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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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foljt av K2A som gick ned 13 procent. Av de storre bolagen gick Pandox,
FastPartner och SBB ned med mellan 8 och 11 procent.

Arbetet med att minska behovet av refinansiering har fortsatt under
december och flera bolag har genomfort forsaljningar av fastigheter for att
starka balansrakningen. Castellum har i tre olika affarer salt for cirka 1,7
miljarder kronor, dessutom har bolaget tecknat en avsiktsforklaring om
ytterligare en férséljning om 1,8 miljarder kronor. Corem har genom tre affarer
salt for cirka 5,5 miljarder kronor, Entra for cirka 2 miljarder kronor och Sagax
for cirka 2,1 miljarder kronor. Totalt summerar férséljningarna bland noterade
fastighetsbolag till cirka 43 miljarder kronor under det fjarde kvartalet, varav
nastan 13 miljarder kronor avser affarer under december.
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Vid Sagax forsaljning, som avsag fastigheter i Spanien, 6versteg priset bokfort
varde med cirka 15 procent. Vid 6vriga forsaljningar som avser fastigheter

1 Norden och dér differens har angivits har priset varit 2-6 procent under
bokfcrt varde vilket kan ge en indikation om varderevideringar i det fjarde
kvartalet. Transaktionsvolymen 2022 blir sannolikt den nést hogsta nagonsin
varfor kombinationen av substansrabatter kring 50 procent i aktiekurserna
men sma rabatter i faktiska transaktioner framstar som ologisk.

I takt med att refinansieringsbehovet minskar bedémer vi att marknaden
kommer att skifta fokus fran finansiell risk till operationell risk. Vi
bedomer att det kommer vara svart att fa igenom indexjusteringen om

10,9 procent mot hyresgéaster inom sallankopshandel. Dessutom ser vi fler
och fler exempel pa foretag som sager upp personal med minskat behov av
kontorslokaler som foljd. Vi beddmer att detta framst avser uppstartsforetag
inom tekniksegmentet som ar utbrett i centrala Stockholm dar hyror ocksa
historiskt varit valdigt volatila. Vi ser ocksa tecken pa att nyproduktion av
kontorsytor oftare sker utan forhandstecknade hyresavtal. Som exempel
kan namnas Fabege dar uthyrningsgraden for projekt under 2015-2021 i
genomsnitt 1dg pa 88 procent men pa endast 27 procent i tredje kvartalet 2022.

Atrium Ljungberg, Balder, Castellum, Fabege, Sagax och SBB har Investment
Grade rating fran Standard & Poor’s och/eller Moody's. Dessa bolag star fér
merparten av de noterade svenska fastighetsbolagens obligationsfinansiering.
Inklusive hybridobligationer har dessa bolag obligationer om cirka 115
miljarder kronor med férfall till och med utgangen av 2025. Siffran har fallit
fran cirka 130 miljarder kronor fér ett kvartal sedan till foljd av aterkop. Utdver
forséljningarna i fjarde kvartalet kan obligationsforfallen stéllas i relation till
att dessa bolag i samband med presentationen av tredje kvartalets rapporter
hade outnyttjade kreditloften om drygt 80 miljarder kronor samt att de
forvantas redovisa ett samlat férvaltningsresultat till och med utgangen av
2025 om cirka 70 miljarder kronor.

Var vy ar fortsatt att dessa bolag kommer att klara sin refinansiering, vilket
vibeddmer kommer att leda till en omvéardering av aktierna. Dessa bolag
handlas idag till en genomsnittlig redovisad substansrabatt om 50 procent om
vi exkluderar Sagax.

I december var Corem var storsta investering da vi bedomde att bolagets
forsaljning om 5,35 miljarder kronor skulle ge en positiv effekt pa kursen,
vilket ocksa blev fallet. Corems aktie handlas dock fortsatt till ldga multiplar
utifran saval substans som forvaltningsresultat. Férutom Corem investerade
vi i Nyfosa samt Cibus som bada kdnnetecknas av laga multiplar pa
forvaltningsresultatet, goda utsikter att fa igenom hyresindexeringen samt

en lag operationell risk. Vi har salt aktier i Stenddrren och istéllet investerat i
Catena i samband med bolagets nyemission. Vi har ocksa salt vara sista aktier
1 Pandox dar vi bedomer att en kraftig konjunkturell inbromsning under 2023
kommer att skapa en svag utveckling for forvaltningsresultatet.

Trots aterhdmtningen sedan mitten av oktober har den nordiska
fastighetssektorn fallit med 40 procent under aret och ar pa samma niva som
varen 2019. Samtidigt hade de 10 storsta bolagen, som utgér mer &n halva
fastighetsindex, i tredje kvartalet 2022 ett forvaltningsresultat som var nastan
40 procent hogre per aktie an for tre ar sedan.

De hoga rantorna, osakerheten avseende finansieringsmojligheter och den
héga inflationen har radikalt andrat forutsattningarna for fastighetssektorn.
Likval som vi bedomer att de stora skillnaderna i historisk tillvaxt till stor del
forklaras av kostnadseffektivitet sa anser vi att f{érmagan att minska belaning
ocksa kommer att paverkas av kostnadseffektivitet. Vi anser att viifonden &r
val positionerade med stor exponering mot bolag med stark historik, saval i
hog- som lagkonjunktur, och dar vi har stort fortroende for féretagsledningen.

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Balder B 8,8
Sagax B 8,8
NP3 Fastigheter 8,0
K-Fast Holding B 59
Nyfosa 54
Platzer Fastigheter B 4,6
Swedish Logistic Property B 4,5
Castellum 4,5
Wihlborgs Fastigheter 4,4
Stenhus Fastigheter i Norden 4,4
Summa tio storsta innehav 59,1
Likviditet 4,5
Totalt antal innehav 28

Storre forandringar
under manaden

Kop

Corem
Nyfosa
Cibus

Forsaljningar

Stendorren
Pandox
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning  Fondfakta
Lagre risk Hagre risk - N
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Fondens 2021-09-15
startdatum

Nyckeltal ek JE Andelskurs (kr) 61,55

Fastighets-  forelse- Férdelningen av Fondférmogenhet
fond index ~ 116,8
fondens stérsta (mkr)

Sharpekvot N/A  N/A lander 102% +20%

Totalrisk (%) N/A - N/A Arlig avgift (%) rorlig 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 58 LaECllo 93,6 Mlnstta inasbel 100 kr

Omsattningshastighet, 09 2. Norge 4,3 |n.ves erings Ae opp . . .

ggr (221231) , 3. Finland 24 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen

Bruttoexponering, aktier (%) 110 4. Likviditet 45 LEI-kod: 549300P1LRETLDRKHC53

Nettoexponering, aktier (%) 96

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 fran sitt jamforelseindex.

Alla nyckeltal berdknas enligt
Fondbolagens forenings riktlinjer.




