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April 2012 och framtidsutsikter

April var en stark manad for ODIN Fastighet I. Merparten av de bolag
som rapporterat resultat for Q1 i april har varit i linje med eller évertraf-
fat forvantningarna, bl a tack vare en mild vinter.

Skillnaden pa rapporterad nettouthyrning, i Q1, utav bolag som redovisar
nettouthyrning (Castellum, Fabege, Wihlborgs) har varit sldende. Castel-
lum redovisade SEK-8m for andra kvartalet i rad, Fabege rapporterade den
hogsta nettouthyrningen nagonsin (SEK+88m) och Wihlborgs rapportera-
de den hogsta sedan 2009 (SEK+15m) vilket ocksa var det 17e kvartalet
i rad med positiv nettouthyrning. Sektorns kommentarer kring hyresmark-
naden ar fortsatt positiva.

Vardeférandringarna har generellt sett varit begransade under Q1(12), vil-
ket foljer det historiska monstret val. Sedan 2005, har de bolag vi bevakar
endast skrivit upp fastighetsvardena med i snitt 0.3% under Q1. Q2 och
Q4 ar normalt de kvartal da vardena justeras mest. De bolag som hittills
rapporterat positiva vardeforandringar (och saledes battre an férvantat),
ar Fabege +1.4%, Wallenstam +0.4% och Klévern +0.3%.

Kop och forsaljningar

Denne maneden har vi styrket var posisjon i de finska bolagen Citycon
och Sponda i samband med en tillfallig kursnedgang. Var syn ar att bagge
dessa bolag erbjuder en bra uppsida. Vi har dven Okat positionen nagot i
Klovern som véarderas langt under substansvardet.

Vi har bytt en del av preferensaktierna i Klévern mot vanliga stamaktier
i samma bolag. Preferensaktierna har haft en positiv kursutveckling och
vi anser att uppsidan ar begransad i dessa. Daremot tror vi att uppsidan
fortfarande ar relativt stor for stamaktierna i Klovern.

Bidrag till vardeutvecklingen

De béasta bidragsgivarna under april var de finska bolagen Technopolis,
Citycon och Sponda i nédmnd ordning. Aven de svenska bolagen Castellum
och Hufvudstaden har utvecklats positivt under manaden.

De séamsta bidragsgivarna under april var de norska bolagen Northern Lo-
gistic Properties och Norwegian Property.

Utsikter

De nordiska bankerna ar fortfarande restriktiva nar det galler finansie-
ring av transaktioner p& den kommersiella fastighetsmarknaden. Okade
marginaler och lagre beldningsgrad kan begransa antalet transaktioner
pa marknaden och darmed vardeutvecklingen pa fastighetsmarknaden.
Nagra bolag har bérjat emittera egna obligationer for att markera att de
inte ar helt beroende av finansiering fran bankerna.
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Vi kommer att folja utvecklingen pa fastighetsmarknaden med intresse, pris-
nivaer i samband med dverlatelser av kommersiella fastigheter och &ven voly-
men av transaktioner. Pa langre sikt ar dven utvecklingen av uthyrningsgraden
intressant for vardeutvecklingen i de bestand som ags av de borsnoterade bo-
lagen.

Om ODIN Fastighet |

ODIN Fastighet | investerar i bolag som ar bdrsnoterade, har sitt huvudkontor
eller ursprung i ndgot av de nordiska landerna. Bolagen som fonden investerar
i bedriver verksamhet med fastigheter. Utdelning som fonden mottar fran sina
innehav betalas ut till andelsdgarna i fonden per 15 juni. Fondens langsiktiga
mal ar att ge hogre avkastning &an aktiemarknaden for bérsnoterade fastighets-
bolag.

Vi paminner om att...

ODIN har i denna rapport atergivit kéllor som varderas som palitliga. ODIN kan
emellertid ej garantera att informationen fran kéllorna vare sig ar precisa eller
kompletta. Uttalanden i denna rapport reflekterar ODINs marknadssyn vid tid-
punkten da rapporten framstalldes.

Anstallda i ODIN Forvaltning/ODIN Fonder kan handla for egen rakning i flera
typer av finansiella instrument. Detta innebar att anstallda i ODIN Forvaltning/
ODIN Fonder kan aga vardepapper i foretag som namns i denna arsrapport
liksom andelar i ODINs vardepappersfonder. Anstélldas egenhandel ska ske
i overensstammelse med ODIN Forvaltnings interna riktlinjer for anstalldas
egenhandel. Dessa riktlinjer ar utarbetade i dverensstémmelse med norska
vardepappershandelslagen och den norska Verdipapirfondenes Forenings
branschstandard.

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning. Framtida avkast-
ning beror bl.a. pa marknadsutvecklingen, férvaltarens kunnande, fondens risk
samt kostnader vid teckning, forvaltning och inldsen. Avkastningen kan bli ne-
gativ som en foljd av kursfall. Bestall prospekt och informationsmaterial fran
ODIN Fonder.

Mer information finner du pa www.odin.fi/se

Om ODIN Fonder

ODIN é&r en vardeorienterad aktiefondfor-
valtare som fokuserar pa enskilda bolag.
Véra aktiefonder forvaltas aktivt och lang-
siktigt enligt en s.k.”bottom-up”-strategi.
Loépande varderingar och grundliga
foretagsanalyser ar centrala delar.

Koper billigt

Vi investerar i undervarderade bolag. s.k.
vardebolag, som har bra produkter, ett
starkt kassaflode, en stark balansrakning
och en hog utdelningskapacitet. Ett varde-
bolag kan definieras som ett foretag som
idag varderas lagre pa borsen an vad vi
anser att féretaget ar vart. Med andra ord:
Foretaget handlas med en rabatt.

Talamod lonar sig

Historien visar att det gar att skapa
meravkastning éver tid genom att kdpa
foretag som ar undervarderade och
déarefter ha ett langsiktigt perspektiv pa
investeringen.

Pa kort sikt paverkas aktiekurserna av
externa faktorer och marknadspsykologi.
Pa lang sikt ar det de enskilda foretagens
formaga generera vinster i verksamheten
som styr aktiekursen. Genom att kanna till
foretagen ar det mojligt att identifiera un-
dervarderade bolag som ar bra position-
erade for att bli morgondagens vinnare.

Konsekvent strategi

Anda sedan starten 1990 har ODINs
aktiefonder forvaltats efter en vardeori-
enterad forvaltningsstrategi under bade
goda och daliga tider. | kombination med
forvaltarnas skicklighet har denna strategi
gett andelsagarna en hog meravkastning
under lang tid.
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