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Viktig information

RISKINFORMATION

Denna presentation utgdr inte investeringsradgivning. Presentationen ar
inte, och ska heller inte anses vara, ett prospekt. Den utgdr inte ett
erbjudande att forvarva, teckna eller pa annat satt handla med aktier
eller andra vardepapyper i bolaget. Informationen utgdr ingen juridisk,
skatte- eller investeringsradgivning.

En fonds historiska avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning.
Vardet pa fondandelar kan bade 6ka och minska och det ar inte sakert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Ett investeringsbeslut ska grundas pa detaljerad information som finns i
en fonds faktablad, informationsbroschyr med fondbestammelser,
fullstandiga fondbestammelser och senast publicerad arsrapport och
halvarsrapport. Dessa dokument finns pa www.coeli.se och kan &ven
erhallas direkt fran Coeli. For rad om placeringar anpassade efter din
individuella situation vanligen kontakta din radgivare.

FRISKRIVNING

Denna presentation ar enbart amnad som allman information och utgoér
inget erbjudande, utfastelse eller reckommendation att gdra en
investering.

Informationen utgdr ingen juridisk, skatte- eller investeringsradgivning.

Denna presentation ar inte avsett fér spridning i USA eller andra lander
dar innehallet eller spridning kan vara otillaten. En fond som beskrivs ar
inte avsedd att erbjudas eller saljas till amerikansk medborgare eller
person bosatt i USA eller till féoretag som ar domicilierade i USA eller
lyder under amerikansk lagstiftning.

Informationen ar baserad pa kallor som beddmts som tillforlitliga. Coeli
kan dock inte garantera namnda informations riktighet och ansvarar inte
for forluster eller skador som kan uppsta genom att nagon anvander sig
av uppgifter lamnade har.



Summering

Ekonomiska utsikter och strategiska investeringar

Makro:

USA befinner sig i l1agkonjunktur men inte recession, och
tullarnas effekter pa tillvaxt och inflation har visat sig
mildare &n befarat. Amerikansk finanspolitik vander fran
dtstramning 2025 till stimulans 2026, samtidigt som
Federal Reserve signalerar stdrre fokus pa arbets-
marknaden. | Sverige fordrdjs aterhdmtningen av svag
tillvaxt och hég inflation, samtidigt som Riksbankens nasta
steg ar osakert. Geopolitiskt har sentimentet starkts av
tecken pa mojlig vapenvila i Ukraina och 6kad stabilitet
efter nya handelsavtal, vilket sammantaget skapar en mer
balanserad milj® med fortsatt attraktiva mojligheter for
investerare att kdpa in sig till fordelaktiga nivaer.

Aktiemarknaden:

Efter en svacka i april har aktiemarknaderna aterhdmtat sig,
med amerikansk teknologi som draglok och Al-trenden i
fokus. Den starka koncentrationen goér dock marknaden
kanslig, vilket dkar potentialen fér smdbolag nar réantorna
faller och finansieringen forbattras. Amerikanska bolag
Overraskade positivt under andra kvartalet med 11%
vinsttillvaxt mot férvantade 8%, medan europeiska
storbolag foll kort mot férvantningarna. Mindre europeiska
bolag stod emot béattre och levererade nagot o6ver
prognos, da de &r mindre exponerade mot tullarna.

Investeringsrapporten ar uppdaterad per 2025-09-02 varav
detaljer kan komma att dndras i samband med
marknadssvdngningar och ny information.

@® Aktier

@ Private Equity

Rantor

Private Equity:

Vi tror fortsatt pa Private Equity som en viktig del av
en 1angsiktig portfélj och har under aret fortsatt att
utéka portféljen. Under 2025 har Private Equity-
marknaden visat momentum, drivet av hdég
kapitaltillgdng och &kat transaktionsfldde. Trots
geopolitisk osdkerhet investerar aktérer selektivt
med fokus pd riskhantering och operativt véarde-
skapande. Industriella kdpare starker exitmarknaden
globalt och utvecklingen vantas na Norden, vilket
signalerar aterhdmtning.

Fastighetsmarknaden:
For en sektor som drabbats hart av hogre réntor
under senaste aren befinner vi oss nu i ett unikt lage:

- Rantelaget - Lagre rantor minskar rante-
kostnaderna foér fastighetsbolag, vilket bidrar till
forbattrad finansiell stallning.

+ Stabilisering av varderingar - Efter en period av
vardeminskningar ser vi tecken pd stabilisering i
substansvarderingarna och lagre risk for vardefall.

+  KPI-justerade hyror - Manga fastighetsbolag har
lyckats genomfdra hyreshdjningar kopplat till
stigande inflation, vilket starker kassafl®édena och
skapar en mer robust intaktsbas fér bolagen.

Strategisk allokering

@ Fastigheter

Absolutavkastande

« Observera att portféljallokeringen kan skiljas at foér specifika investerare.

En bedémning bér alltid géras med hansyn till den specifika investerarens
behov och férutsattningar.

Denna presentation utgér inte investeringsrddgivning. Presentationen &r inte, och ska heller inte anses vara, ett
prospekt. Den utgdr inte ett erbjudande att férvarva, teckna eller pa annat satt handla fondandelar eller andra
vardepapper. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtiden. En investering i vardepapper/fonder kan
bade och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka det investerade kapitalet.



Makro

Dampad global tillvaxt och framgangar i tullférhandlingar

Efter varens och sommarens BNP och sysselséttnings-
siffror framtrader en tydlig bild: USA, liksom stora delar
av véstvérlden, &r pa vag in i en lagkonjunktur men
annu inte en recession. Tillvaxten ar svag men BNP
minskar annu inte. Effekterna av tullarna har blivit
mildare an vantat och marknaden beddmer att deras
paverkan pa inflation och tillvéxt &r dvergdende.

En viktig faktor a den amerikanska budgeten. Under
2025 har finanspolitiken varit atstramande mot-
svarande -0,6% av BNP eftersom tullarna i praktiken
fungerar som en skatt. Fé&r 2026 ar daremot Trumps
nya budget inriktad pa att stimulera ekonomin genom
skattesankningar, vilket innebar en positiv budgeteffekt
pd +0,3% av BNP.

Nar Trump i april inférde de nya tullarna, som han
kallade Liberation Day, uppstod marknadsoro och
borsfall. Darefter har marknaderna dterhdmtat sig i takt
med att handelsavtal slutits med EU, Storbritannien,
Indien, Japan och en tullpaus med Kina. Detta har &kat
stabiliteten aven om risk for hdgre sektorspecifika
tullar kvarstdr. Marknadssentimentet har forbattrats
efter signaler om en modjlig vapenvila i Ukraina, sarskilt
efter Alaska-moétet mellan Trump och Putin som starkte
férhoppningarna om en stabilare geopolitisk miljo.

Nuvarande tullsatser

Land Tullsats 2 april (%) Ny tullsats (%)
EU 20 15
Japan 24 15
Sydkorea 25 15
Taiwan 32 20
Vietnam 46 20
UK 10 10
Indien 26 25
Brasilien 10 50
Schweiz 31 39
Thailand 36 19

Kélla: BCA Research

Federal Reserve har under 1ang tid hallit styrréntan runt
4,33% for att hantera den hoéga inflationen. Man har
undvikit sédnkningar av oro fér hur tullarna skulle sld mot
ekonomin. Under sommaren har dock arbetsmarknads-
statistik visat sig svagare an vantat. | slutet av augusti
meddelade Fed-chefen Jerome Powell att centralbanken
nu prioriterar l&dgre arbetsldshet framfér att halla réntan
pd en hdg nivd, vilket markerar ett skifte i penning-
politiken.

Den svenska ekonomin k&mpar med |3g tillvéxt och for
hoég inflation vilket gdér att aterhdmtningen aterigen
skjuts framat. Hushallen férblir forsiktiga efter flera ar av
ekonomisk osdkerhet. Riksbanken har en svar
balansgdng framfér sig och det radder delade meningar
om man kommer att sdnka rantan ytterligare under aret.
Om en sankning sker ar det sannolikt en begransad
justering med 25 punkter.

Sammantaget ser vi en global ekonomi som, trots lag
tillvédxt och osakerhet, visar tydliga tecken pa
stabilisering genom en vandande budgeteffekt i USA,
mer flexibla centralbanker och ljusare geopolitiska
signaler. Detta skapar forutsattningar for ett mer
balanserat marknadsklimat dar investerare kan blicka
framat med stdrre optimism.

Marknadsprissattning av Fed styrranta vid arsslutet
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Kalla: Riksbanken
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Aktie- och valutamarknaden

Amerikansk tech lyfter index, resten av varlden halkar efter

Aktiemarknaderna har under aret préaglats av &kad
volatilitet och nddde en bottennivd i april nar USA
inférde nya handelstullar. Sentimentet har darefter
stabiliserats i takt med att nya handelsavtal slutits. Den
amerikanska bdrsen har fortsatt uppat och natt nya
rekordnivaer, drivet av teknologisektorn dar de sa
kallade Magnificent Seven ("Mag 7”), i augusti stod for
ndra en tredjedel av bérsvardet i storbolagsindexet
S&P 500. Utvecklingen har sin grund i Al-trenden som
onekligen paminner om IT-bubblan pa 1990-talet.

Det &r viktigt att inte stirra sig blind pa indexnivaerna.
Den stora koncentrationen mot Mag 7 innebdar en risk
da dessa tenderar att rdra sig kraftigt bade uppat och
nedat. En allt for dverviktad exponering mot dessa kan
ge stérre fall &n mer traditionella sektorer. Fdr en
hallbar bérsuppgdng krévs en bredare diversifiering
och hér finns potential fér smabolag, sérskilt i Sverige,
som kan gynnas av t.ex. sjunkande rantor och lattare
tillgang till finansiering.

Trots handelstullar &vertréffade amerikanska bolags-
vinster marknadens forvantningar under Q2, med en
tillvaxt pad 1% jamfért med prognostiserade 8%. |
Europa var utvecklingen svagare bland storbolagen,
dar Eurostoxx50 vantades vaxa 7% men i stallet foll
3%. Mindre bolag presterade starkare an vantat, med
en vinsttillvaxt pa 4% jamfort med vantade 3%, vilket
forklaras av att de i lagre grad paverkats av tullarna.

Vinstutveckling Q2 USA
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Utfall Férvantningar
= S&P 500

Kalla: LSEG Datastream, Coeli

Allokering:

Under 2025 har Coeli successivt justerat sin
aktieexponering. Fran en inledande undervikt, orsakad
av den amerikanska administrationens osakra handels-
politik, har aktievikten hojts till neutral i takt med att de
mest extrema tullarna dragits tillbaka. | USA har
exponeringen 6kat, framfér allt inom teknologi, finans
och hélsovédrd, medan positionerna i ovriga storre
bolag minskats.

Samtidigt har vi reducerat innehaven i stora europeiska
bolag och &ékat andelen mindre europeiska bolag, som
ar mindre kansliga for tullpaverkan. Vi behdller véra
positioner i det svenska indexet, i nordiska fastighets-
bolag och i Frontier Markets.

Pa rantesidan har vi fortsatt en jamn férdelning mellan
rantor och krediter. Durationsexponeringen har minskat
i Europa och Sverige, medan den har O&kat i
amerikanska obligationer. Frontier Markets-réantorna,
med sin hdga direktavkastning, behalls oférédndrade.
Kreditexponeringen i Europa har minskats och
samtidigt har vi 6kat innehavet i AMF:s korta rante-
fond.

Vinstutveckling Q2 Europa
8% 7%
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Utfall Forvantningar
-2%

4%, -3%
mEuro Stoxx 50 = STXE 600
Kalla: LSEG Datastream, Coeli
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Private Equity
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Marknadsaterhdmtning pa gang, med Okad selektivitet

Trenden pa transaktionsmarknaden har sedan en tid
varit avvaktande, praglad av en forsiktig optimism men
ocksd av viss osdkerhet kring den globala ekonomin.
Private Equity-sektorn gick in i 2025 med tydligt
momentum, starka balansrakningar och en uttalad vilja
att f& kapital i arbete pd ett strategiskt satt.
Branschens tillgadng pa tillgangligt kapital, sa kallat ”dry
powder”, pa dver 1,6 miljarder USD utgdr en kraftfull
drivkraft och skapar en press att genomféra affarer.
Detta aterspeglades tydligt under forsta halvaret, dar
det globala transaktionsvardet 6kade med &ver 40%
jdmfért med samma period foregaende ar, en
utveckling som signalerar ett ateruppvaknande intresse
for valpositionerade tillgadngar.

Trots det dkade transaktionsflddet praglas marknaden
av 6kad geopolitisk osdkerhet och tilltagande handels-
spanningar, vilket go6r att investerare agerar mer
selektivt och med storre fokus pa riskhantering. Ett
antal tydliga drivkrafter, sdsom stabiliserade vard-
eringar inom nyckelomraden som teknologi, halsa och
hallbar industri, fortsatter att skapa mojligheter for
strategiska investeringar. Samtidigt har tonlaget skiftat
frdn expansivt till mer opportunistiskt, dar investerare
noggrant vager varje affdr mot ldngsiktiga makro-
trender och branschspecifika férutsattningar innan
kapital satts i arbete.

Globala Private Equity-forvarv
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Kalla: EY, Private Equity Pulse Q2 2025

En positiv trend globalt &r att industriella kdpare ater
blivit en central kraft pa exitmarknaden. Det bidrar till
battre realiseringsmoéjligheter, kortare transaktioner
och 6kad portfoljlikviditet. | Norden sker transaktioner
fortfarande i hdégre grad mellan PE-fonder, men om det
industriella intresset fortsdtter vaxa i samma takt som
globalt starks klimatet ytterligare. Vi beddémer det som
sannolikt att &ven denna utveckling nar Sverige.
Parallellt har fokus forskjutits mot operativt varde-
skapande, med betoning pa att starka leveranskedjor,
optimera kostnader, effektivisera processer och bygga
motstandskraft mot externa stdrningar.

Sammantaget indikerar marknaden tecken pa en
gradvis aterhdmtning, d&r kombinationen av god
kapitaltillgdng, hég flexibilitet och ett védxande behov
av exits fortsatter att driva aktiviteten, trots kvar-
varande osakerhet i omvarlden.

Lansering av Coeli Private Equity Access: Coelis nya
Private Equity-fond erbjuder investerare en noga
utvald portfdlj med exponering mot nordisk Private
Equity. Fonden drar férdel av Coelis 1dnga erfarenhet
och spetskompetens, och fokuserar pa kvalitetsbolag
inom small- och mid Cap - ett segment med goda
forutsattningar att generera hoégre riskjusterad
avkastning jdmfért med borsen och Large Cap PE.

Las mer om Coeli Private Equity Access har

Forsaljning till industriella képare
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Kalla: EY, Private Equity Pulse Q2 2025
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Fastigheter

Ett intressant lage for investerare

Fastighetsaktier handlas fortsatt till betydande rabatter
mot substansvardena, men de har minskat i takt med
att marknadens fértroende foér sektorn starkts.
Rabatterna ar sarskilt stora inom segmenten bostader
och kontor, medan bolag med exponering mot lager
och logistik i flera fall handlas till premie vilket indikerar
att investerare nu i hdégre grad skiljer mellan olika
segment.

Trots att ranteldget forbattrats har sektorn annu inte
aterhamtat sig fullt. | takt med att de finansiella
utmaningarna har minskat och att kreditmarknaderna
har tillfrisknat s& har marknadens fokus skiftat fran
bolagens skuldsattning till konjunkturell osakerhet.
Aven om hyresmarknaden f&r kommersiella lokaler
generellt sett & mindre konjunkturkanslig &n andra
sektorer finns det en oro for stigande vakansgrader.
Aven har syns tydliga skillnader: medan kontors-
vakanser dkat med drygt tvd procentenheter under de
senaste aren sa har vakanserna inom lager och logistik
varit fortsatt stabila.

For sektorn finns &ven strukturella drivkrafter som
paverkar i olika riktning: en avtagande demografisk
utveckling motverkas av en fortsatt urbaniseringstrend,
ett eventuellt minskat behov av kontorslokaler
motverkas av ett ékat behov av lokaler fér logistik och
industriella dndamal som en féljd av vastvarldens
infrastrukturella investeringsbehov.
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Samtidigt finns tecken pa stabilisering. Kassafldden har
starkts och nedskrivningarna av fastighetsvdrden har
minskat. Sammantaget innebar det att sektorn i dag
handlas till I&dgre vardering an i september 2024, trots
att de fundamentala utsikterna da beddmdes som
svagare.

Allokering: Vi férvantar oss en fortsatt dkad aktivitet
pa fastighetsmarknaden resterande del av 2025. Bade
inflationsjusterade hyror och lagre finansiella kostnader
pekar mot en gynnsam utveckling framdver. Dock finns
det fortsatt risker i marknaden sa det &r (som alltid)
viktigt att vara selektiv.

Lansering av Coeli Real Estate Access: Coelis nya
fastighetsfond &r en evergreen-struktur som investerar
i nordiska fastigheter. Fonden ger en diversifierad och
langsiktig exponering. Férvaltnings-strategin fokuserar
pad noga utvalda direktinvesteringar och sam-
investeringar i nordiska fastigheter med attraktiv
avkastningspotential och langsiktig vardeutveckling,
vilket ger investerare tillgang till Coelis plattform fér
fastighetsinvesteringar. Den inkluderar dven en noterad
fastighetsfond med 10-20 ledande nordiska fastighets-
bolag samt en likviditetsportfdélj som bidrar till
flexibilitet och risk-spridning.

Las mer om Coeli Real Estate Access har

Substansvirde jamfort med VINX Real Estate Index

Aterstaende
lattnadsrally?

Kélla: NRP Anaxo Management.Data per 20250430
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Risker 2025

C

De framsta riskerna inkluderar handelshinder, geopolitik och

tillvaxtprognoser

Lagkonjunktur

Konsekvenserna av Trumps chockartade inledning som
president med hdga tullar och tydliga indirekta effekter
ar patagliga. Den dkade osakerheten férsvarar for bade
foretag och hushall att fatta valgrundade investerings-
beslut.

De finansiella marknaderna spar en mattlig konjunktur-
avmattning med férbattrade tillvaxtutsikter under 2026.
Om nedgdngen daremot blir djupare eller mer ldngvarig
&n vantat, riskerar det att f& negativa konsekvenser for
de globala aktiemarknaderna.

Hoégre tullar fran USA

Trumps handelspolitiska linje utgdr en osdkerhetsfaktor
framodver. Det ar fortfarande osakert hur implement-
eringen av de nya handelstullarna egentligen ska fungera
i praktiken och den ovissheten kan drabba féretag som
ar beroende av export samt import. De eventuellt
stundande sektortullarna kan ocksd innebé&ra en risk
framdver om det &r sa att de skulle komma in hogre an
vad marknaden raknat med.

Geopolitiska risker

De geopolitiska riskerna &kar i takt med att USA:s
globala dominans gradvis férsvagas. De finansiella
marknaderna styrs emellertid av storre férandringar,
darfor ar det véart att halla ett extra 6ka pa bade
oljepris och fraktrater for att forstd hur konjunkturen
paverkas av nya och befintliga oroshardar.

USA:s skuldsattning

USA:s héga skuldsattning, med ett budgetunderskott
pd 6% och en statsskuld éver 120% av BNP, utgdr en
vaxande risk, framférallt vid en eventuell amerikansk
ldagkonjunktur da behovet av ytterligare stimulanser
Okar.

Den snabbt okande skulden begrdnsar det finans-
politiska handlingsutrymmet och kan paverka det
internationella fortroendet for amerikansk ekonomi. Vi
forvantar oss dock ingen amerikansk skuldkris i nartid
aven om risken for detta har 6kat.
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Om Coeli och var investeringsfilosofi

Coeli ar en ledande investeringsorganisation som driver
vardeskapande genom langsiktiga partnerskap

Coeli ar en ledande investeringsorganisation som
grundades 1994 och forvaltar i dag cirka 66
miljarder kronor at féormdgna privatkunder,
entreprenodrer, Family Offices och institutioner.

Coeli forvaltar kapital inom aktier, obligationer,
hedgefonder samt ar aktiva dgare och gor
direktinvesteringar inom fastigheter och Private Equity.
Genom det egna kreditmarknadsbolaget erbjuds daven
finansiering till investerare och fastighetsagare.

Strategisk allokering

Coelimodellen

Coelis investeringsfilosofi genomsyras av aktiva och
tydliga stallningstaganden som baseras pa djup analys
och effektiv portféljoptimering.

Genom en bred diversifiering inom hdégavkastande
tillgdngsslag stravar vi efter att prestera battre &n
marknaden och skapa en hég riskjusterad avkastning
over tid till vadra kunder och partners.

Med en etablerad partnerskapsmodell attraherar och
utvecklar Coeli extraordinara investeringsteam for
att fortsatta leverera marknadsledande avkastning.
Med 30 ars erfarenhet av investeringar och starka
kundrelationer ar vi ett ekosystem for proprietart
dealflow, kapital, kompetens och tillvaxt.

66

The beauty of diversification is
that it's about as close as you can
get to a free lunch in investing

66

- Barry Ritzholtz

@ Aktier @ Fastigheter

Absolutavkastande

@ Private Equity

Rantor
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Ta del av hela var

marknadssyn

- Se de senaste digitala sandningarna med hela
marknadsanalyser via lanken.

- Kontakta oss garna for en individuell genomgang
av din portfélj och ekonomi.

Kristin Gejrot,
Head of Investor Relations
kristin.gejrot@coeli.se

Denna presentation utgér inte investeringsrddgivning. Presentationen &r inte, och ska heller inte anses vara, ett
prospekt. Den utgdr inte ett erbjudande att férvarva, teckna eller pa annat satt handla fondandelar eller andra
vardepapper. Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtiden. En investering i vardepapper/fonder kan
bade och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka det investerade kapitalet.


https://www.youtube.com/@Coeligroup

Cocli

En ledande investeringsorganisation som
driver vardeskapande genom
langsiktiga partnerskap

www.coeli.se
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