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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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Oktober inleddes med fortsatt ranteuppgang och sjunkande aktiekurser. . o
Men i takt med att bolagen borjade rapportera resultat kvartalet vande AVkaStnmg per manad

kursutvecklingen och den nordiska sektorn steg med 4,0 procent under oktober. Jan | Feb | Mar | Apr | Maj | Jun

-12,2| -78 | 89 |-178| -7.8 | -25,0

Aterigen s&g vi storst kursrorelser i mindre bolag och det var svart att se nagon
tydlig sektortrend. Bolagen med den starkaste utvecklingen under kvartalet Jul | Aug | Sep | Okt | Nov | Dec
var KlaraBo som steg med hela 37 procent i kvartalet. Dessutom steg Brinova 233 | -6,1 |-22,8| 3.8
och SBB, som ocksa har stor bostadsexponering cirka 25 procent. Samtidigt sa

noterades den stérsta nedgangen for bostadsutvecklaren Titania som foll 25

procent. Aven Svenska Nyttobostader, John Mattsson och Trianon féll éver 10

procent.

Alla de storre svenska fastighetsbolagen har hunnit rapportera resultat

for tredje kvartalet under oktober. De 10 storsta svenska bolagen okade
forvaltningsresultatet med sammanlagt 14 procent jamfort med samma period
ifjol. Effekten av arets rantehojningar kommer att bli tydligare i det fjarde
kvartalet dar vi raknar med att forvaltningsresultatet for dessa bolag istéallet
minskar nagra procent och att forvaltningsresultatet for helaret ddrmed landar
paen tillvaxt om 9 procent.




Lannebo Fastighetsfond Select manadsrapport oktober 2022

Under nasta ar forvantar vi oss en svagare utveckling da vi ser en betydligt
storre negativ effekt av rantehdjningarna. Den positiva effekten av att hyrorna
ar kopplade till inflationen ddmpar dock nedgéngen och vi forvantar oss en
mindre medgang i forvaltningsresultatet under 2023 men att det &nda kommer
vara nagot hogre &an under 2021, vilket star i bjart kontrast till den kraftiga
kursnedgangen for sektorn under 2022.

Vi uppfattar det dock som att marknaden i forsta hand inte oroar sig for
resultatutvecklingen utan for refinansiering, framfcr allt relaterat till
obligationsmarknaden. Atrium Ljungberg, Balder, Castellum, Fabege, Sagax
samt SBB star for merparten av obligationsfinansieringen for de noterade
svenska fastighetsbolagen. Totalt har dessa sex bolag obligationer om cirka 110
miljarder kronor med forfall till och med utgangen av 2025 vilket vaxer till 130
miljarder kronor om vi raknar med hybridobligationer. I media har det cirkulerat
uppgifter om att betydligt storre obligationsvolymer forfaller for svenska
fastighetsbolag men vi anser inte att det &r relevant att ta med bolag som
Vasakronan, Hemso, Heimstaden och Akademiska hus som &dgs av staten eller
av livbolag da refinansieringsrisken for dessa bolag ar 1ag.

Siffran 130 miljarder kronor for de noterade bolagen ska stallas i relation till att
bolagen vid utgangen av tredje kvartalet hade outnyttjade kreditloften om cirka
70 miljarder kronor samt att de under oktober tecknat ytterligare kreditléften om
12 miljarder kronor. Vi forvantar oss dessutom ett samlat forvaltningsresultat
till och med utgangen av 2025 om cirka 70 miljarder kronor. Som grupp anser

vi att oron avseende refinansiering ar 6verdriven &ven om det saklart inom
denna grupp finns de bolag som ar béttre positionerade och de som ar sdmre
positionerade.

Den storsta investeringen vi gjorde under oktober var att vi 6kade var
exponering mot Balder. Dessutom har vi anvant vart mandat att kunna ha

upp till 10 procent av fonden utanfor fastighetsrelaterade bolag da vi i oktober
genomfdr mindre investeringar i Swedbank och Nordea. Vi ser investeringarna
dels som motpol avseende effekter av rantehdjningar, dels som alternativ till att
halla likvida medel. Den starka relativavkastningen sedan notering har medfort
att var position i Swedish Logistic Properties vuxit kraftigt som andel av fonden
vilket medftrde att vi under inledningen av oktober gradvis minskade var
exponering till den vikt vi initialt tAnkt oss. Dessutom har vi efter bolagens
delarsrapporter minskat var exponering mot Wallenstam och Pandox.

Den nordiska fastighetssektorn har minskat med 44 procent under aret och ar
pa samma niva som varen 2019. Samtidigt hade de 10 storsta bolagen, som utgor
mer an halva fastighetsindex, i tredje kvartalet 2022 ett forvaltningsresultat
som var nastan 40 procent hdgre per aktie &n for tre ar sedan. Dessa bolag
handlas nu i genomsnitt pa 16 ganger férvaltningsresultatet for nasta ar. Det ar
ocksa intressant att notera att de fem bolagen med 1agst multipel handlas till

10 ganger foérvaltningsresultatet och de fem med hogst multipel handlas till 22
ganger forvaltningsresultatet trots att resultattillvéxten ar hdgre i bolagen med
lagre multipel.

De hoga rantorna, osakerheten avseende finansieringsmaojligheter och den
hoga inflationen har radikalt andrat forutsattningarna for fastighetssektorn.
Olika bolag kommer att ha olika férmaga att hantera denna nya miljo. Om
avkastningskraven stiger har det forvisso en negativ effekt pa vardet av
agda fastigheter men det medfér ocksa hogre avkastning pa nya férvarv,
vilket gynnar bolag med starka kassafloden som aterinvesteras. Vi anser att
viifonden ar val positionerade med stor exponering mot bolag med stark
historik, saval i hog- som lagkonjunktur, och dar vi har stort fértroende for
foretagsledningen.

10 storsta innehav

Vérdepapper Andel av fond, %
Balder B 13,3
Sagax B 11,7
Emilshus B 8,2
NP3 Fastigheter 7,6
Swedish Logistic Property B 7,4
Nyfosa 6,7
K-Fast Holding B 5,0
Brinova B 4,8
Wihlborgs Fastigheter 4,6
Stenhus Fastigheter i Norden 4,5
Summa tio storsta innehav 739
Likviditet 2,8
Totalt antal innehav 26

Storre forandringar
under manaden

Kop

Balder
Nordea
Swedbank

Forsaljningar

Swedish Logistic Properties
Wallenstam
Pandox
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning  Fondfakta
PRI, INIY 3 41
agre ris ogre ris 2 Fbrvaltare Tobias KaJ &
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Fondens 2021-09-30
startdatum

Nyckeltal - Jim- e A Andelskurs (kr) 57,10

tighet  forelse- fondens stérsta Fondférmdgenhet
Select index lsnder (mkr) 58,4

Sharpekvot N/A N/A 1.02% + 20%

Totalrisk (%) N/A N/A Arlig avgift (%) rorlig eventuell

Tracking error N/A overavkastning

Informationskvot N/A Bankgiro 5729-8523

Alfa N/A ISIN :E03:67?7827 ]

Andel av fond (%) andias 1 ggr/man

Beta N/A -- x .

: 1. Sverige 973 Oppen for handel (sista

Active share 66 bankdagen).

Omséttningshastighet, 25 2. Norge L Minsta 100 000 kr

gar (220630) ' 3. Finland -4,5 investeringsbelopp

Bruttoexponering, aktier (%) 122 4. Likviditet 2,8 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen

Nettoexponering, aktier (%) 96 LEI-kod: 549300FCCBFDPWDGMY55

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 Select &r 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.




