Fondkommentar ODIN Global

April 2012 och framtidsutsikter

April blev en manad utan stoérre vardeforandringar for ODIN Global. Fon-
den steg med 1,1 procent medan indexet backade 0,5 procent. Industri
och konsumentvaror gick bra, medan finanssektorn backade pa en oro-
lig marknad.

Kop och forsaljningar

Det amerikanska oljeserviceféretaget Halliburton, en nykomling i fonden,
kom med battre siffror &n vantat under manaden. Foretaget levererar
bland annat servicetjanster till olje- och gasproduktion och genererar en
stark avkastning pd investerat kapital. Det framsta skalet till att vi kan
kopa aktien billigt just nu ar de laga gaspriserna, men enligt var bedém-
ning har dessa redan diskonterats i aktiekursen fullt ut. Halliburton ingar
aven i ODIN Offshore.

Under manaden har resultaten for arets forsta kvartal kommit pa Iopande
band. Ett av de foretag som var forst ut i rapportfloden var Samsung Elec-
tronics, som kom med imponerande siffror. Aktien ar nu en av vara vikti-
gaste i ODIN Global och ODIN Emerging Markets, och ett av investeringens
framsta foretraden ar att marginalerna pa Samsungs mobiler narmar sig
20 procent.

Oljatten Anheuser-Busch InBev fortsatter sin expansion i Latinamerika
genom uppkopet av 6lproducenten CND i Dominkanska republiken. CNDs
framsta 6lméarke ar Presidente, som finns pa en rad marknader i Latin-
amerika, USA och Europa. Aven om detta var ett mindre uppkdp har det
betydande synergipotential for ABI. Foretaget utgor drygt tre procent av
ODIN Global.

Bidrag till vardeutvecklingen
De positioner som bidrog mest till fondens avkastning i april fanns i Europa
och USA, medan de som gick samst fanns i Asien.

Londonnoterade Rolls Royce hoérde till de innehav som lyfte avkastningen
mest. Foretagets aktiekurs steg tack vare flera viktiga order som kom in un-
der manaden. Den storsta kom fran det amerikanska forsvaret och géllde
268 motorer med ett totalvarde pa nastan 600 miljoner amerikanska dol-
lar. Rolls Royce tog &ven emot en bestéllning fran Pratt & Whitney vard lite
drygt 300 miljoner dollar.

Ett annat innehav som bidrog kraftigt i april var Norfolk Southern. Foreta-
get kom med starka siffror for det forsta kvartalet tack vare lagre kostna-
der och hogre roérelsemarginaler. Norfolk Southern har inte kunnat hanga
med i konkurrenternas kostnadsnedskarningar under de senaste tva aren,
men de har lyckats val med att anpassa verksamheten till stérre volymer.

Arlig avkastning mot index (EUR)
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Arlig forvaltningskostnad: 2%
Etablerad: 11/15/1999
Tagit 6ver av ODIN: 6/12/2007
Forvaltat kapital (milj. EUR) 104
Avkastning per 4/30/2012
Senaste manaden 1,22%
Hittills i ar 10,29%
Senaste 12 manaderna 1,49%
Senaste 5 aren (p.a.) -2,45%
Senaste 10 ar (p.a.) 0,57%
Sedan start (p.a.) 1,08%

5 storsta branscher

Commercial Banks 11,18%
Beverages 7,96%
Energy Equipment & Services 7,67%
Semiconductors & Semiconductor
Equipment 5,63%
Food Products 5,58%
Ovriga 61,97%

10 storsta innehaven

Samsung Electronics Pref. 5,63%
Kerry Group 5,58%
Coca-Cola Femsa 4,90%
Norfolk Southern 4,46%
Walgreen 4,03%
Cemig ADR. 3,70%
Tenaris ADR 3,61%
Henkel 3,36%
Norsk Hydro 3,24%
MTN Group 3,23%
Ovriga 58,25%
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Pa den negativa sidan hittar vi Yamaha Motor. Hojda krav pa egenandel vid kop
av mopeder och skotrar i Indonesien fick Yamaha Motors aktiekurs att backa
under manaden. Det osdkra makrolaget gor ocksa att 6kningen av motorcykel-
forsaljningen i vast kommer av sig.

Utsikter

Resultatrapporterna for forsta kvartalet har éver lag bjudit pa positiva éverrask-
ningar, vilket gar stick i stdv med den dkade osakerheten pa marknaden. Vi valjer
att ta till oss de manga positiva signalerna fran foretagen och ser darfoér framti-
den an med storre optimism.

Om ODIN Global
ODIN Global investerar fritt, oavsett bransch, i aktiebolag éver hela varlden. Fon-
dens langsiktiga mal ar att ge hogre avkastning an den globala aktiemarknaden.

Vi paminner om att...

ODIN har i denna rapport atergivit kéllor som varderas som palitliga. ODIN kan
emellertid ej garantera att informationen fran kéllorna vare sig ar precisa eller
kompletta. Uttalanden i denna rapport reflekterar ODINs marknadssyn vid tid-
punkten da rapporten framstalldes.

Anstallda i ODIN Forvaltning/ODIN Fonder kan handla for egen rakning i flera ty-
per av finansiella instrument. Detta innebar att anstallda i ODIN Forvaltning/ODIN
Fonder kan aga vardepapper i foéretag som nédmns i denna arsrapport liksom
andelar i ODINs vardepappersfonder. Anstalldas egenhandel ska ske i dverens-
stdammelse med ODIN Forvaltnings interna riktlinjer for anstalldas egenhandel.
Dessa riktlinjer ar utarbetade i 6verensstammelse med norska vardepappers-
handelslagen och den norska Verdipapirfondenes Forenings branschstandard.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Framtida avkast-
ning beror bl.a. pa marknadsutvecklingen, férvaltarens kunnande, fondens risk
samt kostnader vid teckning, forvaltning och inlésen. Avkastningen kan bli nega-
tiv som en foljd av kursfall. Bestall prospekt och informationsmaterial fran ODIN
Fonder.

Mer information finner du pa www.odin.fi/se

Om ODIN Fonder

ODIN é&r en vardeorienterad aktiefondfor-
valtare som fokuserar pa enskilda bolag.
Véra aktiefonder forvaltas aktivt och lang-
siktigt enligt en s.k.”bottom-up”-strategi.
Loépande varderingar och grundliga
foretagsanalyser ar centrala delar.

Koper billigt

Vi investerar i undervarderade bolag. s.k.
vardebolag, som har bra produkter, ett
starkt kassaflode, en stark balansrakning
och en hog utdelningskapacitet. Ett varde-
bolag kan definieras som ett foretag som
idag varderas lagre pa borsen an vad vi
anser att féretaget ar vart. Med andra ord:
Foretaget handlas med en rabatt.

Talamod lonar sig

Historien visar att det gar att skapa
meravkastning éver tid genom att kdpa
foretag som ar undervarderade och
déarefter ha ett langsiktigt perspektiv pa
investeringen.

Pa kort sikt paverkas aktiekurserna av
externa faktorer och marknadspsykologi.
Pa lang sikt ar det de enskilda foretagens
formaga generera vinster i verksamheten
som styr aktiekursen. Genom att kanna till
foretagen ar det mojligt att identifiera un-
dervarderade bolag som ar bra position-
erade for att bli morgondagens vinnare.

Konsekvent strategi

Anda sedan starten 1990 har ODINs
aktiefonder forvaltats efter en vardeori-
enterad forvaltningsstrategi under bade
goda och daliga tider. | kombination med
forvaltarnas skicklighet har denna strategi
gett andelsagarna en hog meravkastning
under lang tid.
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