Manadsrapport juni 2023

Lannebo

Fastighetsfond

De pengar som placeras i fonden kan bade 6ka och minska i varde
och det &r inte sékert att du fr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fortsatt stigande rantor och Fondens utveckling
L] L} LI L] L] L] - . 1 2 d
rantefdrvantningar i juni =i
Andelskursen steg dock nagot
@ Tobias Kaj 3 Philip Hallberg 2 0%
tobias.kaj@lannebo.se philip.hallberg@lannebo.se 0O
| I
-9,7%
Lannebo Fastighetsfond steg nastan 10 procent pa bara ndgra dagar
i boérjan av juni men nar den underliggande inflationen inte foll tillbaka
i den takt som marknaden hade férvéntat sig blev sentimentet ater
negativt. Vid utgangen av juni férvantar sig marknaden att Riksbankens Utveckling (%) S o
styrrénta ska stiga till 4,2 procent i slutet av 2023 jamfért med en
Juni 2023 2,0 2.1

forvantan om 3,9 procent vid inledningen av manaden. Trots stigande
ranteférvantningar uppméatte Lannebo Fastighetsfond en beskedlig Ar2023 13,3 12,3
uppgang om 2 procent under juni.
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Skillnaderna inom sektorn var som vanligt stora och det &r svart att Sedan start (210915) -46,7 -421
peka pa nagon tydlig trend avseende varken fastighetskategorier — . e

eller bolagens beléning. Corem var ater det innehav i fonden som
utvecklades svagast med en nedgang péa 15 procent som féljd av 2021 13,82 1012
fortsatt oro for bolagets balansrakning. SBB utvecklades dock starkt
med en uppgéng om 21 procent och som mest var aktien upp 70
procent sedan manadsskiftet nagra dagar efter att vd-bytet, dar
Leiv Synnes ersétter llija Batljan, annonserades. Av fondens innehav
hade Balder och Di6s den starkaste utvecklingen under juni med en
uppgang péa 8-10 procent. .

! Avkastningen &r berdknad pé slutkurser.

2 Avkastning fran fondens start 2021-09-15.

Jan Feb Mar Apr Maj Jun

I juli kommer majoriteten av bolagen i fastighetssektorn att rapportera
sina siffror for det andra kvartalet 2023. Vara forvantningar ar att
driftnettona i snitt fér sektorn kommer att véxa 11 procent jamfért Jul Aug  Sep Okt Nov  Dec
med samma kvartal féregdende &r. Samtidigt férvantar vi oss att
férvaltningsresultaten kommer att minska med 9 procent som féljd
av hogre finansieringskostnader. Vi estimerar att det andra kvartalet
kommer att vara det tuffaste avseende paverkan fran hégre rantor.
Detta givet att 3m STIBOR i snitt under detta kvartal varit 3,2 procent
hogre an samma kvartal foregéende ar (3,1 procent uppgang i forsta
kvartalet 2023). Utifran vad marknaden prisar in att STIBOR ska vara
framgent kommer 6kningen jamfért med samma period aret innan
komma ner till 2,6 procent i tredje kvartalet, och 2,0 procent i fjarde
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kvartalet. Under 2024 kommer 6kningen vara begrédnsad och med
fortsatt god tillvaxt i bolagens driftnetton, som fljd av att hyrorna
indexeras, forvantar vi oss att sektorn under 2024 ater rapporterar
tillvéxt aven i forvaltningsresultatet.

Var storsta investering under maj var att vi 6kade vart innehav i
Nyfosa som har utvecklats svagt under aret. Trots att bolaget har

en véaldigt hdg andel kort finansiering och en snittrénta som redan
under 2023 véantas na upp till 5 procent handlas aktien endast till 10x
arets forvaltningsresultat. Forklaringen &r en oro for att en nyemission
kommer att kravas for refinansiering av obligationer under 2025.

Vi anser i stdllet att de klarar att dterbetala obligationer med de
kassafléden som skapas i férvaltningen alternativt med forséljningar.
Var nést storsta investering under juni ar att vi tagit en mindre position
i Olav Thon. Det &r ett bolag med stark historik som handlas pé laga

vinstmultiplar. Avslutningsvis har vi 6kar var position i Corem som i maj

var var storsta avyttring. Aktien har sedan dess utvecklats svagt. Trots
att bolaget har gjort stora forsaljningar av saval fastigheter som aktier,
vilket minskat den finansiella risken, har kursen fortsatt ner.

Den stérsta forséljningen under maj gjordes i NP3. Vi har fortsatt en
positiv syn pa bolaget men aktien hade vid tillfallet avkastat ca 15
procentenheter battre 4n Nyfosa, varfor vi delvis finansierade vara
kop i Nyfosa med att minska innehavet i NP3. Vi har under manaden
fortsatt att minska var position i Cibus, vilket vi successivt gjort
efter att bolaget tidigare i varas genomférde en nyemission trots
hog rabatt mot substans och laga vinstmultiplar vilket medférde en
betydande utspédning. Avslutningsvis har vi dven gjort en mindre
forsaljning i K-fastigheter da positionen vid det tillfallet 1&g néara en
koncentrationslimit.

Sedan utgéngen av 2021 har vart index fallit med 48 procent

och handlas nu pa lagre nivaer an under hésten 2018. Trots att
Riksbankens styrranta under denna period har 6kat fréan noll till 3,75
procent och bolagens genomsnittrantor férdubblats férvantar vi oss
att forvaltningsresultatet 2023 ar nastan 10 procent hdgre jamfort
med 2021. Detta visar att fastighetssektorn har en god stabilitet

i intjaningen oavsett makromiljo. Antalet aktier har dock 6kat i

vissa bolag sa per aktie ar vinsterna i princip oférandrade men det
innebar anda att vinstmultiplarna har halverats. Om marknadens
prognos om att Riksbankens styrranta toppar strax éver 4 procent
kommer vinsterna ater att 6ka som foljd av stigande hyror givet
indexeringar och fardigstallda projekt. De senaste tolv manaderna

har fastighetsindex tappat 6ver 20 procent jamfort med bérsens breda

index. Det har intraffat vid tre tillfallen under de senaste 20 &ren och
da har fastighetssektorn dveravkastat i genomsnitt 25 procent de
nastkommande tre aren.

Kép fonden

Las mer om fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

Sagax B 9,3
Balder B 9.2
Castellum 75
Nyfosa 6,7
NP3 Fastigheter 53
Fastighetsbolaget Emilshus B 4,6
Wihlborgs Fastigheter 4,6
Platzer Fastigheter Holding B 4,5
Catena 4,5
Dios Fastigheter 4,5
Summa tio stérsta innehav 60,7
Likviditet 3.8
Totalt antal innehav 26

Storre férandringar

Kép Sélj

Nyfosa NP3

Olav Thon Cibus
Corem K-fastigheter
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Aktivt &gande - ansvarsfull forvaltning

Vi arbetar aktivt for att ta tillvara pa affarsmojligheter och undvika risker
kopplat till miljo, social hallbarhet och agarstyrning.

Hallbarhetsbetyg

Lannebos héllbarhetsanalys identifierar och graderar
portféljinnehavens hantering av héllbarhetsrisker, paverkan pa
omvarlden samt héllbarhet i affarsmodellen. A &r hdgsta betyg och E lagst.

41%

Andel av fond (%)

A 0
H B 59
C 41
D 0

m
o

Valberedningar 2023

Lannebo arbetar i valberedningar for att bidra till kompetenta styrelser
med relevant erfarenhet for bolagen.

Bolag

Nyfosa

Rostning pa stdmmor
Andel av fonden dar Lannebo har réstat pa bolagsstamman.

Andel av fond (%)

Hittills 2023 44
2022 77
2021 0

Klimatmal

Lannebos klimatmal &r att portféljinnehaven i sektorer med
stor klimatpaverkan ska ha satt vetenskapligt baserade
utslappsminskningsmal (SBT).

Ar 2040:100% Ar 2030: 50%

61%
Andel av innehav (%)
B Validerat SBT 26
u Atagande om SBT 13
Inget SBT 61
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, matt som den védgda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hog
koldioxidintensitet. Hogre koldioxidintensitet &r en indikation pa hogre
klimatférandringsrelaterade risker.

B Fond M Index
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Jéamstallda styrelser

Maélet &r att det underrepresenterade konet i snitt ska utgdra minst 40
procent av styrelseledaméterna.

Andel (%)
Kvinnor 34
Man 66
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Nyckeltal

Fond Index
Sharpekvot n/a n/a
Totalrisk (%) n/a n/a
Tracking error n/a
Informationskvot n/a
Alfa n/a
Beta n/a
Omsattningshastighet (ggr) 0,6
Bruttoexponering, aktier (%) 108
Nettoexponering, aktier (%) 96
Active share (%) 55

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
B Sverige 87,7
H  Norge 6,3
Finland 21

Fondfakta

Forvaltare Tobias Kaj & Philip Hallberg
Fondens startdatum 2021-09-15
Andelskurs 53,31kr
Fondférmégenhet 120 mkr
Lépande kostnader 1,4%

Rorlig avgift 20% pé eventuell dveravkastning
Bankgiro 5718-7254
ISIN SE0016609663
Oppen fér handel Dagligen
Minsta investeringsbelopp 100 kr

Tillsynsmyndighet

Finansinspektionen

LEI-kod

549300P1LRETLDRKHC53

Riskindikator

Lagre risk

Hégre risk
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Forklaringar*®

Active share

Anger hur stor andel av fonden som avviker fran
sitt jAmforelseindex.

Informationskvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning. Den méts
som den aktiva avkastningen delat med
portféljens aktiva risk.

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida
avkastning. De pengar som placeras i fonden
kan bade 6ka och minska i vérde och det ar

inte sakert att du fér tillbaka hela det insatta
kapitalet. Fondens vérde kan variera kraftigt

pé grund av fondens sammanséttning och de
férvaltningsmetoder fondbolaget anvénder sig
av. Faktablad och informationsbroschyr finns pa
www.lannebo.se.

Observera att Lannebo inte utarbetar invest
ringsrekommendationer. Information i denna
ménadsrapport ska inte ses som annat dn en
redogorelse 6ver fondens handelsaktiviteter och
innehav.

Alfa

Beskriver effekten av portféljférvaltarens val pa
fondens avkastning. Ett positivt alfavérde &r den
extra avkastning som investeraren far justerat fér
marknadsrisken.

Beta

Ett méatt pa fondens kénslighet for svangningar
pa marknaden. Betavardet berattar hur mycket
fondens vérde férandras procentuellt sett

nér marknadens véarde féréndras med en
procentenhet.

Jamforelseindex

Fondens jamforelseindex &r VINX Real Estate
SEK NI. Andelskursen for fonden sétts fore den
tidpunkt d& kursen for index hamtas. Detta kan
ibland medfdra att en jamforelse mellan dem kan
bli missvisande.

Koldioxidavtryck

Den vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
berdknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med
portfoljbolagens utslédpp (scope 1och 2) i
férhallande till dess intakter i miljoner SEK.

Sharpekvot

Ett mé&tt pa fondens avkastning med hénsyn till
fondens totalrisk. Berdknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria rdntan och
fondens totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for variationerna
i fondens eller index totala avkastning.

* Alla nyckeltal berdknas enligt Fondbolagens férenings riktlinjer.

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.
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