Coeli Listed Real Estate R SEK — April 2026

Denna information &r avsedd som marknadsfdéring.

Observera att informationen nedan beskriver andelsklassen (R SEK), som &r en andelsklass som ar reserverad for
privata investerare. Placeringar i andra andelsklasser har i allmanhet andra villkor vad galler bland annat avgifter,
vilket paverkar andelsklassens avkastning. Nedanstaende information om avkastning skiljer sig darfor fran
avkastningen i andra andelsklasser.

Hur utvecklas Coeli Listed Real Estate?

| april avkastade fonden 3,1%, vilket var ca 1,4% battre an vart jamforelseindex VINX Nordic Real
Estate som steg med ca 1,7%. 13 av fondens 20 innehav gav positiv avkastning medan tre var
ofdrandrade. Fyra innehav uppvisade fallande borskurser.

Logistea, NP3 Fastigheter och Swedish Logistic Property bidrog mest till fondens positiva avkastning
med kursuppgangar pa 5-7% efter dvertygande resultatrapporter for Q1. De utomnordiska
lager/logistikbolagen CTP och WDP var ocksa lyckosamma positioner efter kursuppgangar pa 12%
respektive 6%, aven det som en foljd av starka kvartalsrapporter. Wihlborgs, NCC och Pandox foll med
2-3%. NCC:s kvartalsresultat var nagot lagre an vantat p.g.a. den snorika och kalla vintern som
resulterade i lagre volymer inom industridelen, nagot som inte oroar oss i ett langre perspektiv.
Wihlborgs foll efter att ha redovisat negativ nettouthyrning for forsta gangen pa éver 10 ar och Pandox
resultat mottogs negativt efter att vinstbidraget fran fjolarets stora forvarv blev lagre an vantat. Dessa
tre bolag uppvisar dock god I6nsamhet och vi &r fortsatt trygga agare av aktierna.

Vad paverkade borssentimentet?
Inflation och rantepolitik

Vad galler inflation sa& ar de senaste officiella datapunkterna fortfarande pa en stabil niva som 6verlag
har dverraskat pa nedsidan. Den svenska inflationen, som &ar mest relevant for de bolag vi investerar i,
sjonk i mars da lagre mat- och elpriser vagde upp de hogre branslepriserna. | USA sag vi liknande
tendenser. S& lange prisuppgangarna ar begransade till energi kommer centralbankerna rimligen inte
behova andra sin rantepolitik i nagon betydande utstrackning. Rantemarknaden ar dock mer svangig,
och mer beroende av kortsiktiga forandringar i energipriser, an centralbankernas mer langsiktiga
rantepolitik. Under manaden foll svenska marknadsrantor med 5-10 bps beroende pa I6ptid. Den
amerikanska 10-ariga statsobligationsrantan som brukar paverka bérshuméret var relativt stabil under
manaden.

Senaste nytt vad gdller bolagens fundamentala utveckling

Under manaden har vi tagit emot manga av de borsnoterade nordiska fastighetsbolagens
resultatrapporter for Q1 2026. Generellt konstaterar vi att samma trender som tidigare galler aven
under detta kvartal.

Substansvarden
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Substansvardena stiger for 7:e kvartalet i rad till f6ljd av svagt stigande fastighetsvarden ochupparbetat
eget kapital under kvartalet. Genomsnittet for hela sektorn ar hittills + ca 7% jamfért medsamma
kvartal i fjol. Av de bolag som har presenterat sina resultat var Emilshus och Intea bast medredovisade
uppgangar i substansvarde pa 18-19%.

Forvaltningsresultat och nettouthyrning

Forvaltningsresultaten fortsatter ocksa att stiga med ett genomsnitt for de bolag som hittills har
rapporterat pa + ca 6%. De allra flesta bolag uppvisar hdgre hyresintakter som en foljd av
inflationsjusteringar, fardigstallda projekt och férvarv av nya fastigheter. Den genomsnittliga rantenivan
for 1anat kapital ligger kvar runt 3,5%. Nettouthyrningen for sektorn som helhet ar positiv for tredje
kvartalet i rad och aven specifikt for kontor i Stockholm som &ar det mest konjunkturkénsliga segmentet.

Kreditmarknaden

Under manaden har vi traffat manga av de borsnoterade fastighetsbolagen. De har en lik syn pa
tillgangen pa lanat kapital som beskrivs som mycket god bade i bank och i obligationsmarknaden. |
borjan av aret var kreditmarknaden mycket het med ytterligare fallande kreditmarginaler jamfoért med i
hdstas. Efter Mellandstern-konfliktens utbrott har kreditmarginalerna varit i princip oférandrade for
traditionella banklan men stigit ca 10-20 bps pa obligationsmarknaden. Detta innebar att den totala
upplaningskostnaden (basranta plus marginal) ar pa ca samma niva som for ett ar sedan for
obligationslan men nagot lagre for traditionella banklan, trots den senaste tidens uppgang i
marknadsrantor. Transaktionskonsulter vitthar om att fastighetsinvesterares intresse for nordiska
fastigheter ar stabilt, aven efter Mellandstern-konfliktens utbrott. Aven flera av de férvarvs- och
investeringsintensiva borsnoterade fastighetsbolagen har fortsatt att férvarva nya fastigheter for att
skapa 6kade kassafloden.

Var konklusion

Vi konstaterar ar att fastighetsbolagens vinster och varden stiger och att de investerar vidare med
tydlig framtidstro. Bankerna och kreditmarknadens investerare &ar fortsatt mycket positiva till sektorn.
Samtidigt har Nordens fastighetsaktieindex fallit med ca 7% sedan arsskiftet. Vi kan aterigen
konstatera att aktiemarknaden ar frikopplad fran verkligheten vilket borde innebéra intressanta
mojligheter.

Fondens strategi och positionering

Vi investerar i bolag som har en bevisad férmaga att skapa aktiedgarvarde genom I6nsam tillvaxt. Vi
prioriterar att investera i féretag som genererar starka kassafldoden och som har vilja och finansiell
formaga att gora investeringar for tillvaxt och 6kat vardeskapande for aktieagarna. Inom ramen for
UCITS-reglerna har fonden hog koncentration mot de bolag vi bedémer kommer ge hogst avkastning
till aktieagarna.

Vi ar for narvarande néjda med var portfélj varfor manaden inte innehéll nagra meningsfulla
positionsforandringar.

Tabellerna nedan visar oversiktligt vilkka geografier och fastighetssegment som fonden har exponering
mot[1].
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Geografisk férdelning

Stockholm
Goteborg
Malmo
Ovriga Sverige
Finland

Norge
Danmark
Ovriga Europa

Kassa

14%

4%

10%

39%

6%

6%

3%

14%

4%

Segment-fordelning

Lager/logistik/latt industri 47%
Bygg och projektutveckling 11%
Kontor 11%
Dagligvaror 8%
Social infrastruktur 8%
Hotell 4%
Ovrig handel 3%
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Hyresbostader 2%
Ovrigt 2%
Kassa 4%

Med hopp om en fredlig varld och stigande borser,

Peter Norhammar

[1] Sammanstallningen baseras pa bolagens underliggande fastighetsexponering och &r ungefarlig.
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