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Fonden har andelsklasser - A, B, C, och D

FORVALTARKOMMENTAR

ODIN Fastighet och sektorn hade negativ avkastning i februari. Vi fortsétter att uppleva stora
svangningar i fastighetsaktierna pa borsen, mycket drivet av rorelser i marknadsrantor. President
Trumps uttalanden och hot om nya tullar och olika sanktioner mot handelspartners bidrar till
okad volatilitet pa bérser runt om i vérlden och har skapat en "risk-off"-stamning p& marknaden.
Det speglar sig inte minst i rantan p& den amerikanska 10-ariga statsobligationen, som har
sjunkit med néstan 35 punkter under februari.

Stark tillvaxt i forvaltningsresultatet i fjarde kvartalet

Aven om bérsvirdena for véra foretag fortsatter att fluktuera, visar rapporterna for fjarde
kvartalet pa stark fundamenta och starka balansrakningar. Detta ger goda mojligheter till bade
utdelningar och framtida expansion. Under det fjarde kvartalet 6kade hyresintdkterna med 9
procent jamfort med féregéende &r. Den positiva utvecklingen beror pa en kombination av en
hog indexering av hyresavtal om 5-6 procent i Sverige och expansion av fastighetsbestandet
genom forvarv och fardigstéllda projekt.

Forvaltningsresultatet for bolagen i portfljen 6kade med i median med hela 30 procent, drivet
av en stark tillvéaxt i hyresintakter och god kostnadskontroll. Dessutom har lagre réntekostnader
spelat en betydande roll. Penningmarknadsréntan i Sverige (STIBOR 3M) sjonk fran 4,0 procent
i december 2023 till 2,5 procent i december 2024 och ytterligare till 2,3 procent i slutet av
februari i ar. Kassaflodet per aktie okade med 13 procent, da fler bolag tog in kapital genom
nyemissioner for att finansiera forvarv och projekt, samt minska belaningsgraden.

Det ar 6verlag bra rapporter fran bolagen i fjarde kvartalet, trots en liten okning i vakansgraden.
Vi tror dock att detta ar hanterbart, eftersom utbudet av ny areal p marknaden lar forbli lagt
under de kommande aren pa grund av laga investeringsnivéer sedan 2022. Vara bolag har starka
positioner pa sina karnmarknader och vi forvintar oss att 6kade marknadsandelar kommer
genom transaktioner snarare &n nya projekt. Detta bidrar ocksa till att begransa 6kning av
utbudet.

Vikten av en tydlig kapitalallokeringsdisciplin

Vi foredrar foretag som kan éterinvestera sitt kassaflode i projekt eller transaktioner dar
avkastning Overstiger deras avkastningskrav. Detta driver maximal tillvéxt i vardeskapande per
aktie pa lang sikt. Samtidigt gillar vi bolag med god kapitalallokeringsdisciplin, dar
overskottskapital antingen aterinvesteras effektivt eller distribueras till aktieagarna genom
aterkop eller utdelning. Vi ser helst att Gverskottskapitalet tillfaller aktieagarna direkt, snarare an
att det ackumuleras i bolaget till en 1&g ranta. Detta ger oss som aktieagare mojlighet att allokera
vart eget kapital till de investeringar som vi tror kommer att ge bast avkastning.

Direktavkastningen i fonden ar for nirvarande 1,2 procent, vilket ar en 6kning fran foregdende
ar, da utdelningen hélls inne pa grund av osékerhet relaterad till den kraftiga ranteuppgangen.
Bolagen i ODIN Fastighet har nu en viktad rantetackningsgrad pa 2,6 ganger och en nettoskuld i
forhéllande till rorelseresultat fore avskrivningar pa 10,3 ganger, vilket ger dem en solid
finansiell stéllning for expansion och utdelningskapacitet.

Nar det géller kapitalallokering ar vart rad till bolag som handlas till en betydande rabatt i
forhallande till substansvardet och en Iag kassaflodesmultipel, att kopa tillbaka aktier. Det ar det
bésta sattet att signalera till marknaden att ledningen har en stark tilltro till bolagets
underliggande varden och framtida vardeskapande. Samtidigt ger det oss aktiedgare en gynnsam
mojlighet att 6ka vart agande utan att sjalva behéva kopa fler aktier.

Bra start pa aret for transaktionsmarknaden

Vi &r bara drygt tvd manader in pa det nya aret, men transaktionsstatistiken for januari visar pa
en mycket positiv start for transaktionsmarknaden. Transaktionsvérdet har 6kat med 17 procent
jamfort med foregéende ar och uppgick till 1,7 miljarder euro fordelat pd 130 transaktioner. Vi
tror pd en god tillvaxt i Sverige, dar realrantorna ar nara noll och fastigheter tenderar att klara
sig bra i en sddan milj6. Vi forvantar oss att den starka transaktionsmarknaden fortsatter da
gynnsamma finansieringskostnader nu mojliggor fler affarer.
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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 konkurrenskraftig
avkastning i forhallande till risken i

de bolag vi investerar. Generella
svangningar pa borsen paverkar
prissattningen av portféljen. Som vi
uppfattar det ar dessa svangningar ofta
betydligt storre dn svangningarna i
fastighetsvardena. | sadana lagen
forsoker vi dra nytta av svdngningarna
for att skapa balans i portféljen.

Hur ar fonden positionerad?

Fonden investerar primart i narings-
fastigheter pa den nordiska marknaden.
Alla investeringar gors i borsnoterade
bolag som &ger olika typer av fastigheter
sasom kontor, hotell, kopcenter och
lager. Fonden har flest kvadratmeter
inom kontor. Lager och logistik utgor en
vasentlig del och tillsammans utgor
dessa segment over halften av
portféljen. Handel, bostdder, 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 |ag finansiell risk, goda
utsikter och ocksa garna ett lagt pris pa
aktien i forhallande till resultat och
kassaflode.
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