RantespoOket och fastigheterna

Under tio ar var pengar nastan gratis att Iana. Sedan steg inflationen till dver 10% och Riksbanken
hojde rantan i rekordfart. Nu har den séankts igen. Fa tillgangsslag har paverkats sa dramatiskt som
fastigheter.

Guldaren och skuldberget

Under 2010-talet och fram till 2021 var rantan i princip noll, tidvis till och med negativ. Pengar var i det
narmaste gratis att lana. Fastighetsbolagen frodades. De kunde finansiera forvarv till minimala
kostnader, och de gjorde det i stor skala. Sektorn konsoliderades, portfljer vaxte, och belaningen
Okade snabbt.

Sedan kom inflationschocken. Under 2022 steg inflationen (KPIF) till Gver 10%, den hogsta nivan
sedan inflationsmalet inférdes. Riksbanken hojde styrrantan fran 0% till 4% pa mindre &n tva ar. For de
hogbelanade fastighetsbolagen blev effekten dramatisk. Rantekostnaderna skot i hojden.
Kapitalmarknaden stangdes. Flera bolag tvingades salja fastigheter for att starka balansrakningen.

Varfor fastigheter ar sa rantekansliga
Fastigheter hor till de mest rantekansliga tillgangsslagen. Det beror pa tva saker.

Finansieringskostnaderna. Fastighetsbolag finansierar ofta en betydande del av sina forvarv med lan.
Nar rantan stiger 6kar rantekostnaderna, vilket pressar vinsten. Nar rantan sjunker sker det motsatta.
Vi ser nu hur bolagen kan refinansiera sig pa battre villkor och hur kapitalmarknaden dppnat upp igen.

Varderingarna. Fastigheter varderas ofta utifran driftnetto (hyresintékter minus kostnader) dividerat
med ett direktavkastningskrav. Om réantan stiger tenderar avkastningskravet att folja efter uppat, vilket
sanker fastighetsvardet.

Ta ett konkret exempel: En fastighet med ett driftnetto pa 1 miljon kronor och ett direktavkastningskrav
pa 4% varderas till 25 miljoner. Hojs avkastningskravet till 4,5% sjunker vardet till drygt 22 miljoner, en
nedgang pa over 11%.

Substansrabatt och konjunkturk&nslighet

Turbulensen har lamnat spar. Manga fastighetsbolag handlas fortfarande till betydande rabatt mot sitt
substansvarde. Det innebar att aktiekursen varderar bolagens tillgangar lagre &n vad de ar bokforda
till. Det kan signalera att marknaden forvantar sig ytterligare nedskrivningar, men det kan ocksa
innebéara att varderingarna ar laga for den som har en annan syn.

Det ar ocksa vart att notera att fastigheter ar ett konjunkturkansligt tillgangsslag. Under hogkonjunktur
okar efterfragan pa lokaler, hyrorna stiger och vakanserna sjunker. Under lagkonjunktur sker det
motsatta. Kontorsfastigheter ar typiskt mer cykliska an exempelvis samhallsfastigheter eller logistik.
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Svenska fastighetsaktier:

Rabatt vs Premie mot NAV
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Kalla: FB Index, 29 januari 2026

Ljusare utsikter, men bilden ar inte entydig

Nu har rantan sankts med 2,25 procentenheter fran toppen, och marknaden har goda forutsattningar
for att aterhamta sig. Men bilden ar inte entydig. Olika fastighetssegment reagerar olika. Logistik- och
samhallsfastigheter har klarat sig relativt vl genom turbulensen. Kontorsfastigheter, framforallt i lagen
utanfor centrum, har det tyngre, dar vakansgraden stigit och strukturella férandringar i arbetsmonster

paverkar efterfragan.

Riksbankens prognos pekar mot att styrrantan ligger kvar pa 1,75% under st6rre delen av 2026. Det

ger fastighetsmarknaden tid att anpassa sig till det nya laget.
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Till det kommer att svensk ekonomi ser ut att vara pa vag mot battre tider. BNP-tillvaxten vantas uppga
till cirka 2,5-2,8% under 2026, drivet av 6kad hushallskonsumtion och stigande realloner.
Konjunkturinstitutet bedomer att lagkonjunkturen ebbar ut under andra halvaret 2026. For
fastighetsmarknaden innebar kombinationen av lagre rantor och forbattrat konjunkturlage goda
forutsattningar for aterhamtning.

For den som funderar pa fastighetsexponering blir det relevant att inte bara folja rantan, utan ocksa
forsta vilken typ av fastigheter det handlar om och hur kassaflédena ser ut.

Hur rantelaget paverkar just din portf6lj beror pa flera faktorer, inte minst vilken typ av
fastighetsexponering du har eller 6vervager. Varje portfolj &r unik. Vill du resonera kring vad det kan
betyda for dig? Hor av dig till din radgivare

Boka moéte — Personlig Radgivning

Denna text utgor inte investeringsradgivning, den utgdr marknadsforing fran Coeli Wealth Management. En
investering i vardepapper/fonder kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sakert att du far tillbaka det
investerade kapitalet.
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