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De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde och det ar inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
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Stor exponering mot bostader betalar sig val

[ vart foérsta manadsbrev for september konstaterade vi en svag
generell utveckling for fastighetsbolag pa borsen. Bolag med
overvagande del bostader skonades inte i fallet trots rekordpriset
nar Akelius salde en stor portfolj hyresratter till Heimstaden.

I oktober vande vinden och fonden steg med 14,9 procent, drygt 3
procentenheter battre dn jamforelseindex. Bolag som Balder och
Wallenstam, med 6vervagande andel hyresbostader, gick battre an
sektorgenomsnittet. De bolag som hade starkast utveckling i fonden
under oktober var NP3 (+34 procent) foljt av Sagax och Corem (+23
procent).

[ segmentet hyresbostader har framfcr allt Akelius-forsaljningen,
men dven ett antal mindre transaktioner, indikerat att
avkastningskraven fortsatt falla, och darmed att fastighetsvarden
fortsatt 6ka. For kontor ar daremot var bild att de transaktioner

som genomforts under aret har hamnat relativt nara de senaste
varderingarna. De flesta bolagen har dock skrivit upp sina
fastighetsvarden med cirka 1 procent och ett bolag som Wallenstam,
med en 6vervagande del bostader, har till och med skrivit upp sina
fastigheter mindre an genomsnittet.

Tittar vi daremot pa utvecklingen av forvaltningsresultatet efter

' Avkastningen &r berdknad pa slutkurser.
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betald skatt per stamaktie ar skillnaden vasentligt storre och
speciellt om vi jamfort utfallet i arets tredje kvartal med det tredje
kvartalet 2019, det vill sdga innan pandemin slog till. Da kan vi
konstatera att bolag med mycket handelsytor har drabbats hart

och nedgangen uppgar till 33 procent i Citycon och 19 procent i
Atrium Ljungberg, som forvisso har storre exponering mot kontor &n
handel. Hufvudstaden har &nnu inte rapporterat men vi férvantar
oss en nedgang pa ca 7 procent i forvaltningsresultat. Castellum och
Fabege, bada med stor andel kontor, uppvisar en begransad tillvaxt
om 1-2 procent.

Flera av bolagen med mycket bostader rapporterar forst i november
men vi kan konstatera att Wallenstam okade férvaltningsresultat
efter betald skatt per stamaktie med 18 procent jamfort med tredje
kvartalet 2019.

De riktiga snabbvaxarna finner vi inom segmentet lager/industri.
Sagax uppvisar en makalos tillvaxt pa 101 procent (dven justerat for
en ovanligt hog skatteinbetalning i tredje kvartalet 2019 sa uppgar
tillvaxten till 62 procent). Nyfosa visar en tillvaxt om 53 procent och
NP3 om 33 procent. Tillvaxten for Catena om 21 procent kan tyckas
blygsam jamfort med de narmaste konkurrenterna men ar saklart
imponerande i absoluta tal, speciellt om vi beaktar att vi under
denna period har genomgatt en pandemi unik under var livstid.

Eftersom vi har en valdigt langsiktig syn nar vi utvarderar bolag
ser vi det som naturligt att fordndringen av innehaven varit relativt
begréansad under manaden. Vi har fortsatt Balder som storsta
innehav. Darefter foljer innehav likvardiga i storlek i NP3, SBB

samt Sagax och sedan innehav i K-fastigheter och Nyfosa. Det ar
bolag som visat en hog historisk tillvaxt i forvaltningsresultat per
stamaktie, dar vi ser goda utsikter for fortsatt tillvaxt och dar vi har
stort fortroende for ledningen.

Fondens exponering mot bolag med en majoritet av portféljen i
bostader och/eller samhallsfastigheter har okat ytterligare och
uppgar till ca 57 procent. Vi har ocksa fortsatt en storre exponering
mot bolag med fokus pa lager/industri/logistik an mot bolag med
overvagande delen kontor, trots att kontor ar det stérsta segmentet
for de borsnoterade fastighetsbolagen. Portfoljen speglar darmed
var syn pa vart vi langsiktigt ser bast tillvaxtutsikter.

[ vart forsta manadsbrev konstaterade vi att utvecklingen under

de forsta tva veckorna inte varit vad vi énskat och bad om ert
fortsatta fortroende. Det &r tvdra kast pa borsen och i detta brev vill
vi snarare betona att det inte &r normalt att fonden stiger med 15
procent pa en manad dven om vi saklart glads at utvecklingen samt
att vi gatt nagot battre an indexet vi utvarderas mot.

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Balder B 12,3
SBBB 7,5
Sagax B 7,5
NP3 Fastigheter 7,5
K-Fast Holding B 5,8
Nyfosa 5,6
Platzer Fastigheter B 39
K2A Knaust & Andersson B 3,8
Wihlborgs Fastigheter 3,8
Fortinova Fastigheter 3,8
Summa tio storsta innehav 61,5
Likviditet 10,2
Totalt antal innehav 23

Storre forandringar

under manaden

Kop

Fonden startade 15 september och alla innehav &r nya

Forsiljningar
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning  Fondfakta
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Tracking error N/A overavkastning
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Riskinformation Fonden riktar sig Placeringsinriktning

Historisk avkastning ar ingen garanti

for framtida avkastning. De pengar som
placeras i fonden kan bade 6ka och
minska i varde och det &r inte sékert att
du far tillbaka hela det insatta kapitalet.
Fondens varde kan variera kraftigt pa
grund av fondens sammansattning och
de forvaltningsmetoder fondbolaget
anvander sig av. Faktablad och
informationsbroschyr finns pa www.
lannebo.se. Observera att Lannebo inte
utarbetar investeringsrekommendationer.
Information i denna manadsrapport ska
inte ses som annat an en redogorelse over
fondens handelsaktiviteter och innehav.

till dig som

- Vill ta del av utvecklingen pa den nordiska
fastighetsmarknaden.

« Tror pa aktiv forvaltning och investeringar
baserade pa en tydlig uppfattning om varje
enskilt bolag.

* Har en placeringshorisont pa minst fem
ar.

Lannebo Fastighetsfond ar en aktiv
forvaltad aktiefond med fokus pa
langsiktighet och riskmedvetenhet. En
investering i fonden ger dig en fokuserad
inriktning mot nordiska bygg- och
fastighetsbolag. Malet &r att med en
koncentrerad portfélj skapa mojlighet till
god riskjusterad avkastning.

Forklaringar

Jamforelseindex Fondens jamforelseindex
ar VINX Real Estate SEK NI. Andelskursen
for fonden sétts fore den tidpunkt da
kursen for index hamtas. Detta kan ibland
medfora att en jamforelse mellan dem kan
bli missvisande.

Sharpekvot Ett matt pa fondens avkastning
med hénsyn till fondens totalrisk. Berdknas
som kvoten mellan fondens avkastning
minus den riskfria réntan och fondens
totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk Anges som standardavvikelsen
for variationerna i fondens eller index totala
avkastning.

Tracking error Visar hur mycket fondens
avkastning svanger i varde i forhallande
till sitt jamforelseindex. Berdknas som
standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.

Informationskvot Ett matt pa riskjusterad
avkastning. Den méats som den aktiva
avkastningen delat med portféljens aktiva
risk.

Alfa Beskriver effekten av
portfoljférvaltarens val pa fondens
avkastning. Ett positivt alfavarde ar den
extra avkastning som investeraren far
justerat for marknadsrisken.

Beta Ett matt pa fondens kénslighet for
svangningar pa marknaden. Betavardet
berattar hur mycket fondens vérde
forandras procentuellt sett ndr marknadens
varde forandras med en procentenhet.

Active share Anger hur stor andel av fonden
som avviker frén sitt jamforelseindex.

Alla nyckeltal berdknas enligt
Fondbolagens forenings riktlinjer.




