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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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Starkt finansiell situation for de stora bolagen
Svag konjunktur riskerar pressa kontor och handel

Efter fyra manader med positiv avkastning vande sektorn ned med
5 procent i februari. Hogre inflationssiffror &n vanta har medfért att
marknadens forvantningar pa var den svenska styrrantan ska sta i
september stigit fran 3,1 procent i borjan av februari till 4,1 procent i
slutet av februari.

Aven under februari var det stor skillnad i utveckling inom sektorn.
Av fondens innehav gav endast Stenhus och Wihlborgs en positiv
avkastning (+2 procent). Svagast, med en nedgang pa 20 procent, var
FastPartner som delvis paverkades av forslaget att sénka utdelningen.
Av vara innehav var Brinova svagast med en nedgang om 18 procent
foljt av Cibus med en nedgang pa 16 procent. Hyresrattsbolaget NeoBo
har fatt en svag start med en nedgang pa 18 procent sedan noteringen
den 10 februari.

Riksbanken har hojt styrrantan fran noll under varen 2022 till
nuvarande niva pa 3,0 procent och forvantas fortsétta hdja rantan till 4
procent under slutet av 2023. De tio storsta nordiska fastighetsbolagen,
som tillsammans utgdr cirka halva sektorns varde, minskade i fjarde
kvartalet férvaltningsresultatet med 3 procent jamfort med ett ar
tidigare, till stor del pa grund av att ranteeffekterna slog igenom.
Sammanlagt fér helaret 2022 ckade dessa bolag forvaltningsresultatet
med 12 procent. Under 2023 kommer hyrestillvaxten att forbattras i
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2021" 13,8 10,1
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och med att indexeringen fran den 1 januari i Sverige uppgick till 10,9
procent i ar. Trots detta raknar vi med att stigande rantekostnader gor
att forvaltningsresultatet for dessa bolag under 2023 minskar med 4
procent. Nedgangen blir storre under inledningen av aret men mindre
under slutet av 2023.

Vibedomer att de stora noterade bolagen kommer klara av att hantera
kommande obligationsforfall. Bolagen har genomfért betydande
atgarder for att forbattra dess likviditetspositioner, bland annat saldes
fastigheter for cirka 43 miljarder kronor under det fjarde kvartalet.
Dessutom har flera bolag sankt eller till och med slopat utdelningen
samt aven genomfort eller annonserat nyemissioner. De sex stora
noterade bolagen med Investment Grade rating kommunicerade i
fjarde kvartalet likviditetsreserver om 69 miljarder kronor jamfort med
cirka 45 miljarder kronor i obligationsforfall under 2023 och 2024.

Vibedomer att marknadens fokus kommer att skifta fran
finansiella risker till operationella risker i takt med en successivt
svagare konjunktur. Vi har i flera rapporter sett att den forvantade
hyresckningen i forsta kvartalet 2023 jamfort med fjarde kvartalet
2022 blir betydligt mindre an indexjusteringen om 10,9 procent. Ett
exempel ar Fabege dar hyresintdkterna prognostiseras ¢ka med 4,6
procent i det forsta kvartalet 2023 jamfort med fjarde kvartalet 2022.

De svenska konsumenterna pressas av stigande borantor och

hog inflation. De senaste tre manaderna har dven antalet varsel

Okat med 255 procent jamfort med samma period ett ar tidigare.
Stockholmsregionen star for 43 procent av de svenska varslen
jamfort med en andel om 25-30 procent aren innan pandemin. I fjarde
kvartalet sag vi en tydlig nedgang i nettouthyrningen fér de flesta
bolag som rapporterar denna siffra och nedgangen var extra tydlig
1bolagen med stor Stockholmsexponering. Kombinationen av att
kontorshyror i Stockholm stigit kraftigt de senaste tio aren samt en
betydande 6kning av varsel pa arbetsmarknaden gor att vi ser en risk
for fallande kontorshyror i Stockholm.

I januari var Cibus var storsta investering. Aktien utvecklades svagt
efter forslaget om sénkt utdelning, men vi uppskattar bolagets

laga operationella risk med exponering mot livsmedelshandel i
kombination med en av de lagsta kassaflodesmultiplarna i sektorn.
Under februari har vi ocksa ckat vara innehav i bland annat Balder
och K-fastigheter. Den storsta forsaljningen under februari ar Atrium
Ljungberg som med en lang rante- och kapitalduration gatt starkt
under det senaste aret. Vi ser dock risker med den férhallandevis
stora exponeringen mot handelsfastigheter samt &ven for kontor

1 Stockholmsregionen. Vi har &ven minskat var exponering mot
Swedish Logistic Properties samt Nyfosa.

Vi anser att vi i fonden ar val positionerade med stor exponering
mot bolag med 1ag operationell risk, stark historik i séval i h6g- som
lagkonjunktur, och dar vi har stort fértroende for foretagsledningen.

10 storsta innehav

Vardepapper Andel av fond, %
Balder B 9,7
Sagax B 9,6
NP3 Fastigheter 8,1
Castellum 6,0
K-Fast Holding B 59
Entra 4,7
Wihlborgs Fastigheter 4,7
Nyfosa 4,6
Dios Fastigheter 4,5
Platzer Fastigheter B 4,4
Summa tio storsta innehav 62,3
Likviditet 2,6
Totalt antal innehav 26

Storre forandringar
under manaden

Kop

Cibus
Balder
K-fastigheter

Forsaljningar

Atrium Ljungberg
Swedish Logistic Properties
Nyfosa
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Risk / avkastningsprofil Geografisk fordelning  Fondfakta
Lagre risk Hagre risk - N
341 Férvaltare Tol.n_as Kaj &

‘ 1 2 ‘ 3 ‘ 4 6 ‘ 7 ‘ 2 Philip Hallberg
Fondens 2021-09-15
startdatum

Nyckeltal ek JE Andelskurs (kr) 64,13

Fastighets-  forelse- Férdelningen av Fondférmogenhet
fond index - 139,0
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 overavkastning

Informationskvot N/A Bankgiro 5718-7254

Alfa N/A ISIN SE0016609663

Beta N/A Andel av fond (%) Oppen fér handel Dagligen

Active share 57 LaECllo 948 Mlnstta inasbel 100 kr

Omsattningshastighet, 09 2. Norge 47 |n.ves erings Ae opp . . .

ggr (221231) , 3. Finland 22 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen

Bruttoexponering, aktier (%) 108 4. Likviditet 26 LEI-kod: 549300P1LRETLDRKHC53

Nettoexponering, aktier (%) 97

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.




