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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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Avkastning

-24,9% Lannebo Jam-
' ) Fastighets fijfelse-
-31,2% Avkastning, % fond index
Maj 2022 72 28
Nedgang aven i maj trots stark aterhamtning Ar 2022 312 249
Catena nytt innehav 1 fonden Sedan start 210915) 221 173
/ 2021° 138 10,1

Trots att den nordiska fastighetssektorn, efter en brant nedgang under e B b s

april, var ned 23 procent sedan arsskiftet inleddes &ven maj med branta
kursfall. Sektorn sjonk ytterligare 13 procent fram till den 9 maj men . °
sedan dess har en aterhdmtning om 11 procent reducerat manadens AVkaStmng per manad

nedgang till knappt 3 procent. Jan | Feb | Mar | Apr | Maj | Jun

111 74 | 78 |-16,5| 7,2

Makromiljon har fortsatt att praglats av hog inflation och oro for
kraftigt stigande rantor, vilket bidragit till fortsatt hog volatilitet under Jul | Aug | Sep | Okt | Nov | Dec
maj. Det skiljde 1 genomsnitt 2,7 procent mellan hogsta och lagsta
kurs for sektorn varje dag. En fortsatt svag utveckling for bolag med
hyresratter och en stark utveckling for bolag med kontor i Stockholm
samt kopcentrum har belastat fondens avkastning och Lannebo
Fastighetsfond f6ll med 7,2 procent under maj.

Logistea, Hemnet, Jeudan samt Citycon hade den starkaste
kursutvecklingen under manaden. Att vi inte dger aktier i dessa
bolag bidrog till svag relativ avkastning. Dessutom hade K2A samt
K-fastigheter den svagaste utvecklingen och &ven om de inte finns
med bland de 10 storsta positionerna sa har dessa positioner belastat
avkastningen under maj.
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Efter att samtliga bolag rapporterat resultat for forsta kvartalet ser vi en
valdigt stark fundamental utveckling. De 10 storsta bolagen i sektorn
okade forvaltningsresultat per stamaktie med 23 procent i forsta
kvartalet jamfort med en tillvaxt om 14 procent i fjarde kvartalet i fjol.
Fondens fem storsta innehav ckade forvaltningsresultatet med 29
procent. Effekten av forvantat stigande réntor ligger forvisso framfor
oss. Vi anser dock att det ar viktigt att beakta saval effekter av lang
duration pa skulderna som den positiva effekten av hogre hyror till foljd
av indexeringar med KPI samt fardigstallda projekt. Med det i beaktande
forvantar vi oss att de 10 storsta bolagen rapporterar en tillvaxt om 15
procent i ar och 8 procent 2023 trots stigande rantor.

Marknadens oro for refinansiering vid stigande rantor och dess effekter
paintjaningen ser vi som huvudskal fér det svaga sentimentet for
fastighetssektorn. Eftersom Balder i ar har utvecklats svagare &n sektorn
drar vi slutsatsen att oron for bolagets situation ar stor, vi delar dock

inte oron. Balder har 242 miljarder i tillgdngar och 116 miljarder kronor

1 rantebarande nettoskuld (hybriderna inrdknade). Av de rantebarande
skulderna har 59 miljarder kronor ranteférfall innan utgangen av 2025.
Balder har dock cirka 28 miljarder kronor i férvantat forvaltningsresultat
efter betald skatt under samma period. Bolaget kan saledes amortera
nastan halften av alla skulder som forfaller de kommande fyra aren
med egna vinster. Dessutom hade bolaget per utgangen av férsta
kvartalet en kassa pa 6 miljarder kronor och 10 miljarder i outnyttjade
kreditloften. Vi anser darmed att marknadens slutsatser ar felaktiga och
raknar med att Balder kommer att fortsatta leverera vinsttillvaxt aven
kommande ar.

Var langa investeringshorisont medfér normalt en 1ag
omsattningshastighet i fonden och det var fallet under maj da vi
endast gjort sma forandringar i vara storre innehav. Den svaga
kursutvecklingen for Catena under den senaste tiden gor att vi har
adderat bolaget som ett nytt innehav. Vi har dven investerat nagot mer i
NCC. Den storsta forsaljningen har gjorts i Randviken dar vi aven avser
att acceptera budet fran Stenhus. Vi har vidare minskat innehavet i
Sagax efter stark kursutvecklingen samt minskat positionen i Klarabo
till foljd av att utsikterna for utveckling av hyresratter forsamrats.

Efter en nedgang pa 3 procent under maj har sektorn fallit 24 procent
1ar och 28 procent sedan toppen i november. Trots tva ar av stark
operationell utveckling, dar saval forvaltningsresultat per stamaktie
som substansvarde per aktie stigit kraftigt, handlas sektorn nu 8
procent under toppen fran februari 2020 innan COVID-19 pandemin
slog till. De 10 storsta bolagen, som utgor mer an halva fastighetsindex,
handlas i genomsnitt pa 19 ganger forvaltningsresultatet for ndsta

ar jamfort med 25 ganger vid arsskiftet. Det &r ocksa intressant att
notera att de fem bolagen med lagst multipel handlas till 13 ganger
forvaltningsresultatet och de med fem med hdgst multipel handlas till
26 ganger forvaltningsresultatet trots att resultattillvéxten ar hogre i
bolagen med lagst multipel.

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Balder B 9,1

Sagax B 8,8
NP3 Fastigheter 8,4
Swedish Logistic Property B 78
Pandox B 4,8
SBBB 4,8
Castellum 4,8

Nyfosa 4,7
Brinova B 4,7
Dios Fastigheter 4,7
Summa tio storsta innehav 62,7
Likviditet 4,6
Totalt antal innehav 28

Storre forandringar
under manaden

Kop

Catena
NCC

Forsaljningar
Randviken
Sagax
Klarabo
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning

Lagre risk Hagre risk

Fondfakta

1 Forvaltare ehissiselt
‘ 1 2 ‘ 3 ‘ 4 ‘ 5 n 7 ‘ 2 Philip Hallberg
Fondens 2021-09-15
startdatum
. Andelskurs (kr) 77,95
Nyckeltal Lannebo - Jam- .
ras- - loreise Férdelningen av Fondférmdgenhet
tighet index 4. 91,3
fondens storsta (mkr)
Sharpekvot N/A N/A lander 1,02% + 20%
Totalrisk (%) N/A N/A Arlig avgift (%) rérlig pa eventuell
Tracking error N/A dveravkastning
Informationskvot N/A Bankgiro 5718-7254
Alfa N/A ISIN SE0016609663
Beta N/A Andel av fond (%) Oppen fér handel Dagligen
Active share 59 1. Sverige 938 Minsta . | 100 kr
Omséttningshastighet, 2. Norge 4,5 investeringsbelopp
ggr (211231) N/A Likviditet 46 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
Bruttoexponering, aktier (%) 116 LEI-kod: 549300P1LRETLDRKHC53
Nettoexponering, aktier (%) 95
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. Betavéardet
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.




