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Rahastossa on osuusluokkia - A, B, C ja U

SALKUNHOITAJAN KOMMENTIT

Ruotsin pienyhtidmarkkinoiden nousu hidastui kesdkuussa, ja pienyhtiéindeksi laski hieman
kuukauden aikana. Odin Small Cap -rahaston tuotto jéi vertailuindeksié heikommaksi. My6s
vuoden alusta ldhtien sekd pienyhtidindeksi ettd rahasto ovat kehittyneet vaatimattomasti, ja
rahaston tuotto on jadnyt vertailuindeksin jdlkeen.

Vaikka markkinaympéristd on ollut haastava, niemme pienyhtididen pitkan aikavélin nakymat
edelleen myonteisind. Useiden laadukkaiden yhtididen arvostustasot ovat edelleen
houkuttelevia suhteessa niiden tuloksentekokykyyn.

Muutoksia salkkuun

Kesdkuun aikana lisisimme rahastoon neljé uutta sijoitusta: Bravidan, Loomisin, NP3
Fastigheterin ja Sectran. Kyseessd ovat meille ennestéén tutut yhtiot, joita olemme
seuranneet pitkddn ja omistaneet myds aiemmin.

Rahastossa on nyt yhteensé 34 sijoituskohdetta.

Uudet sijoitukset rahoitettiin pienentdmaélld painoja muun muassa IT- ja kiinteistdsektorilla.
Yhtiot tdydentdvét salkkua erilaisilla kasvuajureilla ja lisddvat hajautusta.

Kuluvan vuoden aikana olemme liséksi lisinneet salkkuun Avanzan ja Nolaton sekd myyneet
kokonaan Bredband2, Nimbusin, Troaxin ja Nordnetin. Olemme myds pienenténeet
omistuksiamme Mycronicissa, Limessé ja Tomrassa.

Yhtiotapaamiset ja markkinahavainnot

Kesékuu oli yhtiduutisten osalta tavanomaista rauhallisempi, vaikka geopoliittiset tapahtumat
vaikuttivat edelleen markkinoihin.

On rohkaisevaa néhdé, ettd listautumismarkkina on jélleen aktivoitunut. Tdmai kertoo
sijoittajien kasvaneesta riskinottohalukkuudesta, vaikka emme ole toistaiseksi osallistuneet
uusiin listautumisiin.

Kuukauden vahvimmat ja heikoimmat osakkeet
Kesékuun parhaiten kehittyivit Harvia, Medistim ja Plejd.
Heikoimmin kehittyivit Dynavox, Cbrain ja Engcon.

Vuoden alusta vahvimmat tuoton ldhteet ovat olleet Plejd, Mycronic ja Vaisala, kun taas
heikoimmin ovat kehittyneet Cbrain, Dynavox ja CTT.

Vastuullisuus

Vastuullisuus on olennainen osa Odin Small Cap -rahaston sijoitusprosessia. Pitkéjanteisend
omistajana piddmme aktiivista vuoropuhelua yhtiéiden kanssa yhten4 tarkeimmista
vaikuttamisen keinoista.

Kesékuun lopussa 19 salkkuyhtiollé oli Science Based Targets -aloitteen (SBTi) hyviksymat
ilmastotavoitteet. Ne vastasivat hieman yli 57 prosenttia rahaston arvosta.

Kuluneen neljdnneksen aikana nelji yhtiotd — Loomis, Bravida, Nolato ja NP3 Fastigheter —
sai ilmastotavoitteensa hyvéksytyiksi. Tdma vahvisti merkittévésti rahaston ilmastoprofiilia.

Yhtiét ovat sitoutuneet vihentdmédn omia Scope 1- ja Scope 2 -pdéstdjaan 42—70 prosenttia
vuoteen 2029-2030 mennessi. Tavoitteet kattavat myds toimitusketjujen Scope 3 -paistdja.

Ensimmadisen vuosipuoliskon aikana kdvimme yhteensé 30 vastuullisuuskeskustelua
salkkuyhtididen kanssa, joista 13 oli kahdenvilisié tapaamisia ja kolme teemakohtaisia
vastuullisuusdialogeja.

Yksi teemakeskusteluista kohdistui pienempiin teollisuusyhtidihin, joiden péadstdintensiteetti
on suhteellisen korkea mutta joilla ei vield ole SBTi hyviksymid ilmastotavoitteita.
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Keskustelujen perusteella ndkemyksemme on, ettd myds ndmé yhtiot tekevét méaratietoisesti tyotd ilmastovaikutustensa vahentédmiseksi, vaikka
pienemmilld yrityksillé tavoitteiden valmistelu ja raportointi vievit luonnollisesti enemmén aikaa kuin suurilla kansainvélisilld yhti6illa.

Nikymiit ja sijoitusstrategia
Olemme jo pitkdén arvioineet, ettd monien ruotsalaisten pienyhtididen arvostustasot ovat houkuttelevia suhteessa niiden litketoiminnan laatuun.

Samaan aikaan yhtididen operatiivinen kehitys on ollut vahvaa. Monilla salkkuyhti6illa on terve tase, hyvi kannattavuus, orgaaninen kasvu on
vahvistunut ja marginaalit ovat kehittyneet mydnteisesti.

Haasteena on ollut markkinoiden heikko riskinottohalukkuus, joka on painanut koko pienyhtiésektoria jo pidemmaén aikaa.

Uskomme kuitenkin, ettd markkinoiden riskinottohalukkuuden palautuessa myds laadukkaiden pienyhtididen todellinen arvo tulee jdlleen paremmin
nékyviin.

Jatkamme pitk&jénteistd sijoitusstrategiaamme ja keskitymme tunnistamaan korkealaatuisia yhtioitd, joilla on vahva kilpailuasema, hyva
kannattavuus ja houkutteleva arvostus. Olemme vakuuttuneita siitd, ettd ndma tekijét luovat parhaat edellytykset hyville pitkdn aikavélin tuotolle.



