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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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Utveckling 1 manad Utveckling i ar
Lannebo Jamforelse- Lannebo Jamforelse-
Fastighetsfond index Fastighetsfond index

-243% -22,4% Philip Hallberg & Tobias Kaj
Avkastning
Lannebo Jam-
-41,7% Fastighets  forelse-
Avkastning, % fond index
-47,9% Juni 2022 243 224
Tre ars uppgang raderat pa sex manader Ar2022 477 I
. . e . . Sedan start (210915) -410 -358
Emilshus nytt innehav efter borsintroduktionen - ™
Den nordiska fastighetssektorn fortsatte att falla brant i juni och 1 Avkastningen &r beriiknad pa slutkurser.

noterade en nedgang om 22,4 procent. Makromiljon har fortsatt att
praglas av hog inflation och oro for kraftigt stigande rantor &ven om . °
en viss avmattning skedde under slutet av manaden. Volatiliteten har AVkaStnmg per manad
varit hog under hela aret men ckade ytterligare i juni och i genomsnitt Jan | Feb | Mar | Apr | Maj | Jun
skiljde det 3,4 procent mellan hogsta och 1agsta kurs for sektorn varje 1| 74| 78 165 72 | 243
dag. Svenska bolag utvecklades nagot svagare &n genomsnittet med en
nedgang pa 28 procent. Lannebo Fastighetsfond noterade en nedgang
om 24,3 procent.

Jul | Aug | Sep | Okt | Nov | Dec

Av vara storre innehav stod Pandox emot bast med en nedgang om -9
procent jamfort med sektorns -23 procent. Jeudan, Nivika, Olav Thon,
och KMC Properties hade ocksa en relativt stark kursutveckling under
manaden. I botten hamnade K-fastigheter, Trianon samt SBB. Aven om
dessa bolag inte finns med bland de 10 stérsta innehaven i fonden sa har
positionerna belastat avkastningen 1 juni.

Refinansieringsoro har fortsatt att tynga sektorn och kreditspreadarna
pa obligationsmarknaden har vidgats i juni. Fér en 6-arig obligation i
Fabege har spreaden okat fran 116 baspunkter vid utgangen av 2021 till
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329 baspunkter vid halvarsskiftet 2022. For Sagax har spreaden pa en
7-arig icke-sakerstalld obligation ckat &n mer med cirka 254 baspunkter.
Vi anser att skillnaderna i manga fall inte reflekterar bolagens olika
forutsattningar att hantera hogre finansieringskostnader.

Lat oss ta Sagax som exempel. Om vi antar att alla lan som forfaller de
narmaste tre aren far 5 procentenheter dyrare finansiering sa slar det,
allt annat lika, cirka -11 procent mot resultatet. Men om vi samtidigt
antar en genomsnittlig inflation om 3 procent under samma period

sa blir nettoeffekten noll. Vi anser darfdr att risken for en stor nedgang
1 resultatet for Sagax till f6ljd av hogre finansieringskostnader de
narmaste aren ar lag.

Med samma antaganden for Fabege skulle 5 procentenheter
hogre rantekostnader for alla lan som forfaller inom tre ar minska
forvaltningsresultatet med 49 procent. Aven med 3 procents arlig
inflation uppgar nedgangen till 31 procent.

[ Sagax uppgar dessutom kvarstaende vinst (forvaltningsresultat efter
betald skatt samt alla utdelningar) under de kommande tre aren till 99
procent av forfallen medan det i Fabege uppgar till 3 procent.

Var langa investeringshorisont medftr normalt en 1ag
omsattningshastighet i fonden och det var fallet i juni. Ett undantag

ar dock att vi valde att investera i Emilshus i samband med
borsintroduktionen i bérjan av manaden. Emilshus &ger huvudsakligen
lager- och produktionsfastigheter i Smaland men har nyligen ocksa
etablerat sig i Halland samt Ostergotland. Vi har dven 6kat investeringen
1 Trianon efter en kraftig kursnedgang och salt aktier i Fortinova som
gatt ned betydligt mindre dn Trianon. Vi har dessutom minskat vart
innehav 1 NCC samt i Pandox.

Den nordiska fastighetssektorns nedgang summerar till -42 procent
under forsta halvaret och den svenska fastighetssektorn -47 procent.
Aktiekurserna ar nu tillbaka pa samma niva som hosten 2019 samtidigt
som forvaltningsresultatet pa dessa tre ar har okat med 6ver 40 procent.
De 10 storsta bolagen, som utgdr mer an halva fastighetsindex, handlas i
genomsnitt pa 17 ganger forvaltningsresultatet for nasta ar jamfort med
25 ganger vid arsskiftet.

Det ar ocksa intressant att notera att de fem bolagen med 1agst
multipel handlas till 11 ganger forvaltningsresultatet och de fem med
hogst multipel handlas till 23 ganger forvaltningsresultatet trots att
resultattillvaxten ar hogre 1 bolagen med lagre multipel. Vi anser att
marknaden fokuserar for mycket pa makroutsikter. Historiskt har
vissa bolag varit battre dn andra pa att hantera saval uppatgaende som
nedatgaende marknader. Nar vi om nagra ar har svaret pa hur bolagen
hanterat och klarat av miljon med stigande rantor tror vi att det daven
denna gang kommer vara stora skillnader mellan bolag.

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Balder B 89

Swedish Logistic Property B 8,5
Sagax B 8,1

NP3 Fastigheter 79

Emilshus B 55
Brinova B 4,7
Wihlborgs Fastigheter 4,7
Dios Fastigheter 4,6
Entra 4,6
Pandox B 4,4
Summa tio storsta innehav 61,8
Likviditet 6,1

Totalt antal innehav 29

Storre forandringar
under manaden

Kop
Emilshus
Trianon

Forsaljningar
NCC
Fortinova
Pandox
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning
Lagre risk Hagre risk
1
REESEIEERY - B2 :
Nyckeltal e firee
) ; Férdelningen av
tighet index .
fondens storsta
Sharpekvot N/A N/A lander
Totalrisk (%) N/A N/A
Tracking error N/A
Informationskvot N/A
Alfa N/A
Beta N/A Andel av fond (%)
Active share 62 I Srerie .
Omsattningshastighet, N/A 2. Norge 4,6
ggr Likviditet 6,1
Bruttoexponering, aktier (%) 117
Nettoexponering, aktier (%) 94

Fondfakta

Forvaltare ehissiselt
Philip Hallberg

Fondens 2021-09-15

startdatum

Andelskurs (kr) 59,04

Fondférmdgenhet 64,6

(mkr)

1,02% + 20%
rorlig pa eventuell
overavkastning

Arlig avgift (%)

Bankgiro 5718-7254
ISIN SE0016609663
Oppen fér handel Dagligen
Minsta 100 kr

investeringsbelopp

Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
LEI-kod: 549300P1LRETLDRKHC53

Riskinformation

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.

Fonden riktar sig
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.

Placeringsinriktning

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.




