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CAP

Cap, eller tak ar ett begrepp
inom finansbranschen for att
beskriva ett instrument som i
sig innebar att lantagaren inte
behover betala rantor over en
viss nivA. Denna niva kallas
alltsd tak eller cap. Det
omvianda existerar givetvis
ocksa men da kallar vi det for
golv.

MANADENS SPARTIPS

Att betala for bade varor och
tjanster enskilt ar oftast dyrare
an att betala for dem i grupp.
For att minimera dina utgifter
bor du exempelvis forsoka
hitta paketpris pa varor du
tankt kopa i stillet for att kopa
dem styckvis. Ett annat satt att
anvanda detta ar att teckna
familjeabbonnemang
tillsammans med vanner for
att minska den individuella
kostnaden. Bara en siddan sak
att storhandla en gang i
veckan istillet for att handla
lite varje dag har en paverkan
inte minst pa transporter men
ocksa onodiga spontankop.

- Markus Hedlund

REDAKTORENS ORD

Rapportsdasongen har borjat lida mot sitt slut och vi har sett bade
positiva och negativa rapporter dar framst spelsektorn har lamnat
manga investerare missnojda. Trots detta har den svenska och den
amerikanska borsen priglats av uppgangar under perioden. Europa
borjar fa en pdminnelse om att Covid-19 smittan ej ar 6ver annu och
Osterrike har som forsta europeiska landet stéingt ner igen. Vidare har
Sverige har dven rostat fram den forsta kvinnliga statsministern
nagonsin som fick inneha sin tjanst i enbart négra fa timmar innan
Miljopartiet meddelade att de inte vill sitta i en regering med en budget
fran hogern. I manadens nyhetsbrev presenterar vi hur det gar for
portféljen och ni ldsare far dven ta del av en specialdel.

- William Kull

INTRODUKTION

Inflationen fortsatter att 6ka och under oktober ménad jobbade den sig
upp till sin hogsta niva sedan 2008 pa 3,1 procent. Den huvudsakliga
faktorn bakom den forhdjda inflationen ar de hoga energipriserna.
Samtidigt har priserna pa bostadsmarknaden avtagit sitt skenande
beteende och under oktober ménad sig vi endast en okning pa 1
procent for bostadsritter samt en minskning pa -0,4 procent for villor.
Vi har aven observerat att fastighetssektorn i Kina har sett sin forsta
nedgang pa sex ar vilket ar en konsekvens direkt av de problem som
uppstatt av oforutsdgbara covid-19 utbrott men dven pd grund av
svarigheter som uppkommit inom energisektorn.

Generellt pa borsen har vi sett en extrem 6kning fran borjan av oktober
till mitten av november pa cirka 9 procent pa S&P 500 och OMXS 30
har gatt upp cirka 3,5% under samma tidsperiod. Paradox interactive
slappte en svag rapport och presenterade ett rorelseresultat pa -44,6
miljoner kronor vilket trots det negativa resultatet var battre an det
forvantade resultatet pa -72,7 miljoner kr som infront satt upp. Vi sig
aven fastighetsbolaget SBB rapportera ett riktigt fint resultat med
okning pa 27,5 procent efter skatt och motsvarade 864 miljoner kr.

- Sixten Eriksson




FASTIGHETS OCH ENERGISPECIAL

Rantor, inflation samt stigande energipriser

I oktober manad var inflationen pa dryga 3 procent
vilket ar det hogsta vardet som uppnatts pa tio ar,
det ar den snabbaste prisokningstakten i Sverige
bortsett fran strax innan finanskrisen 2008. Trots
detta forutspas inte Riksbanken justera styrrantan
da det anses vara tillfilliga energikostnader som
ligger  bakom okningen, bortsett  fran
energikostnaderna ar inflationen omkring 1,5%.
Baserat pd marknads-prissittningen bor bade
oljepriset och elpriset sjunka framover vilket leder
till att inflationen atergar till Riksbankens mal pa ca.
1,5%.

Energipriser, tillfalligt hogt elpris

Det har nog inte undgatt ndgon som betalar
elrakningarna att elpriserna har skjutit i hojden,
orsaken ar brist pd energi vilket har gjort att
efterfragan samt priset pa kol och naturgas har okat.
En kall var pa norra halvklotet kombinerat med en
varm sommar i flertalet regioner har lett till en 6kad
efterfraga pa energi dir dven brist pa nederbord och
vind har begransat produktionen av energi genom
vind- och vattenkraft. Detta ar bevis pa vissa
sarbarheter som uppstir i den pagdende globala
klimatomstallningen vilket kan ses som ett
utropstecken infor framtiden. Mycket talar for att
omstéllningen bor kombineras med en energipolitik
som kan sdkerstilla saker energitillforsel vid behov
samt att utsatta hushall kompenseras for volatila
energikostnader for att det inte ska bli bakslag i
omstallningen.
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Kalla: ekonomifakta.se

Stark kreditmarknad gynnar fastighetssektorn

Oron kring kinesiska fastighetsmarknaden péaverkar
inte den starka foretagsobligationsmarknaden. Det
som vi kan se ar att den amerikanska banken Federal
Reserve har minskat sina tillgangskop pa den
kinesiska marknaden. Ett orosmoln i dagslaget ar att
det finns en stark kreditmarknad vilket hogst troligt
kommer leda till en nedtrappning under hosten pa
tillgangskop. Det kommer att mynna ut till en 6kad
volatilitet pa marknaden vilket leder till en okad
kreditspread.

Fastighetsaktier fortfarande ett hett amne pa
borsen?

Ett hett tema pa borsen sedan borjan av 2020 har
varit fastighetsbolag. Handelsbanken gjorde nyligen
en undersokning bland bankernas radgivare och den
enkiten indikerar fortfarande pa en het marknad.
Daribland har vi sett att &ven kontorssegmentet har
borjat indikera for en storre uppgang sa i dagslaget
ar det endast detaljhandeln som har det tufft bland
de olika segmenten inom fastighetsvarlden.
Eftersom restriktionerna nu ar havda ser framtiden
betydligt ljusare ut dven for detaljhandeln. Daremot
ser vi en oro kring hojda rantor vilket har medfort att
premievirderingen har sjunkit pa flertalet
fastighetsbolagen fran historiskt hoga nivaer.
Daremot finns det fortfarande en forvantan om att
avkastningskraven péa fastighetsaktierna ska sjunka

i varderingarna.
- Pontus Sand & Lucas Slott

Kdlla: borskollen.se



OMVARLDSKOMMENTAR & PORTFOLJKOMMENTAR

Inflation, covid och ny budget

Som det stéar i inledningen sa har vi under november ménad sett en
fortsatt 6kad inflation i Sverige, upp till en dryga 3 procent, se foregaende
nyhetsbrev for en kort beskrivning av Riksbankens framforhallning.
Sveriges inflation ligger nu i en ungefarlig halvering av USA:s 6 procent,
respektive 2 procent fran Federal Reserves traditionella méalsittning. For
Europas del dr en av de storsta anledningarna till denna inflationsokning
grundad i den 6kade smittspridningen av Covid-19. Osterrike ar nu det
forsta vasteuropeiska landet att stinga ner igen efter vaccinations-fasen,
och Tyskland forvantas vara pa tur, diaribland en riktning som inte
vialkomnas av globala marknaden. P& positiva sidan s& har manaden
erbjudit minskande oljepriser, under 80 USD/FAT, for att minska
varldens hogdragna energipriser och i sin tur bidragit till en reducerad
inflation. Slutligen har riksdagen rostat igenom en ny budget fran
Moderaterna och Kristdemokraterna med stod av Sverigedemokraterna.

- Ludvig Haillgren
Portféljkommentar

Mellan perioden maj och september har analyser kring nya eventuella
forvarv legat pa is. Det har under den perioden varit vasentligt att lagga
tid pa oOverlimning till ny ledningsgrupp och uppliarning av nya
medlemmar kring hur verksamheten fungerar. Trots detta har Lulea
Capital Management’s portfolj haft en positiv utveckling under den
relativt stilla perioden och efter det har utskottet fatt tilldelning av mer
kapital fran sektionen i fortroende att forvalta langsiktigt.

Hittills detta verksamhetsar har tre forvarv genomforts, alla tre
forvarv foljer de interna riktlinjer som utskottet ska forhalla sig till och
samtliga foljer &ven den investeringsstrategi som ar faststalld for aret. Det
investerade kapitalet i portfoljen har i skrivande stund en utveckling pa
11,64% sedan start, vilket ar en siffra som vi i utskottet ar nojda med,
sarskilt med tanke pa hur aret har praglats av standig osdkerhet kring hur
borsen kommer utvecklas.

Da portfoljen har borjat fyllas pa med bolag har hela Lulea Capital
Management paborjat diskussion och utformning av en intern
portfoljstruktur som beskriver hur portfoljen i framtida diskussioner ska
utformas och hur hantering av risker ska ske. Den ska dven beskriva hur
portfdljen ska vara diversifierad mot olika branscher. Malet ar att fa fram
en malportfolj som ska hjialpa Lulea Capital Management i framtiden vid
eventuella forvarv som kan krava avyttring av andra forvarv.

- Isak Jonasson & Robin Stromberg

Ndsta nummer sldapps i december!

Nista nyhetsbrev slapps i december. Klicka pa lanken till hoger for att 1dsa

tidigare utgévor.

Ansvarig utgivare:
William Kull, chefredaktor & eventansvarig LCM
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