023 38599
Velat ja oma padoma yhteensa 8 328 707 9833023
Liite 9 - Oma padaoma
Omapaaoma 31.12.2017 9794 423 428
Merkinnat 2018 1549 048 763
Lunastukset 2018 -2 268 134 122
Tilikauden tulos 2018 -781 653 565
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta paaomasta -781 653 565
Omapadoma 31.12.2018 8 293 684 504
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Sverige A 24 848 510 26 737 145 24432050 124,39 134,83 112,86
ODIN Sverige B 1111 236 1632635 1355271 123,40 134,11 112,56
ODIN Sverige C 1185158 1270 168 1220 316 4 254,69 4 632,69 3 896,25
ODIN Sverige D 187 845 643 325 100 123,89 134,15 112,56
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ODIN Sverige \BA

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018

Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta Markkina-arvo Realisoi Osuus (o]

voitto/ tappio yrityksesta (%)

k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
Autoliv SEK Stockholm 254 380 631,60 118 443 156 216 27 480 1,9 0,29
Byggmax Group SEK Stockholm 5934476 32,00 340 282 184 643 -161 203 2,2 9,73
Dometic Group SEK Stockholm 2750221 54,65 195535 146 136 -56 452 1,8 0,93
Duni SEK Stockholm 2196 246 97,90 185 032 209 057 18 209 25 4,67
Dustin Group SEK Stockholm 3684 357 73,10 230 809 261 866 23 647 3,2 4,17
Fenix Outdoor B SEK Stockholm 349171 867,00 128 061 294 346 169 861 35 2,59
Thule Group SEK Stockholm 1183084 161,40 134223 185 660 52534 2,2 1,15
K yodykk 1332387 1437924 74 075 17,3

Kulutustavarat

Axfood SEK Stockholm 1384481 151,60 193 607 204 073 12 396 25 0,66
Essity B SEK Stockholm 1375344 217,90 246 546 291 386 33851 35 0,20
Oriflame Holding SEK Stockholm 844 665 198,10 156 213 162 693 -1 861 2,0 1,50
Salkku Kulutustavarat 596 365 658 153 44 386 7,9

Rahoitus

Hoist Finance SEK Stockholm 3082888 43,55 198 473 130 541 -74 995 1,6 345
Lundbergs B SEK Stockholm 408 247 261,00 113 506 103 601 -13158 1,2 0,20
Svenska Handelsbanken ser. A SEK Stockholm 1942 398 98,04 202 523 185 158 -24 512 2,2 0,10
Salkku Rahoitus 514 502 419 299 -112 664 51

Terveydenhuolto

Addlife B SEK Stockholm 1421978 207,00 114 624 286 196 175892 35 567
Biotage AB SEK Stockholm 1 500 000 108,40 151 379 158 096 -1 820 19 2,32
Salkku Terveydenhuolto 266 003 444 292 174 072 54

Teollisuustuotteet- ja palvelut

AQ Group SEK Stockholm 1696 897 151,00 346 684 249134 -98 138 3,0 9,28
ASSA ABLOY AB ser. B SEK Stockholm 1099112 158,10 187 653 168 956 -17 993 2,0 0,10
Addtech B SEK Stockholm 1900 633 160,00 85009 295678 184 128 3,6 2,79
Atlas Copco AB ser. B SEK Stockholm 1167 426 193,80 189 989 219 980 19125 2,7 0,09
Beijer Alma B SEK Stockholm 4 320 651 130,00 316 446 546 126 194 467 6,6 717
Beijer Ref SEK Stockholm 3089 759 146,52 159113 440 171 270797 53 2,42
Indutrade SEK Stockholm 999 563 206,80 100 826 200 984 91 469 24 0,83
Intrum SEK Stockholm 904 113 205,60 180 869 180737 -7 557 2,2 0,69
Latour B SEK Stockholm 1517 516 111,30 95 465 164 221 64 062 2,0 0,24
Lifco SEK Stockholm 1002674 328,50 186 239 320 255 123 355 39 1,18
NCCB SEK Stockholm 797 697 137,70 120037 106 800 -18 299 1,3 0,74
NIBE Industrier B SEK Stockholm 3136 446 90,96 209 010 277 389 71398 33 0,62
Securitas B SEK Stockholm 1449641 142,20 188 042 200 429 3737 24 0,40
Sweco B SEK Stockholm 1731319 196,90 129 196 331 454 186 309 4,0 1,43
Trelleborg B SEK Stockholm 1447794 139,35 172 522 196 162 17727 24 0,53
Salkku Teollisuustuotteet- ja 2667 099 3898474 1 084 586 47,0

Informaatioteknologia

Addnode Group B SEK Stockholm 3148 846 103,50 238 552 316 878 79 486 38 9,42

Hexagon B SEK Stockholm 452 859 406,50 117 370 178 988 56 558 2,2 0,12

Lagercrantz Group B SEK Stockholm 2929 653 86,30 115451 245 826 126 063 3,0 4,21
Informn logi 471 373 741 692 262 106 8,9

Perusteollisuus

Ahlstrom-Munksjo SEK Stockholm 2303 940 123,20 351373 275983 -80 581 33 1,99
Hexpol SEK Stockholm 2929 405 70,65 209 609 201 230 -18 916 2,4 0,85
Salkku Perusteollisuus 560 982 477 212 -99 497 58
Salkku yhteensa 6408 711 8 077 047 1427 065 97,4

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

Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella

Josr on y kaikki hdi: tyna.

Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Europa

Rahasto on indekseista riippumaton ja voi sijoittaa
vapaasti Euroopan maissa porssinoteerattuihin tai sita
kotipaikkanaan tai sielld paékonttoriaan pitaviin‘yhtidihin.

Perustettu: 15.11.1999 i : A




ODIN Europa

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja Havard Opland

Aloituspaiva 15.11.1999
Indeksi MSEGDENU*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Europa A NO0010748221 97,95 12 603 494 1235 0,75%
ODIN Europa B NO0010748239 97,22 1463 461 142 1,00%
ODIN Europa C N00010029044 164,55 22 407 053 3687 2,00%
ODIN Europa D NO0010748247 97,21 5209 1 1,00%
Tuotto - NOK

60.0%

40.09

20.0%

0.0%|

-20.0%
Il ODIN EuropaA [l ODIN Europa B ODIN EuropaC [l ODIN EuropaD [l Benchmark

Tuottohistoria % - NOK

Viime kuukausi 1v. 3v. Sv. 10v. Perustamisesta
ODIN Europa A -5,80 -17,21 -1,26 5,88 11,02 3,92
ODIN Europa B -5,82 -17,41 -1,50 5,62 10,75 3,66
ODIN Europa C -5,90 -18,24 -2,49 4,57 9,65 2,64
ODIN Europa D -5,81 -17,42 -1,51 5,62 10,75 3,66
Indeksi -3,67 -9,81 1,64 6,71 8,37 3,65
Tuottoluvut, ennen osuusluokan p tuottoihin osuusluokan hallinnointipalkkion

Riskimittari 31.12.2018

123456

[ 7 |

Pienempi riski Suurempi riski
i b .
T -

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

Salkku Indeksi
Volatiliteetti (3 vuotta) 14,70 11,52
Active Share 90,93

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, ettéa rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamétta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu

C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

*Rahaston vertailuindeksi 01.11.2018 alkaen on Morningstar Developed Markets Europe Large-Mid Cap NR USD

Arvoa tulevaisuudelle



ODIN Europa '

Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %

Il 1so-Britannia 30,6 %
Il Saksa 21,5 %

I Ranska 16,9 %

Il Alankomaat 9,9 %

Il K&teinen I Sveitsi 7,1 %
Il Osakkeet Irlanti 4,0 %
I Tanska 3,4 %
Il Ruotsi 2,1 %
Il Norja 1,9 %
Muut 1,9 %

Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta

Toimiala Salkku Indeksi

Teollisuustuotteet- ja palvelut 24,4 % 13,5 % SAP SE 5,9 %

Kulutustavarat 16,4 % 13,2 % Bunzl 5,8 %

Kestokulutushyodykkeet 14,0 % 7,8% Henkel 51%

Informaatioteknologia 13,5 % 55 % IMCD Group 4,9 %

Terveydenhuolto 119 % 14,6 % Roche Holding 4,6 %

Rahoitus 113 % 19,0 % Teleperformance 4,4 %

Energia 4,7 % 8,0 % Bureau Veritas 4,3 %

Tietoliikennepalvelut 2,9 % 4.8 % Reckitt Benckiser Group 4.2 %

Kateinen 0,8 % 0,0 % Kerry Group 4,0 %

Perusteollisuus 0,0 % 7,7% Fresenius 39%

Julkiset palvelut 0,0 % 3,7%

Kiinteistot 0,0 % 2,4 %

5 eniten tuottanutta omistusta v a

(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistusta v a

Bunzl 0,6 % Austriamicrosystems 22%

Teleperformance 0,6 % Arrow Global Group -2,0%

Burford Capital 0,3% Continental -19%

Roche Holding 0,3% Dignity -1,6 %

IMCD Group 0,3% Fresenius -1,4 %

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

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

ODIN Forvaltningin henkil6sto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkil6sto voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkildsté noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadantéén ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhti6ta voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen
verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Europa ' “
Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A. VASTAAVAA
1.Korkotuotot 93 282 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 141 450 120 004 1.0sakkeet 11 4999 944 6304 625
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 365 152 427 544 2.Vaihdettavat 11 0 0
4.Nettomuutos realisoimattomat t/-tappiot -1523 308 889 054 3.Warrantit 11 0 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 -2081 2652 Il. Saamiset
1.Salkun tulos -1 018 695 1439 536 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 24 501 21 373
2.Ylikurssi/kurssierotappio 639 1000
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut Ill. Pankkitalletukset 50972 125 695
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 0 0 Vastaavaa yhteensa 5076 055 6 452 693
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -98 669 -101 620 B. Oma padaoma
9.Muut tuotot 8 277 1104 |. Maksettu oma padaoma
10.Muut kulut 8 -33 -23 1.Nimellinen osuuspadoma 3647 842 3765 660
Il.Hallintotulos -98 424 -100 539 2.Ylikurssi/kurssierotappio -588 730 -455 835
lll.Tulos ennen veroja -1117119 1338997 Il.Ansaittu oma padoma 2005 298 3129 687
11.Verot 12 -7270 -7827 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 5064 411 6439 513
IV.Tilikauden tulos -1124 389 1331169
Tilikauden tuloksen kaytto C. Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 0 I. Varattu k tavaksi d jille 0 1)
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 ] Il. Muut velat 11 644 13 180
3.0man paédoman muutos -1 124 389 1331169 1Il. Verovelka 0 0
Velat yhteensa 11 644 13 180
Velat ja oma padoma yhteensa 5076 055 6 452 693
Liite 9 - Oma paaoma
Omapadoma 31.12.2017 6439512 723
Merkinnat 2018 538 476 455
Lunastukset 2018 -789 189 407
Tilikauden tulos 2018 -1124 388 998
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta paaomasta -1 124 388 998
Omapaaoma 31.12.2018 5064 410 773
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Europa A 12 603 494 11 482 999 12 002 736 97,95 118,31 92,95
ODIN Europa B 1463 461 2236933 2458 184 97,22 117,72 92,68
ODIN Europa C 22407053 23937363 24 821 245 164,55 201,26 160,08
ODIN Europa D 5209 100 100 97,21 117,71 92,70
Arvoa tulevaisuudelle 1371



ODIN Europa

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31,12,2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl! Kurssi  Hankintahinta Markkina-arvo Realisoimaton Osuus salkusta Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
Continental EUR Frankfurt 146 000 120,45 230 498 175528 -71 061 3,5 0,07
Dignity GBP London 930 631 675,00 179 470 69 477 -113 375 14 1,86
Hugo Boss EUR Frankfurt 289 648 53,78 197 466 155 481 -65 423 31 0,41
Richemont CHF Ziirich Six 221727 62,62 142 313 123 371 -24 916 2,4 0,04
SEB EUR Paris 162 389 110,30 97 479 178 780 52 207 3,5 0,32
K yodykk 847 226 702 638 -222 568 13,9
Kulutustavarat
Henkel EUR Frankfurt 300 000 85,45 232 087 255871 7312 51 0,12
Kerry Group EUR Dublin 233677 86,25 156 384 201170 28 808 4,0 0,43
Reckitt Benckiser Group GBP London 318 144 6 055,00 228 091 213 058 -14 873 42 0,04
Unilever Nv Cert EUR Amsterdam 343 000 46,98 89978 160 823 46 516 3,2 0,01
Salkku Kulutustavarat 706 540 830921 67 764 16,4
Energia
Subsea 7 NOK Oslo 1 150 000 84,28 133 296 96 922 -36 374 19 0,35
Wood Group GBP London 2505727 507,60 325551 140674 -188 427 28 0,37
Salkku Energia 458 847 237 596 -224 801 4,7
Rahoitus
Arrow Global Group GBP London 6 522 836 170,60 173911 123076 -52 840 2,4 3,70
Burford Capital GBP London 730 664 1612,00 112 366 130 269 15754 2,6 0,33
Close Brothers Group GBP London 799 757 1 429,00 128 465 126 401 -7 018 25 0,53
ING Groep EUR Amsterdam 950 000 9,36 113813 88716 -34 980 1.8 0,02
Svenska Handelsbanken ser. A SEK Stockholm 1100 000 98,04 123 753 104 857 -20 576 21 0,06
Salkku Rahoitus 652 307 573 319 -99 661 11,3
Terv nhuol
Fresenius EUR Frankfurt 470 000 42,33 207 553 198 579 -28 161 39 0,08
Novo Nordisk B DKK Kgbenhavn 423 023 297,20 119918 168 028 24 994 3,3 0,02
Roche Holding CHF Ziirich Six 106 473 24230 232 641 229 232 -14 616 45 0,02
Salkku Terveydenhuolto 560 112 595 839 -17 783 11,8
Teollisuustuotteet- ja palvelut
Bunzl GBP London 1125000 2 345,00 208 838 291779 80 990 58 0,33
Bureau Veritas EUR Paris 1 250 000 17,40 202 646 217 093 -21 091 4,3 0,28
Howden Joinery Group GBP London 3000 000 433,80 136 518 143 936 7802 28 0,49
IMCD Group EUR Amsterdam 450 000 55,50 161 108 249 283 63 880 4,9 0,86
IMI GBP London 1073522 938,00 145 027 111 371 -37 758 2,2 0,39
Teleperformance EUR Paris 162 000 137,10 40 323 221 687 146 131 4.4 0,28
Teollisuust ja 894 461 1235150 239 953 244
Informaatioteknologia
Austriamicrosystems CHF Ziirich Se 450 000 23,20 131 079 92 765 -45 623 18 0,53
Lectra EUR Paris 532 360 17,86 116 012 94 902 -24 365 19 1,62
SAP SE EUR Frankfurt 340 000 87,21 159 851 295 960 88499 58 0,03
Spectris GBP London 788 344 2 251,00 156 195 196 268 21613 3,9 0,68
Inform ioteknologi 563 137 679 894 40 125 13,4
Tietoliikennepalvelut
Publicis Groupe EUR Paris 294 968 4911 152 622 144 588 -30 074 29 0,13
Tietoliik Ivel 152 622 144 588 -30 074 2,9
Salkku yhteensa 4 835 251 4 999 944 -247 046 98,7

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

Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella

Jos ral lla on luokkia, naytetaan sall kaikki luokat yhdistettyna.

Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Global

Rahasto on indekseista riippumaton maailmanlaajuinen

rahasto. Se voi sijoittaa vapaasti yhtioihin kaikkialla maail-

Massa.

Perustettu: 15.11.1999
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ODIN Global v

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja 0ddbjern Dybvad, Harald Nissen, Havard Opland
Aloituspaiva 15.11.1999
Indeksi MSEGLMNU*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Global A N0O0010732837 127,28 9980 630 1270 0,75%
ODIN Global B NO0010732845 126,17 1648 825 208 1,00%
ODIN Global C N00010028988 233,83 10 214 816 2389 1,50%
ODIN Global D N00010732852 126,15 100 0 1,00%
Tuotto-NOK

40.0%

30.0%

20.0%

10.0%)

0.0%

-10.09
Il ODIN Global A [l ODIN Global B ODIN Global C [l Benchmark
Tuottohistoria % - NOK
Viime kuukausi 1v. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Global A -4,18 -4,26 4,95 11,93 14,26 5,83
ODIN Global B -4,21 -4,50 4,69 11,65 13,98 5,67
ODIN Global C -4,25 -4,98 3,88 10,69 12,94 4,54
ODIN Global D -4,21 -4,50 4,69 11,65 13,98 5,57
Indeksi -6,83 -3,29 5,70 12,30 12,12 4,31
T , ennen luokan per ista, perustuvat vanhimman luol ihin h ioid luokan hallinnointipalkkion
Riskimittari 31.12.2018
‘ 1 | 2 | 3 | 4 ‘ 5 | 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 12,12 11,46
< S . T > Active Share 97,98
Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli etta osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

*Rahaston vertailuindeksi 01.11.2018 alkaen on Morningstar Developed Markets Large-Mid Cap NR USD
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ODIN Global v 0

Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %

Il USA 27,8 %

I 1so-Britannia 20,7 %
I Irlanti 12,5 %

I Ruotsi 11,2 %

= e = S 75 ¢
Kanada 7,4 %

I Etela-Afrikka 6,5 %
Il Alankomaat 4,7 %
Il Sveitsi 0,0 %

Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta

Toimiala Salkku Indeksi

Teollisuustuotteet- ja palvelut 39,2% 11,7 % DCC (GB) 8,2 %

Informaatioteknologia 19,2 % 15,0 % Lifco 6,2 %

Kulutustavarat 123 % 8,1% Constellation Software 58 %

Rahoitus 10,6 % 16,1 % Diploma 54 %

Kestokulutushyodykkeet 9,1 % 9,8 % SAP SE 51%

Tietoliikennepalvelut 43 % 7,7% IMCD Group 4,7 %

Perusteollisuus 3,8% 4,9 % Halma 4,3 %

Kateinen 1,6 % 0,0 % Kerry Group 4,3 %

Energia 0,0 % 5,8 % Alphabet C 4,3 %

Julkiset palvelut 0,0 % 3,4 % Roper Technologies 4,2 %

Kiinteistot 0,0 % 3,8 %

Terveydenhuolto 0,0 % 13,8 %

5 eniten tuottanutta omistustava

(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava

Ball Corp 0,8 % Bank OZK 2,1%

Lifco 0,7 % DCC (GB) -1,6 %

Constellation Software 0,5% Bid Corp -1,2%

Bunzl 0,4 % Atlas Copco AB ser. B -0,5%

Roper Technologies 0,4 % Kerry Group -0,4 %

Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekisteroity Norjassa, ja niité 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 kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkilosto voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, sekéa osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkil6sto noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisdisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadant6on ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

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

Arvoa tulevaisuudelle 1411



ODIN Global \BR
Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018
A.Salkun tuotot ja kulut A_VASTAAVAA
1.Korkotuotot 304 113 1. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 56 662 61 884 1.0sakkeet 11 3798 645 399!
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 133 745 271301 2.Vaihdettavat 11 0]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -335878 437 680 3.Warrantit 11 0]
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 3350 -416 1. Saamiset
1.Salkun tulos -141 817 770 561 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 9 583 {
2.Ylikurssi/kurssierotappio 4940
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut Ill. Pankkitalletukset 60 454 2
6.0suuksien merkinté- ja lunastuspalkkiot 5 0] 0] Vastaavaa yhteensa 3873622 402
7.0suuksien merkinté- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -49 009 -54 430 B.Oma paaoma
9.Muut tuotot 8 6 89 I. Maksettu oma paaoma
10.Muut kulut 8 -73 -167 1.Nimellinen osuuspadoma 2184 437 212
11.Hallintotulos -49 076 -54 508 2.Ylikurssi/kurssierotappio -213 691 -191
11l.Tulos ennen veroja -190 894 716 053 1. Ansaittu oma paaoma 1896171 209
11.Verot 12 -3373 -3351 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 3 866 918 402
IV.Tilikauden tulos -194 267 712 702
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 0 1. Varattu mak jille [
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 1I. Muut velat 6 704 (
3.0man padgoman muutos -194 267 712702 1Il. Verovelka 0
Velat yhteensa 6704 (
Velat ja oma paaoma yhteensa 3873622 402
Liite 9 -Oma paaoma
Omapéadoma 31.12.2017 4 020 792 147
Merkinnat 2018 551 103 292
Lunastukset 2018 -510 710 777
Tilikauden tulos 2018 -194 267 036
Jako osuudenomistajille 2018 (4]
2018 vuoden tulos siirrettynd omasta padomasta -194 267 036
Omapddoma 31.12.2018 3866 917 627
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien mééra NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Global A 9980630 8883657 9197 145 127,28 132,95 108,76
ODIN Global B 1648 825 1705 306 2143 870 126,17 132,12 108,34
ODIN Global C 10 214 816 10 624 234 10 856 842 233,83 246,08 203,49
ODIN Global D 100 100 100 126,15 132,10 108,34
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ODIN Global "\ BA
Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta arvo Realis Osuus Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.0.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
Booking Holdings usb Nasdaq Ngs 8574 1711,79 124 859 128 073 -2139 33 0,02
Compass Group ADR usD New York 890 510 20,79 139 720 161 554 15 590 4,2 0,06
MTY Food Group CAD Toronto 155 876 61,06 63 890 60 858 -3766 1,6 0,62
K yodykH 328 468 350 485 9685 91
Kulutustavarat
Bid Corp ZAR Johannesburg 996 737 26 500,00 140 291 160 224 15 545 41 0,30
Henkel EUR Frankfurt 113911 85,45 59 956 97 155 23168 2,5 0,04
Kerry Group EUR Dublin 193 499 86,25 75931 166 581 64 224 4,3 0,11
Reckitt Benckiser Group GBP London 72113 6 055,00 39 759 48 293 7008 1,2 0,01
Salkku Kulutustavarat 315937 472 253 109 945 12,2
Rahoitus
Bank 0ZK usbD New York 476 391 22,48 194 491 93 451 -105 280 24 0,37
Burford Capital GBP London 524 925 1612,00 81024 93 588 11 044 24 0,24
First Republic Bank usb New York 146 425 89,20 116 347 113 974 -8743 2,9 0,09
HDFC Bank - ADR usbD New York 120 602 103,10 77778 108 497 26 525 2,8 0,01
Salkku Rahoitus 469 641 409 510 -76 453 106
Teollisuustuotteet-ja palvelut
Atlas Copco AB ser. B SEK Stockholm 532 514 193,80 78 693 100 343 16 067 2,6 0,04
Bidvest ZAR Johannesburg 729694 20 400,00 102 107 90 297 -6 419 23 0,22
Bunzl GBP London 473 049 2 345,00 111192 122 690 30038 3,2 0,14
DCC (GB) GBP London 482 968 5 915,00 307 456 315 960 17 818 8,2 0,49
Diploma GBP London 1594 410 1175,00 137 898 207 203 70 495 54 1,41
IMCD Group EUR Amsterdam 328 521 55,50 116 948 181 988 47 519 4,7 0,62
Indutrade SEK Stockholm 455 270 206,80 71631 91 542 15 370 2,4 0,38
Lifco SEK Stockholm 752 965 328,50 119 165 240 497 111 874 6,2 0,89
Roper Technologies usb New York 71213 264,07 102 394 164 098 54 012 4,2 0,07
Salkku Teollisuustuotteet- ja 1147 485 1514618 356 772 39,2
Informaatioteknol
Accenture A usbD New York 126 411 139,54 85 604 153 925 46 012 4,0 0,02
Constellation Software CAD Toronto 40 348 867,92 200718 223914 20 502 58 0,19
Halma GBP London 1131584 1 338,00 72171 167 456 83935 43 0,30
SAP SE EUR Frankfurt 223 817 87,21 128 579 194 826 44 024 50 0,02
Salkku Infor knologi 487 071 740121 194 474 191
Perusteollisuus
Ball Corp usb New York 371969 44,91 58 578 145 772 44 643 3,8 0,11
Salkku Perusteollisuus 58 578 145772 44643 38
Tietoliikennepalvelut
Alphabet C usbD Nasdaq Ngs 18 284 1 039,70 77 484 165 884 70 695 4,3 0,01
Tietoliik palvel 77484 165 884 70695 43
Salkku yhteensa 2 884 665 3798 645 709 761 98,2
Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella
Jos rahastolla on osuusluokkia, naytetaan kaikki osut tyna.
Liite 12 - katso sivu 12
Arvoa tulevaisuudelle 1431



ODIN Emerging Markets

ODIN Emerging Markets

Rahasto on indekseista riippumaton maailmanlaajuinen rahas-
to, joka voi sijoittaa vapaasti yrityksiin, joiden tuloista tai tulok-
sesta merkittava osa tulee kehittyvilta markkinoilta tai joiden
toiminnoista merkittava osa on tallaisissa maissa.

Perustettu: 15.11.1999




ODIN Emerging Markets ' @
Tietoa rahastosta
Salkunhoitaja Oddbjgrn Dybvad
Aloituspaiva 15.11.1999
Indeksi MSEGEMUN*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK
ODIN Emerging Markets A NO0010763899 117,03 5975010 699 0,75%
ODIN Emerging Markets B NO0010763907 116,34 382 520 45 1,00%
ODIN Emerging Markets C N0O0010028962 283,09 2037 093 577 2,00%
ODIN Emerging Markets D NO0010763915 116,35 100 (o] 1,00%
Tuotto-NOK
60.0%j
40.0°
20.0%|
0.0%]
-20.09
Il ODIN Emerging Markets A [l ODIN Emerging Markets B ODIN Emerging Markets C [l ODIN Emerging Markets D [l Benchmark
Tuottohistoria % - NOK
Viime kuukausi 1v. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Emerging markets A -0,48 -6,26 599 8,25 10,97 6,92
ODIN Emerging markets B -0,50 -6,49 573 7,98 10,70 6,66
ODIN Emerging markets C -0,55 -7,38 4,70 6,92 9,60 5,59
ODIN Emerging markets D -0,49 -6,48 573 7,98 10,70 6,66
Indeksi -0,64 -8,26 9,26 9,42 10,54 7,54
T luvut, ennen ista, perustuvat vanhi t hin h halli
Riskimittari 31.12.2018
‘1‘2| |4‘5|5|7‘ Salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 12,58 11,86
. —— - —— » Active Share 93,76
Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot
Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylld nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttdmatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.
*Rahaston vertailuindeksi 01.11.2018 alkaen on Morningstar Emerging Markets Large-Mid Cap NR USD
Arvoa tulevaisuudelle 1451



ODIN Emerging Markets !

Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %

Il Etela-Afrikka 22
B Intia 17,1 %
[ USA 14,8 %
Il Malesia 9,2 %

Hl Kateinen B Kiina 8,3 %
Il Osakkeet Muut 6,7 %
I Meksiko 4,4 %
Il Saksa 3,7 %
Il Vietnam 3,1 %
Peru 2,6 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Rahoitus 28,4 % 27,0 % HDFC Bank - ADR 79 %
Kulutustavarat 20,9 % 5,6 % Bidvest 7,9 %
Teollisuustuotteet- ja palvelut 149 % 5,6 % Bid Corp 73%
Perusteollisuus 8,0 % 7.4 % Housing Development Finance 49 %
Kateinen 7,4 % 0,0 % Public Bank 4.8 %
Informaatioteknologia 6,4 % 16,8 % PSG GROUP 4,5 %
Kestokulutushyodykkeet 55 % 10,3 % Corp.Moctezuma 4,4 %
Tietoliikennepalvelut 4,3 % 13,1 % Tencent Holdings 4,3 %
Terveydenhuolto 4,2 % 31% Hartalega Holdings 4,2 %
Julkiset palvelut 0,0 % 2,1% Travelsky Technology H 4,0 %
Kiinteistot 0,0 % 2,5%
Energia 0,0 % 6,5 %
5 eniten tuottanutta omistustava
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava
Public Bank 1,1% Bid Corp -1,4 %
Hartalega Holdings 0,9 % Samsonite International -1,2%
Carlsberg Brewery Malyasia 0,9 % Vietnam Dairy Products -1,1%
HDFC Bank - ADR 0,8 % Tencent Holdings -0,8 %
Housing Development Finance 0,6 % Bidvest -0,6 %

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 henkil6sté voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkil6st6 voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkil6stoé 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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Tilinpaatoés
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A.Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 676 253 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 32294 31659 1.0sakkeet 11 1221790 1188 698
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 50 290 49917 2.Vaihdettavat 11 0] 0]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -157 080 211536 3.Warrantit 11 0 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 2096 747 Il. Saamiset
I.Salkun tulos -71724 294 113 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 2015 2426
2.Ylikurssi/kurssierotappio 174 577
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 11l. Pankkitalletukset 99 363 120 837
6.0suuksien merkinta- ja lunastuspalkkiot 5 o] (0] Vastaavaa yhteensa 1323 342 1312537
7.0suuksien merkinté- ja lunastuskulut 6 0] (V]
8.Palkkio rahastoyhtidlle 7 -17 444 -15 589 B.Oma paaoma
9.Muut tuotot 8 187 142 |. Maksettu oma paéaoma
10.Muut kulut 8 -655 -94 1.Nimellinen osuuspadoma 839 472 741117
I1.Hallintotulos -17 812 -15 541 2.Ylikurssi/kurssierotappio 80013 75659
11l.Tulos ennen veroja -89 536 278 572 Il.Ansaittu oma padgoma 400981 493 658
11.Verot 12 3141 2688 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1320 467 1310433
IV.Tilikauden tulos 92677 275 884
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0] 0 I. Varattu mak nistajille 0 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 1. Muut velat 2635 2104
3.0man padoman muutos -92 677 275884 Ill. Verovelka 240 0
Velat yhteensa 2875 2104
Velat ja oma padaoma yhteensa 1323 342 1312537
Liite 9 -Oma paaoma
Omapadoma 31.12.2017 1310 432 354
Merkinnat 2018 296 954 272
Lunastukset 2018 -194 243 294
Tilikauden tulos 2018 -92 676 628
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta padgomasta 92 676 628
Omapadoma 31.12.2018 1320 466 703
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12 - NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Emerging Markets A 5975010 4 818 008 4 439 578 117,03 124,84 96,93
ODIN Emerging Markets B 382 520 461 480 448 083 116,34 124,41 96,84
ODIN Emerging Markets C 2037093 2131578 2143 998 283,09 305,66 240,30
ODIN Emerging Markets D 100 100 100 116,35 124,41 96,84
Arvoa tulevaisuudelle 1471
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Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta Markkina-arvo Realisoimaton Osuussalkusta Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
Garware Technical Fibres INR Mumbai 357 706 1181,25 47 442 52 695 2027 4,0 1,63
Samsonite International HKD Hongkong 824 245 21,50 18 839 19 740 -2 642 1,5 0,06
K odykk 66 281 72435 615 55
Kulutustavarat
Alicorp PEN Lima 1352 664 9,95 19 854 34 887 14 644 2,6 0,16
Bid Corp ZAR Johannesburg 598 423 26 500,00 86 367 96 196 9700 73 0,18
Carlsberg Brewery Malyasia MYR Kuala Lumpur 68 678 19,72 1733 2843 1014 0,2 0,02
Henkel EUR Frankfurt 57 559 85,45 40 669 49 092 2645 3,7 0,02
Premier Marketing THB Bangkok 7 788 862 8,60 13 393 17 952 -18 14 1,30
Unilever Nv Cert EUR Amsterdam 72953 46,98 27 673 34 206 4218 2,6 0,00
Vietnam Dairy Products VND Ho Chi Minh 898 872 120 000,00 28 844 40 557 8818 31 0,05
Salkku Kulutustavarat 218 533 275733 41021 20,9
Rahoitus
Capitec Bank Holdings ZAR Johannesburg 57192 111 500,00 33891 38682 3385 2,9 0,05
Crisil INR Mumbai 210 203 1 608,65 47 967 42170 -7 142 3,2 0,29
HDFC Bank - ADR usbD New York 116 662 103,10 72498 104 952 27 579 7,9 0,01
Housing Development Finance INR Mumbai 261 536 1 979,95 57 413 64 578 4238 49 0,02
MCB Group MUR Mauritius 30 148 273,00 1075 2085 499 0,2 0,01
PSG GROUP ZAR Johannesburg 407731 24 207,00 58 628 59 871 6 016 45 0,18
Public Bank MYR Kuala Lumpur 1202733 24,88 48 591 62 822 11471 48 0,03
Salkku Rahoitus 320 064 375161 46 046 284
Terveydenhuolto
Hartalega Holdings MYR Kuala Lumpur 4230 251 6,22 15 752 55 240 36122 4,2 0,13
Salkku Terveydenhuolto 15 752 55 240 36 122 4.2
Teolli - lvel
3M usbD New York 19 766 190,46 14 478 32851 9 666 25 0,00
Bidvest ZAR Johannesburg 845434 20 400,00 83671 104 619 23 055 79 0,25
Sinmag Equipment TWD Taipei Se 684 966 111,50 28 330 21782 -7 827 1,6 1,36
Smith (A.0.) Corp usb New York 99 984 43,00 38991 37517 -2415 2,8 0,07
Salkku Teollisuustuotteet-ja 165 469 196 769 22 479 149
Informaatioteknol:
Oracle Financial Services INR Mumbai 67 983 3 660,85 27 669 31037 1861 2,4 0,08
Travelsky Technology H HKD Hongkong 2436 118 19,60 59 938 53 186 -11 902 4,0 0,26
Salkku Informaatioteknol 87 607 84224 -10 040 6,4
Perusteollisuus
Chevron Lubricants Lanka LKR Colombo 3444 194 72,10 29112 11820 -16 417 0,9 1,44
Corp.Moctezuma MXN Mexico City 1922167 67,50 42609 57 685 13 660 44 0,22
Mold-Tek Packaging INR Mumbai 1092 472 263,90 37190 35954 -3 737 2,7 3,95
Salkku Perusteollisuus 108 910 105 460 -6 495 8,0
Tietoliikennepalvelut
Tencent Holdings HKD Hongkong 164 400 310,00 66 914 56 769 -13 739 4,3 0,00
Tietoliik palvel 66 914 56 769 -13739 43
Salkku yhteensa 1049531 1221790 114779 92,5

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

Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella

Jos on
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kaikki osuusluokat yhdistettyna.

1481

Vuosikertomus 2018



ODIN USA

Rahasto sijoittaa amerikkalaisiin yhtioihin, jotka on porssino-
teerattu Yhdysvalloissa tai joiden paakonttori tai alkupera on

Yhdysvalloissa. Salkunhoitajat sijoittavat vapaasti laadukkai-
siin mutta aliarvostetuiksi arvioimiinsa yrityksiin.

Perustettu: 31.10.2016
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ODIN USA

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja

Harald Nissen, Vigdis Almestad

Aloituspaiva 31.10.2016
Indeksi MSEGUSUN*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK
ODIN USA A NO0010775695 133,44 9 509 565 1269 0,75%
ODIN USAB N00010775703 132,74 146 101 19 1,00%
ODINUSAC NO0010775711 129,95 329 373 43 2,00%
ODIN USAD N0O0010775729 132,75 100 0 1,00%
Tuotto-NOK
25.0%
20.0%
15.0%
10.0%
5.0%
0.0% 2016 2018

-5.0%

Il ODINUSAA [ ODIN USAB

Tuottohistoria % - NOK

ODINUSAC [l ODINUSAD [ Benchmark

Viime kuukausi 1iv. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta

ODIN USA A -8,27 0,99 14,24
ODIN USAB -8,28 0,75 13,96
ODINUSAC -8,37 -0,28 12,85
ODIN USAD -8,29 0,74 13,97
Indeksi -8,73 0,22 11,57
Tuottoluvut, ennen ista, p vanhimman h hallinnointi
Riskimittari 31.12.2018
t 213456 7]

Pienempi riski Suurempi riski

- -

-* -

Tyypillisesti pienemmat tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttaméatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai dkilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

*Rahaston vertailuindeksi 01.11.2018 alkaen on Morningstar US Large-Mid Cap NR USD
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ODIN USA v 0
Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %
Il Kateinen Y
Il Osakkeet I USA 97,5 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Informaatioteknologia 20,7 % 20,7 % Thermo Fisher Scientific 50 %
Terveydenhuolto 16,4 % 15,5 % Visa A 4,7 %
Kestokulutushyodykkeet 15,8 % 9,9 % Alphabet C 4,7 %
Rahoitus 14,0 % 13,0 % Ball Corp 4,3 %
Teollisuustuotteet- ja palvelut 10,7 % 9,4 % UnitedHealth Group 4,1 %
Perusteollisuus 10,6 % 29 % Booking Holdings 4,0 %
Tietoliikennepalvelut 7,5 % 9,7 % Henry Schein 4,0 %
Kulutustavarat 19% 6,6 % Home Depot 3,9%
Kateinen 1,8 % 0,0 % S&P Global Inc 3,9%
Energia 0,0 % 52 % Sherwin-Williams Co 3,9%
Julkiset palvelut 0,0 % 3,5%
Kiinteistot 0,0 % 3,5%
5 eniten tuottanutta omistustava
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava
Thermo Fisher Scientific 1,0% Anheuser-Busch ADR. -1,1%
Ball Corp 1,0% Polyone Corp -0,9 %
NIKE B 1,0% Siteone Landscape Supply -0,8 %
Visa A 0,9 % Marriott Int'l A -0,6 %
UnitedHealth Group 0,7% Signature Bank -0,4 %
Tama rahasto ja ODIN Forvaltning AS on rekister6ity Norjassa, ja niité 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 henkildsto voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkil6st6 voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kaydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkil6stoé noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisdisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadant6on ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.
ODIN Forvaltning AS -yhti6ta voidaan pitaa vastuussa vain taman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen
verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN USA v
Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 515 148 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 13 230 6299 1.0sakkeet 11 1297 762 847 864
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydesséa 7510 -1052 2.Vaihdettavat 11 0] (0]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -4 179 119 773 3.Warrantit 11 o] 0]
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 844 -437 Il. Saamiset
1.Salkun tulos 17 920 124 731 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 937 485
2.Ylikurssi/kurssierotappio 58 102
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 11l. Pankkitalletukset 33404 40725
6.0suuksien merkinté- ja lunastuspalkkiot 5 ] ] Vastaavaa yhteensa 1332162 889 176
7.0suuksien merkinté- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -10 043 -4 616 B. Oma paaoma
9.Muut tuotot 8 0 488 |. Maksettu oma pagoma
10.Muut kulut 8 -55 -87 1.Nimellinen osuuspédédoma 998 514 672683
I1.Hallintotulos -10 098 -4 214 2.Ylikurssi/Kkurssierotappio 197 085 86 168
1. Tulos ennen veroja 7822 120 517 Il.Ansaittu oma padoma 135 586 129 526
11.Verot 12 -1762 -830 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1331185 888 377
IV.Tilikauden tulos 6 060 119 687
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 0 1. Varattu mal jille V] 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 1. Muut velat 985 808
3.0man paaoman muutos 6 060 119 687 11l. Verovelka -8 -8
Velat yhteensa 977 800
Velat ja oma padoma yhteensa 1332162 889 176
Liite 9-Oma paaoma
Omapédoma 31.12.2017 888 376 516
Merkinnat 2018 521 505 164
Lunastukset 2018 -84 757 068
Tilikauden tulos 2018 6 060 237
Jako osuudenomistajille 2018 (o]
2018 vuoden tulos siirrettyna omaan paaomaan 6 060 237
Omapéaioma 31.12.2018 1331184 850
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien méaara NAV 31.12-NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN USAA 9 509 565 6443891 2131455 133,44 132,13 107,73
ODIN USAB 146 101 44 109 56 700 132,74 131,75 107,69
ODIN USAC 329373 238725 91028 129,95 130,32 107,51
ODIN USAD 100 100 100 132,75 131,77 107,70
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ODIN USA "\ BA

Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018

Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta M VO Osuus Omistusosuus

voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000

Kestokulutushyédykkeet

Booking Holdings usbD Nasdaq Ngs 3589 171179 51 557 53610 -1433 4,0 0,01

Dollar General Corp usb New York 47 927 106,63 31530 44 595 10 489 3,4 0,02

Home Depot usb New York 35292 169,20 45413 52108 3013 3,9 0,00

Marriott Int'l A usb Nasdaq Ngs 49 089 106,73 40 938 45719 1864 3,4 0,01

NIKE B usD New York 23 246 72,86 10 902 14 780 2943 11 0,00

K yodykk 180 341 210811 16 876 158

Kulutustavarat

Anheuser-Busch ADR. usbD New York 42 370 66,15 37 106 24 458 -14 193 1,8 0,00
Salkku Kulutustavarat 37 106 24 458 -14 193 18

Rahoitus

First Republic Bank usD New York 53 297 89,20 39372 41 485 -636 31 0,03
Marsh & McLennan Cos usb New York 67 007 78,61 41 387 45 965 1310 35 0,01
S&P Global Inc usb New York 35435 167,12 43271 51676 4 884 3,9 0,01
Signature Bank usb Nasdaq Ngs 26 136 102,66 31001 23412 -8916 1,8 0,05
Wells Fargo & co usb New York 60 649 45,73 27 113 24 202 -4 338 1,8 0,00
Salkku Rahoitus 182 143 186 740 -7 695 14,0

Terveydenhuolto

Henry Schein usb Nasdaq Ngs 78 288 77,46 47 894 52917 1380 4,0 0,05
Medtronic usb New York 56 568 89,41 37 239 44 135 4103 33 0,00
Thermo Fisher Scientific UsD New York 34 323 220,79 49 266 66 127 12 483 5,0 0,01
UnitedHealth Group UsD New York 25705 245,42 39428 55 049 11870 41 0,00
Salkku Terveydenhuolto 173828 218 228 29 836 164

Teollisuustuotteet- ja palvelut

3m usb New York 29 819 190,46 49 499 49 559 -3102 3,7 0,01
Roper Technologies usb New York 21865 264,07 40 439 50 384 6534 3,8 0,02
Siteone Landscape Supply usD New York 68 460 54,36 27 330 32474 3342 2,4 0,17
Smith (A.O.) Corp usb New York 25000 43,00 9786 9381 -660 0,7 0,02
Salkku Teollisuustuotteet- ja 127 054 141 798 6114 10,7

Informaatioteknologia

Accenture A usD New York 39 236 139,54 43 488 47 776 1057 3,6 0,01

Ansys usbD Nasdaq Ngs 36 958 141,24 36 617 45 550 5881 3,4 0,04

CDW Corp usb Nasdaq Ngs 58 000 79,07 42114 40 019 -4 092 3,0 0,04

Cognizant Tech Solutions usD Nasdaq Ngs 78 778 62,66 42935 43 075 -2 756 3,2 0,01

Oracle usb New York 91 986 45,07 33875 36177 -183 2,7 0,00

Visa A usb New York 55121 130,26 45 196 62 657 13 230 4,7 0,00
Infor i logi 244 225 275 254 13137 20,7

Perusteollisuus

Ball Corp usb New York 147 567 44,91 46 070 57831 7813 43 0,04
Polyone Corp usD New York 129 978 28,20 44 500 31982 -15 346 2,4 0,16
Sherwin-Williams Co usD New York 15071 389,75 41015 51257 6 755 3,9 0,02
Salkku Perusteollisuus 131584 141 070 -7178 10,6

Tietoliikennepalvelut

Alphabet C usb Nasdaq Ngs 6 890 1039,70 53370 62510 5092 4,7 0,00

Facebook A usb Nasdaq Ngs 31589 133,84 43 142 36 893 -9 483 2,8 0,00
Tietoliil palvel 96 512 99 404 4391 75

Salkku yhteenséa 1172792 1297 762 38 905 97,5

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

Jos rahastolla on osuusluokkia, ndytetdén salkussa kaikki osuusluokat yhdistettyna.

Liite 12 - katso sivu 12
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ODIN Energi

Rahaston nimi oli aiemmin ODIN Offshore. Rahaston nimi
vaihdettiin ja sijoitusmandaattia muutettiin 30.41.2015. Ra-
hasto sijoitti aiemmin paaasiassa 0ljy- ja kaasualalla toimiviin
energiayhtidihin. Rahasto voi nykyaan sijoittaa laajasti ener-
gia-alalle ympari maailmaa.

Perustettu: 18.08.2000
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ODIN Energi

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja Lars Mohagen

Aloituspaiva 18.8.2000
Indeksi MDMECNRU*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK
ODIN Energi A N00010748163 92,49 100 0 0,75%
ODIN Energi B NO0010748171 91,77 780 624 72 1,00%
ODIN Energi C N00010062961 140,42 7 342542 1031 2,00%
ODIN Energi D N00010748189 91,78 735 0 1,00%
Tuotto- NOK
60.0%
40.09
20.0%)|
0.0%
-20.0%
-40.0%
I ODIN EnergiA [l ODIN Energi B ODIN EnergiC [l ODIN Energi D [l Benchmark
Tuottohistoria % - NOK
Viime kuukausi 1v. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Energi A -7,83 -10,71 -0,74 -8,95 1,81 3,14
ODIN Energi B -7,85 -10,92 -0,99 -9,18 1,55 2,88
ODIN Energi C -7,93 -11,82 -1,97 -10,10 0,53 1,87
ODIN Energi D -7,85 -10,93 -0,99 -9,18 1,55 2,88
Indeksi -7,49 -8,21 4,68 -0,17 7,31 1,97
Tuottoluvut, ennen osuusluokan perustamista, perustuvat tuottoihin h iden luokan hallinnointi
Riskimittari 31.12.2018
\1|2|3|4|5\6|7\ Salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 14,96 12,88
< > Active Share 80,03

Tyypillisesti pienemmét tuotot

Tyypillisesti suuremmat tuotot

Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla nakyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu

C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

*Rahaston vertailuindeksi 01.11.2018 alkaen on Morningstar Developed Markets Energy Composite NR USD

Arvoa tulevaisuudelle



ODIN Energi

Omaisuuslajit %

Maantieteellinen jakauma %

Il USA57,9%

I Norja 18,8 %

I Iso-Britannia 6,5 %
I Ruotsi 3,5%

= gz;ek'::;‘t B Tanska 3,0 %
Saksa 3,0 %

I Irlanti 2,2 %
Il Sveitsi 2,1 %
Il Espanja 2,0%

Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta

Toimiala Salkku Indeksi

Energia 68,9 % 82,6 % BP (USD) ADR 75 %

Teollisuustuotteet- ja palvelut 179 % 7,6 % Royal Dutch Shell ADR 7,3%

Julkiset palvelut 10,1 % 9,0 % Total ADR 71%

Informaatioteknologia 22% 0,5 % Nextera Energy 3,8%

Kateinen 0,9 % 0,0 % NIBE Industrier B 3,5%

Tietoliikennepalvelut 0,0 % 0,0 % Exxon Mobil Corp 3,2%

Kiinteistot 0,0 % 0,0 % ConocoPhillips 3,2%

Perusteollisuus 0,0 % 0,2 % Valero Energy Corp 31%

Kestokulutushyodykkeet 0,0 % 0,1% Chevron Corp 3,0%

Kulutustavarat 0,0 % 0,0 % Vestas Wind Systems 3,0%

Terveydenhuolto 0,0 % 0,0 %

Rahoitus 0,0 % 0,0 %

5 eniten tuottanutta omistustava

(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava

Nextera Energy 0,6 % Shelf Drilling 1,1 %

ConocoPhillips 0,6 % Halliburton -1,0%

Vestas Wind Systems 0,5 % Core Laboratories 0,9 %

NIBE Industrier B 0,4 % Schlumberger 0,9 %

Total ADR 0,3% Apache Corp -0,8 %

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 kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkilosto voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkil6stoé noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisaisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsaadéantoon ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.

ODIN Forvaltning AS -yhti6ta voidaan pitaa vastuussa vain tdman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen

verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
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ODIN Energi \BA
Tilinpaatoés
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 160 59 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 40 555 44 545 1.0sakkeet 11 1091 902 1276 428
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 2594 -32431 2.Vaihdettavat 11 (o] o
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -168 084 -11 834 3.Warrantit 11 (o] o
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 160 -739 Il. Saamiset
1.Salkun tulos -124 615 -400 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 2387 2474
2.Ylikurssi/kurssierotappio 17 5442
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut 11I. Pankkitalletukset 13 962 12 427
6.0suuksien merkinté- ja lunastuspalkkiot 5 (o] (o] Vastaavaa yhteensa 1108 268 1296 771
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 )] (o]
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -24 959 -26 262 B. Oma padaoma
9.Muut tuotot 8 209 2223 |. Maksettu oma paaoma
10.Muut kulut 8 -42 -18 1.Nimellinen osuuspadoma 812 400 828 086
Il Hallintotulos -24 793 -24 057 2.Ylikurssi/kurssierotappio -913 454 -896 150
11l.Tulos ennen veroja -149 408 -24 457 Il.Ansaittu oma padoma 1203 837 1356 072
11.Verot 12 -2827 -2 094 OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1102 783 1288 008
IV.Tilikauden tulos -152 235 -26 552
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 [ I. Varattu nistajille 0 )
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 I1. Muut velat 5485 8 764
3.0man padgoman muutos -152 235 -26 552 I1l. Verovelka 0 V]
Velat yhteensa 5485 8764
Velat ja oma padoma yhteensa 1108 268 1296 771
Liite 9 -Oma paaoma
Omapaaoma 31.12.2017 1288 007 947
Merkinnat 2018 324 137 671
Lunastukset 2018 -357 127 439
Tilikauden tulos 2018 -152 235 213
Jako osuudenomistajille 2018 (0]
2018 vuoden tulos siirrettyna omasta paaomasta -152 235 213
Omapaaoma 31.12.2018 1102 782 966
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12-NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Energi A 100 100 100 92,49 103,58 103,41
ODIN Energi B 780 624 544 150 600 280 91,77 103,02 103,14
ODIN Energi C 7342542 7736514 9198 448 140,42 159,24 160,97
ODIN Energi D 735 100 100 91,78 103,04 103,13
Arvoa tulevaisuudelle 1571
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ODIN Energi '
Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta Markkina-arvo Realisoimaton Osuus (o]
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Energia
Anadarco Petroleum Corp UsD New York 55 000 43,16 27 615 20714 -7 458 19 0,01
Apache Corp usb New York 90 000 26,54 38435 20 843 -18 595 1,9 0,02
Awilco LNG NOK Oslo 3576 386 5,00 23833 17 882 -5 952 1,6 2,70
BP (USD) ADR usb New York 248 927 38,13 71222 82825 10 104 75 0,00
Chevron Corp usb New York 35000 108,76 31499 33217 -1672 3,0 0,00
ConocoPhillips usb New York 65 000 61,44 27 148 34 849 6 752 3,2 0,01
Core Laboratories usb New York 35000 58,71 28423 17 930 -11 867 1,6 0,08
EOG Resources usb New York 42 500 86,61 29 309 32120 2188 2,9 0,01
Equinor NOK Oslo 180 000 183,75 22 537 33075 10 538 3,0 0,01
Exxon Mobil Corp usb New York 60 000 68,21 41 606 35710 -6 385 3,2 0,00
Halliburton usb New York 90 000 26,37 19 498 20710 -4 466 1,9 0,01
Hoéegh LNG Holdings NOK Oslo 550 000 38,15 28771 20983 -7 788 1,9 0,71
Kinder Morgan usb New York 165 000 15,25 25914 21957 -4 196 2,0 0,01
Noble Energy usb New York 130 000 18,60 39 627 21100 -18 693 1,9 0,03
Northern Drilling NOK Oslo 122 360 50,80 8 586 6 216 -2370 0,6 0,11
Royal Dutch Shell ADR usb New York 160 000 58,00 66 080 80979 13 608 73 0,01
Schlumberger usb New York 55000 36,48 25423 17 508 -13 611 1,6 0,00
Shelf Drilling NOK Oslo 661 504 43,50 44 483 28775 -15 707 2,6 0,59
Subsea 7 NOK Oslo 300 000 84,28 31596 25284 -6 312 23 0,09
TGS Nopec Geophysical NOK Oslo 140 000 208,80 20 892 29 232 8 340 2,7 0,14
TechnipFMC usb New York 120 000 19,64 33494 20 566 -14 415 1,9 0,03
Total ADR usb New York 170 000 52,54 73 167 77941 3237 71 0,00
Valero Energy Corp usb New York 53 000 72,95 32704 33739 740 31 0,01
Wood Group GBP London 450 000 507,60 30031 25263 -4 844 23 0,07
Salkku Energia 821894 759 419 -88 826 68,9
Teollisuustuotteet-ja palvelut
ABB (SEK) SEK Stockholm 140 000 170,40 23583 23195 256 21 0,01
DCC (GB) GBP London 37 500 5 915,00 28 689 24 533 -4 504 2,2 0,04
Kongsberg Gruppen NOK Oslo 227 070 117,60 12 965 26 703 13739 24 0,13
NIBE Industrier B SEK Stockholm 435 000 90,96 24 465 38472 15331 35 0,09
Siemens EUR Frankfurt 33500 97,80 29 619 32702 692 3,0 0,00
Stolt Nielsen NOK Oslo 183 354 102,00 23108 18 702 -4 406 1,7 0,29
Vestas Wind Systems DKK Kgbenhavn 50 000 491,70 28 157 32858 2924 3,0 0,02
Salkku Teollisuustuotteet-ja 170 586 197 165 24 031 17,9
Informaatioteknologia
First Solar usb Nasdaq Ngs 65 000 42,23 28983 23953 -6 523 2,2 0,06
Infor I 28983 23953 6523 2,2
Julkiset palvelut
National Grid GBP London 280 000 768,60 34 059 23 802 -7 197 2,2 0,01
Nextera Energy usb New York 28 000 173,01 25 644 42 272 16 707 3,8 0,01
Scottish & South. Energy GBP London 194 788 1 061,50 35352 22 869 -9 495 21 0,02
Solarpack Corp Technologica EUR Madrid 240 000 9,36 19 212 22422 2454 2,0 0,75
Salkku Julkiset palvelut 114 267 111 365 2469 101
Salkku yhteensa 1135730 1091 902 -68 849 99,0

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

Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella

Jos rahastolla on ia, naytetdan

Liite 12 - katso sivu 12

kaikki osuusluokat yhdistettyna.
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ODIN Eiendom

Rahasto on indekseista riippumaton ja voi Sijoittaa vain yrityksiin,
jotka on joko porssinoteerattu tai niiden paakonttori tai

alkupera on Ruotsissa, Norjassa, Suomessa tailanskassa ja joiden
paaasiallinen toimiala on kiinteistojen omistus ja“hallinnointi.

Perustettu: 24.08.2000




ODIN Eiendom (Kiinteisto)

Tietoa rahastosta

Salkunhoitaja

@ystein Bogfjellmo

Aloituspaiva 24.8.2000
Indeksi VINX Real Estate Index*
Osto-/Myyntipalkkio 0%
Osuusluokat Kylla
Osuusluokka ISIN NAV 31.12 NOK Rahasto-osuuksien Hallinnoitavat varat Hallinnointipalkkio
maara 31.12 31.12 milj. NOK

ODIN Eiendom A NO0010748130 143,14 3786 506 542 0,75%
ODIN Eiendom B NO0010748148 142,13 1452 337 206 1,00%
ODIN Eiendom C N00010062953 961,44 623 072 599 2,00%
ODIN Eiendom D NO0010748155 142,04 5830 1 1,00%
Tuotto-NOK

60.0%

40.0%

20.0%

-20.0%

Il ODIN Eiendom A [l ODIN Eiendom B ODIN Eiendom C [l ODIN Eiendom D [l Benchmark

Tuottohistoria % - NOK

Viime kuukausi 1v. 3v. 5v. 10v. Perustamisesta
ODIN Eiendom A 2,82 11,11 10,32 17,74 19,46 17,28
ODIN Eiendom B 2,81 10,83 10,06 17,46 19,17 16,99
ODIN Eiendom C 2,74 9,74 8,96 16,29 17,98 15,83
ODIN Eiendom D 2,80 10,82 10,04 17,44 19,16 16,99
Indeksi 1,97 6,21 7,54 18,69 17,80 13,42
Tuottoluvut, ennen osuusluokan perustamista, perustuvat vanhimman K ihin h ioiden ¢ hallinnointipalkkion

Riskimittari 31.12.2018

‘ 1 | 2 ‘ 3 | 4 ‘ 5 | 6 | 7 ‘ Salkku Indeksi
Pienempi riski Suurempi riski Volatiliteetti (3 vuotta) 13,48 13,24
- > Active Share 93,17

Tyypillisesti pienemmat tuotot Tyypillisesti suuremmat tuotot
Riskin ja tuottomahdollisuuksien suhde rahastoon sijoitettaessa on kuvattu ylla ndkyvassa kaaviossa. Suuri numero ilmaisee, etta rahasto altistuu
suurille riskeille, eli ettd osakekurssit voivat vaihdella suuresti. Mita pienempi numero, sita vahaisempi riski. Huomaa, etta edes numerolla 1 merkitty
sijoitus ei ole taysin riskiton. Historiallisiin riskeihin liittyvien tietojen pohjalta ei valttamatta voi muodostaa luotettavaa kuvaa rahaston tulevasta
riskiprofiilista. Nykyisen riskin muuttumattomuutta ei taata. Rahaston riskiluokitus voi muuttua tulevaisuudessa. Riski-indikaattori ei valttamatta ota
seuraavia tapahtumia huomioon: rahan arvon aleneminen, poliittiset tapahtumat tai akilliset muutokset osakemarkkinoilla. Riskiluvut on laskettu
C-osuusluokan tuottolukujen perusteella.

*Ennen 01.01.2016 oli rahaston vertailuindeksi Carnegie Sweden Real Estate Index.
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ODIN Eiendom (Kiinteisto) ! 5
Omaisuuslajit % Maantieteellinen jakauma %
Il Kiteinen Il Ruotsi 85,6 %
Il Osakkeet I Norja 10,6 %
Toimialajakauma % 10 suurinta omistusta
Toimiala Salkku Indeksi
Kiinteistot 87,8 % 83,0 % Wihlborgs 8,5 %
Kestokulutushyodykkeet 8,3 % 48,9 % Balder B 8,3 %
Kateinen 4,0 % 0,0 % Sagax B 6,6 %
Rahoitus 0,0 % 119 % Fabege 54 %
Teollisuustuotteet- ja palvelut 0,0 % 0,0 % Fast Partner 4,8 %
Hufvudstaden A 4,7 %
Klovern Pref 4,4 %
Atrium Ljungberg AB ser. B 4.4 %
Dios Fastigheter 43 %
Entra 4,2 %
5 eniten tuottanutta omistustava
(EUR) 5 vahiten tuottanutta omistustava
Sagax B 25% Olav Thon Eiendomsselskap -0,6 %
Fabege 1,6 % Pandox -0,4 %
Balder B 1,1% Entra -0,1%
Fast Partner 1,0% Nyfosa 0,0 %
Stendorren Fastigheter B 0,9 % Corem property Pref 0,0 %
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 henkil6sté voi kdyda kauppaa erilaisilla rahoitusinstrumenteilla omaan lukuunsa. Siksi ODIN Forvaltningin henkil6st6 voi omistaa
sellaisten yritysten osakkeita, joista kerrotaan vuosikertomuksessa, seka osuuksia ODINin arvopaperirahastoissa. Kdydessaan kauppaa omaan
lukuunsa henkilost6 noudattaa ODIN Forvaltning AS:n sisdisia ohjeita, jotka perustuvat arvopaperilainsdadantoon ja Norjan arvopaperirahastojen
yhdistyksen (Verdipapirfondenes Forening) suositukseen.
ODIN Forvaltning AS -yhtiota voidaan pitaa vastuussa vain tdman asiakirjan mahdollisesti harhaanjohtavista, puutteellisista tai rahastoesitteeseen
verrattuna epayhtenaisista tiedoista.
1611
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ODIN Eiendom (Kiinteisto) !
Tilinpaatos
NOK 1000 NOK 1000
Tuloslaskelma Tase
Liite 2018 2017 Liite 2018 2017
A. Salkun tuotot ja kulut A.VASTAAVAA
1.Korkotuotot 212 176 I. Rahaston arvopaperisalkku
2.0sinkotuotot 37093 40 636 1.0sakkeet 11 1294 566 1627 402
3.Voitto/tappio realisoinnin yhteydessa 175674 71363 2.Vaihdettavat 11 0 0]
4.Nettomuutos realisoimattomat kurssivoitot/-tappiot -55 438 200 399 3.Warrantit 11 ] 0
5.Muut salkun tuotot ja kulut 8 12 2838 Il. Saamiset
I.Salkun tulos 157 554 315411 1. Ansaitut, ei saatuja tuottoja 1373 1780
2.Ylikurssi/kurssierotappio 5885 5791
B. Hallinnointipalkkiot ja kulut I1l. Pankkitalletukset 50 160 80317
6.0suuksien merkinté- ja lunastuspalkkiot 5 o] (0] Vastaavaa yhteensa 1 351 984 1715 290
7.0suuksien merkinta- ja lunastuskulut 6 0 0
8.Palkkio rahastoyhtiélle 7 -17 930 -18 179 B.Oma paaoma
9.Muut tuotot 8 1248 2097 I. Maksettu oma padoma
10.Muut kulut 8 -70 -90 1.Nimellinen osuuspaéaoma 586 774 965 983
Il.Hallintotulos -16 752 -16 172 2.Ylikurssi/Kurssierotappio -144 788 -21 051
11.Tulos ennen veroja 140 802 299 239 I1.Ansaittu oma padoma 906 315 765513
11.Verot 12 0o ] OMA PAAOMA YHTEENSA 9,10 1348 301 1710 445
IV.Tilikauden tulos 140 802 299 239
Tilikauden tuloksen kaytto C.Velat
1.0suudenomistajille vuoden aikana maksettu netto 0 0 1. Varattu mak jille 0 0
2.Varattu maksettavaksi osuudenomistajille 0 0 Il. Muut velat 3683 4 845
3.0man paaoman muutos 140 802 299 239 11l. Verovelka ) 0
Velat yhteensa 3683 4 845
Velat ja oma padoma yhteensa 1351 984 1715 290
Liite 9 -Oma paaoma
Omapadoma 31.12.2017 1710 445 075
Merkinnat 2018 391423 434
Lunastukset 2018 -894 369 227
Tilikauden tulos 2018 140 802 071
Jako osuudenomistajille 2018 0
2018 vuoden tulos siirrettyna omaan paaomaan 140802 071
Omapadoma 31.12.2018 1348 301 352
Liite 10 - Rahasto-osuudet
Rahasto-osuuksien maara NAV 31.12-NOK
2018 2017 2016 2018 2017 2016
ODIN Eiendom A 3786 506 7 751 062 6977 268 143,14 128,83 105,18
ODIN Eiendom B 1452 337 1284 139 1499 495 142,13 128,24 104,92
ODIN Eiendom C 623 072 624 531 690 673 961,44 876,18 724,20
ODIN Eiendom D 5830 100 100 142,04 128,17 104,90

1621 Vuosikertomus 2018



ODIN Eiendom (Kiinteisto) ! 5
Liite 11 - Rahaston arvopaperisalkku 31.12.2018
Arvopaperi (Yritys) Valuutta  Markkinat Kpl Kurssi  Hankintahinta arvo  Realis Osuussalkusta ~Omistusosuus
voitto/ tappio yrityksesta (%)
k.o.maan NOK 1000 NOK 1000 NOK 1000
Kestokulutushyddykkeet
JM Bygg SEK Stockholm 339 661 172,90 56 170 57 101 -1719 4,2 0,49
Pandox SEK Stockholm 384 246 145,20 51638 54 247 1324 4,0 0,23
K odykk 107 808 111 348 -395 83
Kiinteist6t
Atrium Ljungberg AB ser. B SEK Stockholm 396 227 152,40 49 300 58 712 8211 4.4 0,30
Balder B SEK Stockholm 458 478 252,00 78 699 112 336 32271 8,3 0,24
Castellum SEK Stockholm 263 893 163,50 30518 41951 10 623 31 0,10
Catena SEK Stockholm 191 124 222,50 27 267 41 347 13871 3,1 0,51
Corem property Pref SEK Stockholm 78 770 293,00 22 016 22 440 -550 1,7 0,02
Dids Fastigheter SEK Stockholm 1065 269 56,50 48111 58 520 8699 4,3 0,79
Eiendomsspar NOK Oslo (U) 75950 379,00 26 376 28 785 2409 2,1 0,14
Entra NOK Oslo 497 164 115,20 44 496 57 273 12778 4,2 0,27
Fabege SEK Stockholm 634 971 117,64 45 859 72629 24 835 54 0,19
Fast Partner SEK Stockholm 1105 508 59,84 49 643 64321 12911 4,8 0,61
Heba Fastigheter B SEK Stockholm 250 324 128,00 26 751 31154 4 027 23 0,61
Hemfosa Fastigheter SEK Stockholm 613 801 69,60 33636 41 537 7797 31 0,34
Hufvudstaden A SEK Stockholm 480 359 136,90 54 945 63 940 7489 4,7 0,23
Klovern Pref SEK Stockholm 199 605 307,50 60 454 59 678 -1398 4,4 0,02
NP3 Fastigheter SEK Stockholm 499 764 61,30 23 856 29 787 5981 2,2 0,77
Nyfosa SEK Stockholm 932301 42,90 32649 38888 6126 2,9 0,56
Olav Thon Eiendomsselskap NOK Oslo 407 586 140,00 59 025 57 062 -1963 4,2 0,38
Sagax B SEK Stockholm 705 394 129,00 50 790 88 475 35665 6,6 0,25
Stendorren Fastigheter B SEK Stockholm 533 638 100,00 42 195 51 886 9 086 3,8 1,90
Wallenstam B SEK Stockholm 600 833 82,20 43115 48 020 5887 3,6 0,18
Wihlborgs SEK Stockholm 1146 408 102,70 93 527 114 475 18 247 8,5 0,75
Salkku Kiinteistot 943 227 1183218 223 004 87,8
Salkku yhteensa 1051035 1294 566 222 609 96,0
Toimialajaon perustana on Morgan Stanleyn ja Standard & Poor'sin Global Industry Classification Standard (GICS)
Hankintahinta on laskettu keskiarioperoeatteella
Jos rahastolla on ia, nay kaikki osut yhdistettyna.
Liite 12 - katso sivu 12
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Rahastoyhtio ODIN Forvaltning AS:n hallitukselle

Riippumattoman tilintarkastajan kertomus

Vuositilinpaatdsta koskeva tilintarkastuslausunto

Lausunto

Olemme tarkastaneet alla lueteltujen arvopaperirahastojen tilinpaatokset, jotka sisaltavat taseen,
paivatty 31.12.2018, samana paivana paattyneen tilikauden tuloslaskelman ja kuvauksen sovelletuista
olennaisista kirjanpitoperiaatteista seka muut liitetiedot. Tilinpaatésten mukaiset tilikauden tulokset
ovat seuraavat:

ODIN Norden -1 794 259 224 Norjan kruunua  ODIN Global -194 267 036  Norjan kruunua
ODIN Norge -124 377 993 Norjan kruunua  ODIN Emerging Markets -92 676 628 Norjan kruunua
ODIN Finland -248 486 260 Norjan kruunua ~ ODIN USA 6 060 237 Norjan kruunua
ODIN Sverige -781 653 565 Norjan kruunua  ODIN Energi -152 235213 Norjan kruunua
ODIN Europa -1124 388 998 Norjan kruunua  ODIN Eiendom 140 802 071  Norjan kruunua

Kasityksemme mukaan tilinpaatokset on laadittu arvopaperirahastoja koskevaa lainsdadantoa ja
maarayksia noudattaen, ja ne antavat totuudenmukaisen kuvan rahastojen taloudellisesta tilanteesta
31. paivana joulukuuta 2018 ja samana paivana paattyneen tilikauden tuloksista Norjan kirjanpitolain
saanndsten ja hyvan tiinpaatdstavan mukaisesti.

Paatelman perusteet

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Norjan lakien, asetusten ja hyvan tilintarkastustavan seka muun
muassa kansainvalisten tilintarkastusstandardien (International Standards on Auditing, ISA)
mukaisesti. Naiden standardien mukaiset tehtdvamme ja velvoitteemme on kuvattu kohdassa
Tilintarkastajan tehtavat ja velvollisuudet vuositilinpaatosta tarkastettaessa. Olemme lakien ja
asetusten edellyttamalld tavalla riippumattomia arvopaperirahastoista ja rahastoyhtiostd, ja muut
noudattamamme eettiset velvoitteet vastaavat mainittuja maarayksia. Kasityjksemme mukaan olemme
hankkineet lausuntomme perustaksi riittdvan maaran tarkoitukseen soveltuvaa
tilintarkastusevidenssia.

Muut tiedot

Yhtion johto on velvollinen antamaan muita tietoja. Muut tiedot kasittavat vuosikertomuksen ilman
vuositilinpaatosta ja tilintarkastuskertomusta.

Tilintarkastuslausuntomme vuositilinpaatoksesta ei kata muita tietoja, emmeka myodskaan anna niista
lausuntoa.

Toimipaikat:
KPMG AS, Norjalainen rajoitetun vastuun yhtié ja KPMG International Cooperative (‘KPMG International”) -yhteis66n kuuluvien Oslo Hamar Sandefjord Tynset
riippumattomien yhtididen KPMG-verkoston jésen ja sveitsildinen yhteisd Alta Haugesund Sandnessjeen Alesund

Arendal Knarvik Stavanger
Auktorisoidut tilitarkastajat, Norjan tilintarkastajayhdistyksen (Den norske Revisorforening) jasen Bergen Kristiansand Stord

Bodg Mo i Rana Straume

Elverum Molde Tromssa

Finnsnes Skien Trondheim
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Vuositilinpaatdksen tarkastuksen yhteydessa olemme velvollisia lukemaan muut tiedot voidaksemme
arvioida, ovatko muut tiedot ja vuositilinpaatés ja tilintarkastuksen yhteydessa saamamme tiedot
keskenaan olennaisesti ristiriidassa tai sisaltavatkd ne ilmeisen virheellista tietoa.

Jos tulemme siihen tulokseen, etta muut tiedot sisaltavat olennaisen virheellista tietoa,
velvollisuutemme on raportoida siitd. Tassa suhteessa meilla ei ole raportoitavaa.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu tilinpaatoksesta

Rahastoyhtié ODIN Forvaltning AS:n hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat vuositilinpaatoksen
laatimisesta lakien ja asetusten mukaisesti niin, ettd niiden antama kuva on totuudenmukainen Norjan
kirjanpitolain ja hyvan tilinpaatdstavan mukaisesti. Yhtion johto on velvollinen huolehtimaan sellaisen
tarpeelliseksi katsomansa sisaisen tarkastusmenettelyn jarjestamisesta, joka mahdollistaa sille
vuositilinpdatdksen laatimisen ilman tahallisesti tai vahingossa annettuja olennaisen virheellisia tietoja.

Vuositilinpaatosta laatiessaan yhtion johdon on otettava kantaa rahastoyhtion kykyyn jatkaa
toimintaansa ja ilmoittaa seikoista, jotka ovat jatkuvan toiminnan kannalta merkityksellisia.
Vuositilinpaatdksen on perustuttava jatkuvan toiminnan edellytyksiin, ellei toiminnan lakkauttamista
pideta todennakdisena.

Tilintarkastajan tehtavat ja velvollisuudet vuositilinpaatosta tarkastettaessa

Tilintarkastuksemme tavoitteena on riittdvan varmuuden saavuttaminen siita, etta vuositilinpaatokset
eivat kokonaisuutena sisalla tahallisesti tai tahattomasti annettua olennaisen virheellista tietoa,
voidaksemme laatia paatelmistamme tilintarkastuskertomuksen. Riittdva varmuus tarkoittaa suurta
varmuutta, mutta ei takaa sit, ettd Norjan lakien, asetusten ja hyvan tilintarkastustavan, muun
muassa ISA-maaraysten, mukaisesti tehty tilintarkastus aina paljastaa annettuihin tietoihin sisaltyvat
olennaisen virheelliset tiedot. Virheellisia tietoja voi syntya tahallisesti tai vahingossa. Tiedot
arvioidaan olennaisen virheellisiksi, jos niiden voidaan odottaa erikseen tai kokonaisuutena
vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita niiden kayttajat vuositilinpaatdsten perusteella tekevat.

Norjan lakien, asetusten ja hyvan tilintarkastustavan, muun muassa ISA-maaraysten, mukaiseen
tilintarkastukseen kuuluu, ettd noudatamme sen kaikissa vaiheissa ammatillista harkintaa ja
kyseenalaistavaa tarkastelua. Lisaksi:

* tunnistamme ja ennakoimme riskit tilinpaatéksen olennaisesti virheellisista tiedoista, jotka on
annettu joko tahallisesti tai tahattomasti. Muotoilemme ja laadimme tilintarkastusasiakirjat
tallaisten riskien valttdmiseksi ja hankimme paatelmiemme tueksi riittdvasti asianmukaista
tilintarkastusevidenssia. Riski, ettd olennaisen virheelliset tiedot, jotka on annettu tahallisesti,
jaavat paljastumatta, on suurempi, kuin tahattomasti annettujen virheellisten tietojen osalta,
silla tahallisen virheelliset tiedot voivat perustua yhteistydhon, vaarennyksiin, tietoisesti
annettuihin lausuntoihin, valheellisiin kertomuksiin tai sisdisen tarkastuksen harhauttamiseen.

. muodostamme tilintarkastuksen kannalta riittavan kasityksen sisaisesta tarkastuksesta
pystyaksemme laatimaan olosuhteita vastaavat tilintarkastusasiakirjat, mutta emme
kuitenkaan anna lausuntoa rahastoyhtion sisaisen tarkastuksen tehokkuudesta.

. arvioimme, ovatko kaytetyt tilintarkastusperiaatteet tarkoituksenmukaiset ja ovatko yhtion
johdon antamat arviot tilinpaatoksesta ja niihin liittyvat liitetiedot asianmukaiset.

« teemme hankitun tilintarkastusevidenssin perusteella paatelman yhtion johdon
tilinpaatoksessa esittdmien toiminnan jatkuvuuden edellytysten asianmukaisuudesta ja siita,
onko tullut ilmi tapahtumia tai seikkoja, joihin liittyy rahastoyhtion kykya jatkaa toimintaansa
olennaisesti vaarantavia epavarmuustekijoita. Jos toteamme, etta olennaisia
epavarmuustekijoitéd on olemassa, meidan on tilintarkastuskertomuksessa kiinnitettava
huomiota tilinpdatdksen liitetietoihin tai jos kyseiset liitetiedot eivét ole riittédvia, meidan on
mainittava tdma vuositilinpaatdsta ja toimintakertomusta koskevissa paatelmissamme.
Paatelmamme perustuvat tilintarkastusevidenssiin, jonka olemme tilintarkastuskertomuksen
paivaykseen mennessa keranneet. Seuraavat tapahtumat tai seikat voivat johtaa siihen, etta
rahastoyhtio ei voi jatkaa toimintaansa.

Arvoa tulevaisuudelle
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« arvioimme esitetyt tiedot kokonaisuutena, niiden rakenteen ja sisallén, mukaan lukien
liitetiedot, ja sen, antaako vuositilinpaatds siihen sisaltyvista liiketoimista ja tapahtumista
totuudenmukaisen kuvan.

Keskustelemme yhtidn johdon kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja
tilintarkastuksen aikataulusta. Vaihdamme my®ds tilintarkastuksen aikana havaitsemiimme merkittaviin
seikkoihin liittyvia tietoja. Tallaisia seikkoja ovat mahdolliset sisdisen tarkastuksen merkittavat
heikkoudet.

Lausunto muista lain edellyttamista seikoista

Lausunto vuosikertomuksesta

Edella kuvatun suorittamamme tilintarkastuksen perusteella katsomme, ettd vuosikertomuksen
sisaltamat tiedot tilinpaatdksesta ja toiminnan jatkamisen edellytyksista seka ehdotus ylijaaman
kaytosta tai tappioiden kattamisesta ovat yhdenmukaisia vuositilinpaatoksen kanssa ja lakien seka
asetusten mukaisia.

Lausunto rekisterdimisesta ja dokumentoinnista

Tarkastettuamme tilinpaatdksen edella kuvatulla tavalla ja toteutettuamme ne valvontatoimenpiteet,
joita olemme piténeet kansainvalisen varmennustoimeksiantostandardin ISAE 3000 mukaan ("Muut
varmennustoimeksiannot kuin mennytta aikaa koskevaan taloudelliseen informaatioon kohdistuva
tilintarkastus tai yleisluonteinen tarkastus”) tarpeellisina, katsomme johdon tayttaneen velvollisuutensa
huolehtia yhtidn kirjanpitoaineiston asianmukaisesta ja selkedsta kirfjaamisesta ja dokumentoinnista
Norjan lain ja Norjassa noudatettavan hyvan kirjanpitotavan mukaisesti.

Oslo, 13. helmikuuta 2019
KPMG AS

Geir Moen
Laillistettu tilintarkastaja
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Osakerahastojen vaalikokous ' @

Kutsu vaalikokoukseen

Sijoitusrahastojen ODIN Norden, ODIN Finland, ODIN Norge, ODIN Sverige, ODIN Europa, ODIN Global, ODIN
Emerging Markets, ODIN USA, ODIN Energi, ODIN Kiinteistd, ODIN Aksje, ODIN Konservativ, ODIN Flex, ODIN
Horisont, ODIN Rente, ODIN Kreditt, ODIN Likviditet, ODIN Norsk Obligasjon ja ODIN Europeisk Obligasjon vaali-
kokous on tulossa.

Aika: Tiistai 12. maaliskuuta 2019, klo 18.00.
Paikka: Felix Konferansesenter, Bryggetorget 3, 0250 Oslo

Kasiteltavana olevat asiat:

1) Kokouskutsun hyviksyminen

2) Kahden osuudenomistajan valitseminen poytikirjan tarkistajiksi

3) Osuudenomistajien edustajien valinta ODIN Forvaltning AS:n hallitukseen
4) Muut esille tulevat asiat

Osuudenomistajia, joilla on kysymyksia esitettaviksi vaalikokouksessa, pyydetidin lahettaimaiin ne kirjallisesti
ODIN Forvaltning AS:n hallitukselle viimeist4d4n viikkoa ennen vaalikokousta. Vaalikokouksessa tarkistetaan danioi-
keus, jotta osuudenomistajat saavat saman verran 4anii kuin heill4 on osuuksia. Vaaleja lukuun ottamatta vaaliko-
kouksessa ei voida tehda paitoksia, jotka sitovat rahastoja tai rahastoyhtiota.

Oslo, 13. helmikuuta 2019
ODIN Forvaltning AS, hallitus

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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