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November blev en riktigt bra manad fér ODIN Fastighet under en annars svag
host. Borserna steg kraftigt i mitten av manaden nér inflationssiffrorna fran USA
kom in lagre &n vantat. Aven om inflationssiffrorna bara var 20 punkter lagre &n
konsensus och fortfarande pa en hog niva (7,7 procent), var detta en forsta
indikation pd att centralbankernas rantehdjningar tar tag i ekonomin och
efterfragesidan. Det gjorde att rdntorna sjonk och fastigheter, som ar en sektor
som ar kanslig for rantemarknaden, reagerade positivt pa nyheten. Under
manaden héjde Riksbanken styrrantan med 75 punkter. Daremot reagerade
sektorn positivt pa detta och det tolkas som en lattnad 6ver att den svenska
centralbanken inte var annu stramare.

Hoga inflationssiffror i Sverige fér oktober ger en hég indexjustering
Inflationssiffrorna for oktober i Sverige hamnade pa hela 10,9 procent, vilket
innebar att de flesta kommersiella hyreskontrakt indexeras upp till motsvarande
niva fran 1 januari 2023. Detta kommer till viss del att kompensera for 6kade
rantekostnader och avkastningskrav i kommande perioder. | vara samtal med
fastighetsbolagen uttrycker de tillférsikt om att deras hyresgaster kommer att
klara av denna hyreshgjning.

Solida operativa resultat, men fokus ligger pa refinansiering

Under manaden rapporterade de sista av vara bolag for tredje kvartalet.
Rapporterna speglar vad vi sett fran vara andra innehav: starka operativa
resultat, men 6kade rantekostnader och darmed svagare kassafléden. Bolagens
och marknadens fokus ligger pa refinansiering av obligationer och bolagen har
arbetat med att utdka kreditlinjer och har nu kreditlinjer och kassafléden som
motsvarar obligationsforfallen under de kommande 12-24 manaderna. Nar det
géller banklan har vi ingen indikation eller tro pa att bankerna inte skulle rulla
over dem. Bankerna vill helt enkelt inte starta en kris genom att inte rulla éver
banklan. Samtidigt tjanar bankerna bra pa att lana ut till fastighetssektorn och
flera av de svenska bankerna har ocksa indikerat att de ar villiga att 6ka sin
exponering mot redan befintliga kunder. Om de svenska bankerna skulle ta alla
utestaende obligationsforfall de narmaste aren skulle det motsvara ca 3 - 4
procent i arlig utlaningstillvaxt inom féretagssegmentet. Det satter problemets
storlek i perspektiv. Vissa fastighetsbolag kommer att fa problem, men det ar
inget unikt och vi anser att det ar 6verdrivet att prata om risk for en systemkris.

Fastighetsférsaljningar, pausad utdelning och riktad nyemission

Den sista dagen i manaden meddelade SBB att man séljer 49 procent av sin
portfolj inom social infrastruktur for utbildning till kanadensiska Brookfield for 9,2
miljarder kronor med en option pa ytterligare 1,2 miljarder kronor beroende pa
portféljens finansieringsvillkor. Vi ser detta som positivt, eftersom det forstarker
likviditeten betydligt. | mitten av manaden meddelade Castellum att de pausar
utdelningar 2023 (efter 24 ar av 6kande utdelningar), da bolaget behdver
forsvara sin kreditrating och anvanda sitt kassafléde for att serva lan och
obligationer. Bade SBB och Castellum visar att de tanker langsiktigt och agerar
ansvarsfullt pa denna tuffa marknad.

Vi var med nar Catena i slutet av manaden genomforde en riktad nyemission pa
1,6 miljarder kronor. Syftet var att stodja den nuvarande projektportfoljen och
kapitalisera pa attraktiva forvarvsmojligheter samtidigt som bolaget behaller sin
solida kapitalstruktur pa en volatil marknad.
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Varfor investera i fonden?

Genom aktiefonden ODIN Fastighet kan
du ta del av vardeskapningen pa den
nordiska fastighetsmarknaden. Malet
ar att uppna en konkurrens-kraftig
avkastning i férhallande till risken i de
bolag vi investerar. Generella
svangningar pa borsen paverkar
prissattningen av portfélien. Som vi
uppfattar det ar dessa svangningar ofta
betydligt stérre an svangningarna i
fastighetsvardena. | sddana lagen
forsoker vi dra nytta av svangningarna
for att skapa balans i portfoljen.

Hur ar fonden positionerad?

Fonden investerar primart i narings-
fastigheter pa den nordiska
marknaden. Alla investeringar gors i
bdrsnoterade bolag som ager olika
typer av fastigheter sasom kontor,
hotell, kbpcenter och lager. Fonden har
flest kvadratmeter inom kontor. Lager
och logistik utgor en vasentlig del och
tillsammans utgor dessa segment over
hélften av portféljen. Handel, bostader,
hotell m.m. ar ocksa representerade i
fonden.

Geografiskt ar runt 80 procent i Sverige
och runt 20 procent i Norge och
Finland. Vi letar efter bolag som 6ver tid
uppvisat god tillvaxt och avkastning pa
kapital i kombination med lag finansiell
risk, goda utsikter och ocksa garna ett
|1agt pris pa aktien i forhallande till
resultat och kassaflode.
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