Halvarsredogorelse

2025

_Coeli Asset Management AB

Sveavagen 24-26
111 57 Stockholm

www.coeli.se



INLEDNING

Verkstillande direktoren for Coeli Asset Management AB, (556608-7648), far hirmed avge
halvarsredogorelse for perioden 2025-01-01 — 2025-06-30 for foljande fond:

IKC Fastighetsfond (Org.nr 515602-7285)

Fonder 4r en vardepappersfond enligt Lag (2004:46) om virdepappersfonder ("LVF").



IKC Fastighetsfond

Halvarsredogorelse 2025

orgnr 515602-7285



FORVALTNINGSBERATTELSE

Allmdnt om verksamheten

Fonden ar en vardepappersfond enligt lagen (2004:46) om vardepappersfonder ("LVF"). Fonden férvaltas av Coeli
Asset Management AB (Bolaget), organisationsnummer 556608-7648. Bolaget ar en auktoriserad AlF-férvaltare,
enligt lag (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder 3 kap. 1 och 9 §§, med tillstand att bedriva
fondverksamhet enligt lag (2004:46) om vardepappersfonder 1 kap. 4 §. Bolaget som ér ett aktiebolag bildades
2001-06-29 och har sitt sate i Stockholm samt ar forvaltare av 14 fonder, var av 6 ar
vardepappersfonder. Vardepappersfondernas portfoljférvaltning, marknadsforing och distribution ar utlagd till IKC
Capital AB, organisationsnummer, 556538-0325, ett vardepappersbolag med tillstand att bedriva diskretionar
forvaltning enligt 2 kap. 1 § 4 p. lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden. Portfoljférvaltare av fonden hos
IKC Capital AB ar Niklas Hultgvist. Fondadministrationen ar delvis utlagd till FCG Fonder AB.

De finansiella marknaderna

Aktiemarknaderna steg i inledningen av aret foretradesvis drivet av battre an forvantade bolagsrapporter fran flera
av de amerikanska storbankerna. Optimismen avtog emellertid framat slutet av januari nar ett kinesiskt
teknologibolag lanserade en Al-chattbot till en brakdel av konkurrenternas utvecklingskostnader vilket bidrog till
att aktiemarknaderna foll, i synnerhet halvledar- och datacenterbolagen. | inledningen av februari tilltog
osakerheten och den negativa utvecklingen pa aktiemarknaderna ytterligare i samband med att den amerikanska
presidenten Donald Trump annonserade tullar mot Kina, Mexiko och Kanada. Kort darefter pausades emellertid
tullarna vilket i kombination med fortsatt starka amerikanska bolagsrapporter bidrog till att aktiemarknaderna steg
till nya rekordnivaer i mitten av februari. Aktiemarknaderna foll tillbaka i samband med svagare &n férvantad
statistik fér den amerikanska tjdnstesektorn och den negativa utvecklingen forstarktes i samband med att Trump
annonserade tullar mot EU. | inledningen av mars tilltog fallet pa aktiemarknaderna ytterligare, padrivet av svagare
an forvantad data for amerikansk tillverkningsindustri samtidigt som Trump annonserade tullar pa import av stal
och aluminium. Aktiemarknaderna steg i samband med att inflationen i den amerikanska ekonomin kom in lagre
an férvantat, men uppgangen blev kortvarig och aktiemarknaderna foll aterigen nar Trump annonserade

omfattande tullar mot utlandska biltillverkare.

I inledningen av april eskalerade handelskonflikten och fallet pa aktiemarknaderna forvarrades i samband med att
Trump annonserade svepande tullar mot i stort sett hela varlden och dar Kina svarade med att inféra tullar mot
USA pa motsvarande niva. Framat mitten av april pausade emellertid Trump alla tullar, férutom mot Kina, vilket
bidrog till att aktiemarknaderna steg pa bred front. | samband med att amerikanska myndigheter inférde
exportrestriktioner pa halvledare till Kina foll aktiemarknaderna, men den negativa utvecklingen blev kortvarig.
Aktiemarknaderna steg i inledningen av maj féretradesvis drivet av att retoriken i handelskriget mellan USA och
Kina mildrades samtidigt som de amerikanska teknologijattarna lamnade starka bolagsrapporter. Kort darefter
annonserades en paus och kraftig sankning av tullarna i férhandlingarna mellan USA och Kina vilket bidrog till att
aktiemarknaderna steg pa bred front. | slutet av maj foll aktiemarknaderna tillbaka efter att Moody’s nedgraderat
USA:s kreditbetyg och oron fér underskotten i statsfinanserna ékade. | inledningen av juni steg aktiemarknaderna

i samband med att optimismen kring handelsforhandlingarna mellan USA och Kina 6kade. Emellertid foll



aktiemarknaderna tillbaka framat mitten av juni i samband med att Israel attackerade Iran vilket fick oljepriset att

stiga. | slutet av juni steg aktiemarknaderna till nya rekordnivaer efter att den amerikanska budgeten godkandes i

senaten.

Amerikanska dollarn forsvagades ca -14,6 procent mot svenska kronan under perioden vilket bidrog till att
amerikanska aktier utvecklades negativt valutajusterat i SEK. Under forsta halvaret 2025 f6ll varldsindex MSCI
ACWI ca -6,6 procent i SEK medan det svenska aktieindexet SIXGX foll ca -0,2 procent exklusive utdelningar.

Fondens utveckling

IKC Fastighetsfond minskade i varde under forsta halvaret 2025 med -0,77 procent (andelsklass A) respektive -
0,60 procent (andelsklass B) och o6kade i varde med 1,91 procent (andelsklass C) efter avdrag for
forvaltningskostnader och 6vriga kostnader. Fondens jamforelseindex, vilket bestar av 100 procent SIX Nordic

Real Estate 6kade i varde med 2,01 procent under samma period.

Kommentar till resultatutfallet

Utvecklingen for svenska fastighetsaktier var ddmpad under forsta halvaret trots sjunkande marknadsrantor i
Sverige och en dverlag stabil operativ utveckling inom fastighetsbolagen. Perioden praglades som helhet av i stort
sett oférandrade fastighetsvarden och nettouthyrning, samtidigt som bade forvaltningsresultat och kassafléden
forbattrades jamfort med motsvarande period foregaende ar. Tillgangen till finansiering var god, bade via bank
och obligationsmarknaden, vilket méjliggjorde refinansiering av lan till férdelaktiga villkor och lagre réantekostnader
for manga av fastighetsbolagen. Under férsta halvaret kunde fastighetsbolagen i hdgre grad fokusera pa operativ
effektivitet och tillvaxt, snarare an att likt féregaende ar hantera utmaningar kopplade till finansiering och fallande
fastighetsvarden. | takt med att den svenska konjunkturen mattades av under perioden dkade vakanserna, i
synnerhet pa kontorslokaler i storstadsregionerna medan bostadssegmentet var stabilt med laga vakanser. Inom
segmenten for industri, lager och logistik var efterfragan pa lokaler fortsatt relativt stark dven om vakanserna
Okade nagot jamfort med samma period foregaende ar. FoOrsta halvaret praglades av o6kad aktivitet pa
transaktionsmarknaden for svenska fastigheter med stigande transaktionsvolymer och ett 6kat intresse fran

utlandska investerare.

Fondens andelsvarde minskade med -0,77 procent medan fondens jamférelseindex 6kade 2,01 procent under
forsta halvaret. Fondens exponering mot svenska fastighetsaktier utvecklades nagot svagare &n nordiska
fastighetsaktier som helhet under perioden. Fondens innehav i fastighetsbolag med inriktning mot kommersiella
fastigheter, bl.a. Iatt industri, lager och logistik utvecklades béttre relativt fondens innehav i fastighetsbolag med
inriktning mot bl.a. kontor, detaljhandel, samhéllsfastigheter och bostader under férsta halvaret. Fondens stora
exponering mot latt industri, lager och logistik bidrog positivt medan framst exponeringen mot kontor bidrog
negativt till vardeutvecklingen under perioden. Overlag viktades fastighetsbolag med inriktning mot kontorslokaler
ned medan fastighetsbolag med inriktning mot latt industri, lager och logistik viktades upp under forsta halvaret. |
fonden utgjorde innehav i fastighetsbolag med goda foérutsattningar for langsiktig kassaflédestillvaxt huvuddelen
av portfélien medan fastighetsbolag med problematik kring bl.a. finansiering, svaga kassafldden och stora
vakanser valdes bort. De innehav som bidrog positivt till fondens vardeutveckling under férsta halvaret var bl.a.



Intea Fastigheter, Emilshus, NP3 Fastigheter, Swedish Logistic Property och Cibus Nordic Real Estate. De
innehav som bidrog negativt var bl.a. Nyfosa, Balder, Pandox, Atrium Ljungberg och Fastpartner.

Fondens tillgangar har under perioden uteslutande varit svenska och har ddrmed inte direkt paverkats av

valutakursférandringar.

Omsattningen i portfdljen var relativt lag under perioden. Innehaven i bl.a. Emilshus, Intea Fastigheter, Swedish
Logistic Property, Cibus Nordic Real Estate och Klarabo viktades upp under férsta halvaret pga. attraktiv vardering
och goda tillvaxtméjligheter medan innehaven i bl.a. Fastpartner, Nyfosa och Dit¢s Fastigheter viktades ned pga.
Okade vakanser framst relaterat till segmentet for kontorslokaler. Under varen deltog fonden i nyemissioner i bl.a.
Cibus Nordic Real Estate.

Fondens placeringar

Fonden ar en aktiefond som investerar i 6verlatbara vardepapper med sarskild inriktning mot den nordiska
fastighetsmarknaden. Fondens malsattning ar att genom aktiv forvaltning och ett balanserat risktagande 6vertraffa
utvecklingen for fondens jamforelseindex SIX Nordic Real Estate. Minst 90 procent av fondens tillgangar placeras
i aktier eller aktierelaterade finansiella instrument med koppling till bygg-, fastighets- och/eller hotellverksamhet

pa den nordiska marknaden.

Fonden hade vid periodens slut ca 97 procent i nettoexponering mot aktiemarknaden och ca 3 procent i likvida
medel. Fonden hade vid periodens slut innehav i 29 bolag vilket ger en bred exponering mot féretradesvis den
svenska fastighetssektorn. En stor del av innehaven ar fastighetsbolag med inriktning mot logistik/lager, bostader,
kontor, handel och industri. Stdrsta innehav i portfdljen vid periodens slut var Balder 8,6 %, Sagax 7,9 %, NP3
Fastigheter 7,8 %, Catena 7,3 % och Swedish Logistic Property 6,6 %. Fondens vasentliga risker pa balansdagen
var marknadsrisk och likviditetsrisk.

Balder ar ett fastighetsbolag med ett brett fastighetsbestand omfattande bostader, kommersiella lokaler och hotell.
Fastigheterna ar beladgna framst i Sveriges och dvriga Nordens storstadsregioner. Vidare ar Balder delagare i ett
antal fastighetsforvaltande och projektutvecklande féretag samt i Norion Bank AB med verksamhet inom bland

annat finans- och inkassotjanster.

Sagax ar ett fastighetsbolag med inriktning mot foretraddesvis kommersiella lager- och industrilokaler. Bolaget dger
fastigheter i Sverige, Finland, Frankrike, Nederlanderna, Spanien, Tyskland och Danmark. Fokus ligger pa

hégavkastande kommersiella fastigheter med langa hyreskontrakt, laga vakanser och stabila kassafléden.

NP3 Fastigheter ar ett fastighetsbolag vars fastighetsbestand huvudsakligen bestar av kommersiella fastigheter i
norra Sverige. En stor del av fastigheterna anvands inom industri, handel, kontor och logistik. NP3 Fastigheter har

ett fokus pa hégavkastande fastigheter med stabila kassafléden och en valdiversifierad kundbas.



Catena &r ett fastighetsbolag som utvecklar och forvaltar lager- och logistikanlaggningar. Fastighetsbestandet
bestar av strategiskt placerade anlaggningar som férsérjer Skandinaviens storstadsregioner. Catena har moderna
hdgavkastande fastigheter med laga vakanser i bl.a. Géteborg, Helsingborg, Stockholm, J6nkdping och Malmo.

Swedish Logistic Property ar ett fastighetsbolag med fokus pa att utveckla, &ga och férvalta moderna logistik- och
industrifastigheter. Bolaget riktar sig framst till aktérer inom e-handel, distribution och tillverkning. SLP har ett
bestand av hégavkastande fastigheter strategiskt placerade nara transportleder i flera orter i Sverige. Bolaget har

en tydlig tillvaxtstrategi genom bade nyutveckling och forvarv.

Aktivitetsgrad

Fondens aktivitetsgrad beskrivs med hjalp av aktivitetsmattet aktiv risk (tracking error), som visar hur mycket
differensen mellan fondens och dess jamforelseindex utveckling varierat 6ver tid. Aktivitetsmattet beror pa hur
fonden varierar med marknaden och hur fondens placeringar ser ut jamfort mot dess jamférelseindex, exempelvis
i forhallande till innehavet av ett enskilt vardepapper. Ju hogre aktivitetsgrad fonden uppvisar, desto storre ar den

genomsnittliga avvikelsen. Fondens aktivitetsgrad kan komma att variera 6ver tid.

Aktivitetsmattet aktiv risk for den senaste 24-manaders perioden minskade fran féregaende ar. Jamfért med
fondens historik var den aktiva risken lagre baserat pa genomsnittet for en langre tidsperiod. Foérklaringen till
fondens lagre aktiva risk under den senaste perioden beror bl.a. pa den bolagsspecifika avvikelsen i exponering
relativt jamforelseindex minskade nagot fran féregaende ar. En relativt forsiktig installning till aktiemarknadens
stora varderingsskillnader mellan olika fastighetsbolag bidrog till farre avvikelser fran index i positionerna under
perioden. Forklaringen till fondens lagre aktiva risk relativt det historiska genomsnittet beror bl.a. pa den
bolagsspecifika avvikelsen i exponering relativt jamférelseindex minskade nagot under perioden med samma

motivering som ovan angivet.

Forklaring till JAmférelseindex

Fonden har ett jamforelseindex som bestar till 100 procent av SIX Nordic Real Estate Index. Detta index bedoms
vara relevant da det 6verensstdmmer med fondens placeringsinrikining med avseende pa val av tillgangsslag,
marknad och med avseende pa avkastnings- och riskprofil. Fonden har som malsattning att Overtraffa sitt

jamforelseindex.

Derivat samt andra tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden ratt att handla med optioner, terminer och liknande finansiella instrument.
Enligt gallande regelverk far fonden aven anvéanda andra tekniker och instrument. Uppgifter om havstangen i
fonden lamnas i den ekonomiska Oversikten i denna arsberattelse. Vid berdkning av den sammanlagda
exponeringen i fonden tilldmpas som riskbeddmningsmetod den sa kallade atagandemetoden avseende
derivatinstrument vilken innebér att derivatpositioner konverteras till en motsvarande position i motsvarande

underliggande tillgangar. Fonden har inte handlat eller anvéant derivat under 2025.



NYCKELTAL

Fondens utveckling 2025-06-30 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31
Fondformogenhet 675 333 758 592 785 661 350 145 873 316 937 561 794117 952
Antal utelopande fondandelar 2833822 2476388 1487 944 1493995 2096 878
- Andelsklass A 2434378 2084871 1091967 1090 619 1798958
- Andelsklass B 399 444 391517 395977 403 376 297 920
- Andelsklass C 24 855

Andelsvarde, kr

- Andelsklass A 236,01 237,85 233,07 210,29 377,19
- Andelsklass B 246,00 247,48 241,55 217,14 387,95
- Andelsklass C 101,91

Fondens totalavkastning, %

- Andelsklass A -0,77 2,05 10,83 -44,25 70,47
- Andelsklass B -0,60 2,45 11,24 -44,03 71,21
- Andelsklass C 1,91

Aktiv risk % 6,19 6,75 9,16 9,88 8,28
Jamfoérelseindex 2025-06-30 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31
SIX Nordic Real Estate GI 2,01% 1,15% 13,27% -35,50% 46,43%

Indexet ar SIX Nordic Real Estate GI (SIXNRLGI) - SEK. Tidigare index var MSCI ACWI Real Estate GICS Level 1 Index 30%, Carnegie Real Estate
Index 70%

Fondens utveckling
2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

Fondférmogenhet 147846858 113567778 89967388 197438365 219860139
Antal utelépande fondandelar 657 984 553616 827 654 1670189 1957 582
- Andelsklass A 233 846 129 528 619 143 1455421 1732975
- Andelsklass B 424138 424 088 208511 214768 224607
- Andelsklass C

Andelsvarde, kr

- Andelsklass A 221,27 201,99 143,70 134,27 125,93
- Andelsklass B 226,59 206,10 146,13 135,90 127,01
- Andelsklass C

Fondens totalavkastning, %

- Andelsklass A 9,55 40,56 7,02 6,62 12,62
- Andelsklass B 9,94 41,04 7,53 7,00 13,20
- Andelsklass C

Aktiv risk % 9,08 6,8 6,7 12,53
Jamforelseindex 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

SIX Nordic Real Estate GI -7,38% 50,01% 10,76% 9,86% 12,00%



Balansrikning

Tillgangar

Overlatbara virdepapper

Summa placeringar med positivt MV
Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga tillgadngar (Not 4)

Summa tillgdngar

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter (Not 5)
Ovriga skulder (Not 6)

Summa skulder

Fondféormogenhet

Foriandring av fondférmogenhet
Fondformogenhet vid drets borjan
Andelsutgivning

IKC Fastighetsfond A

IKC Fastighetsfond B

IKC Fastighetsfond C
Andelsinlésen

IKC Fastighetsfond A

IKC Fastighetsfond B

IKC Fastighetsfond C

Resultat enligt resultatrakning
Fondformaogenhet vid drets slut

Not 4. Ovriga tillgingar
Ovriga tillgdngar
Summa Ovriga tillgdngar

Not 5. Upplupna kostnader och férutbetalda intikter
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa Upplupna kostnader och férutbetalda intikter

Not 6. Ovriga skulder
Ovriga skulder
Summa Ovriga skulder

2025-06-30

652732700
652732700
23166 535
268153
676 167 388

517 496
316134
833630

675333758

2025-06-30
592 785 661
156 905 832
137 846 597
16 500 000

2559235
73 546 758
58 783 823
14 762 935

810977
675333758

2025-06-30
268153
268153

2025-06-30
517 496
517 496

2025-06-30
316 134
316 134

2024-12-31

572790 500
572790 500
22001 356
136 306
594 928 162

484 003
1658498
2142501

592 785 661

2024-12-31
350145873
410 167 826

9507 325
400 660 501
162 845562

10 559 609
152285953

4682476
592 785 661

2024-12-31
136 306
136 306

2024-12-31
484 003
484 003

2024-12-31
1658498
1658 498




Finansiella instrument

Fondens innehav per 30 06 2025, Uppdelat per bransch

Innehav

Kategori 1

Castellum AB

Fastighets AB Balder
Hufvudstaden AB

Fabege AB

Atrium Ljungberg AB

Catena AB

NP3 Fastigheter AB

Pandox AB

Sagax AB B

Wihlborgs Fastigheter AB
Platzer Fastigheter Holding AB
Wallenstam AB

Dios Fastigheter AB

Heba Fastighets AB

Cibus Nordic

FastPartner AB A

Stendorren Fastigheter AB
Brinova Fastigheter AB

Nyfosa Fastigheter AB
Fastighets AB Trianon

John Mattson Fastighetsforetag AB
K2A Knaust & Andersson Fastigheter AB B
K-fast Holding AB B

Stenhus Fastigheter I Norden A
KlaraBo Sverige AB

Swedish Logistic Property AB
Fastighetsbolag Emilshus AB B
Prisma Properties AB

Intea Fastigheter AB
Fastighet

Summa Kategori 1

Summa 6verlatbara virdepapper
Summa virdepapper

Bankmedel

Netto kassa/6vriga tillgangar/skulder

Summa bankmedel

Fondformoégenhet

Antal

240000
826000
36000
275000
430000
102000
195000
150000
247000
292000
307000
424000
130000
162000
134000
204000
132000
344000
328000
489000
84000
300000
417000
1583000
581000
1043000
585000
400000
242000

Kurs

124,05
70,26
123,5
84,65
33,82
482,6

270
166,4
216
102,3
79,9

48,22

69,25
31,7
187
57,9
196

16,75
94,2

18,96

65
6,6

14,28
11,4

16,56
42,4

52
25,8
77,65

Valuta

SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK
SEK

Fondens innehav av vardepapper har fordelats i foljande kategorier:

Marknadsvirde SEK

29772000
58 034 760
4446 000
23278750
14 540 450
49225 200
52 650 000
24960 000
53352000
29871600
24529 300
20 445 280
9002 500
5135400
25058000
11811600
25872000
5762000
30897 600
9271 440
5460 000
1980 000
5954 760
18 046 200
9621 360
44 223 200
30420000
10320000
18 791 300
652732700
652732700

652732700

652732700

22 601 058

22601058

675333 758

Andel av fonden

4,4%
8,6%
0,7%
3,4%
2,2%
7,3%
7,8%
3,7%
7,9%
4,4%
3,6%
3,0%
1,3%
0,8%
3,7%
1,7%
3,8%
0,9%
4,6%
1,4%
0,8%
0,3%
0,9%
2,7%
1,4%
6,5%
4,5%
1,5%
2,8%
96,7%
96,7%

96,7%

96,7%

3,3%

3,3%

100,0%



1. Overlatbara virdepapper som ir upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor EES

2. Ovriga finansiella instrument som 4r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES

3. Overlatbara virdepapper som r féoremal for regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r reglerad
och oppen for allmanheten

4. Ovriga finansiella instrument som ar foremal fér regelbunden handel vid ndgon annan marknad som &r
reglerad och 6ppen for allmanheten

5. Overlatbara viardepapper som inom ett ar frin emissionen avses bli upptagna till handel p4 en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES

6. Overlatbara virdepapper som inom ett ar frin emissionen avses bli foremal for regelbunden handel vid nidgon
annan marknad som &r reglerad och dppen for allmdnheten

7. Ovriga finansiella instrument



REDOVISNINGSPRINCIPER

Halvérsredogorelse har upprittats enligt Lag (2004:46) om vérdepappersfonder ("LVF"), Finansinspektionens foreskrifter
(2013:9) om virdepappersfonder, ESMA:s riktlinjer (ESMA 2012/832SV), samt foljer Fondbolagens Forenings
rekommendationer. Fondens tillgdngar virderas till gdllande marknadsvérde, varmed avses senaste betalkurs eller, om sddan
inte finns, senaste kopkurs. Om enligt Bolagets mening sddana kurser inte &r representativa eller om sadana kurser saknas,
vilket framst &r fallet betrdffande Gverlatbara vardepapper som avses i 5 kap 5 § LVF, faststills ett marknadsvirde pa
objektiva grunder efter en sdrskild vardering. Till grund for den sérskilda varderingen laggs exempelvis marknadspriser fran
en icke reglerad marknad, oberoende méklare, andra externa oberoende kéllor, annat noterat finansiellt instrument, index,
anskaffningsvérdet eller bolagshéndelser med paverkan pd marknadsvirdet. Fondandelens virde berdknas av Bolaget varje
bankdag. OTC-derivat vérderas enligt erkdnda virderingsmodeller och med utgangspunkt fran underliggande tillgangar.
Negativ ranta pd inldningsmedel redovisas under rantekostnader.

Virdet av en fondandel &r lika med fondens vérde delat med antalet registrerade andelar.



