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Lannebo Fastighetsfond Select fortsatte utvecklas starkt i december
med en uppgéng om drygt 20 procent som foljd av kraftigt fallande
réantor samt ett positivt nyhetsflode fér bolagen.

Utveckling (%) Fond' Index?

KPIF, som méter inflationen bortsett fran effekten av Riksbankens
rantehdjningar, foll frén 4,2 procent i oktober till 3,6 procent i november
jamfoért med samma manad aret innan. Noterbart ar dock att KPIF Ar 2023 18.4 13,9
under rets 11 férsta manader endast uppgar till 1,65%. Vi belyste
redan i manadsbrevet for september att KPIF under 2023 understiger 2
procent i arstakt. Detta har dven marknaden tagit fasta pa och prisar nu Sedan start (210930) -23,6 -19,1
in att styrrantan faller fran nuvarande 4 procent till knappt 2,5 procent

December 2023 20,1 14,8

1ar 18,4 13.9

. 0 . - M . Genomsnitt 24 man -211 -17,4
vid utgangen av 2024. Det ar dessutom mdjligt att redan nu sénka sin
réantekostnad till 2,4 procent genom att binda réantan pa 5 & om man 20222 -475 -401
kanner osdkerhet kring hur snabbt Riksbanken kommer att sénka. 20212 23,43 18,6°
Bolagen har fortsatt att stérka sina balansrakningar. De 40 bolag vi "Foreniinvesteringgjord vid fondensistart. Fondens avs

o " .. " - kastning redovisas efter fast och rérlig férvaltningsavgift.
har modeller pa har genomfdrt nyemissioner om néastan 5 miljarder

kronor samt nettofdrséljningar om cirka 13 miljarder kronor under fjarde
kvartalet 2023. Under helaret 2023 har de nettosalt fastigheter for cirka 3 Avkastning fran fondens start 2021-09-30.
34 miljarder jamfért med nettoférvarv om 40 miljarder kronor under

2022. Dessutom har nyemissioner om 21 miljarder genomforts under

2 Avkastningen &r beradknad pa slutkurser.

J Feb M A Maj J
2023, vilket tillsammans med underliggande kassafléden bidrar till - ° . o ? -
att vi réknar med att den rantebérande skulden minskar med cirka 50 92 -53 -128 48 -9 23
miljarder kronor under 2023. Detta trots investeringar i projekt om cirka Jul Auig  Sep Okt Nov  Dec

40 miljarder.
15 -27 -76  -31 192 201

Med hyresindexering om 6,5 procent for kommersiella lokaler

den 1januari, néstan lika héga hyreshdjningar fér hyresratter samt

fardigstallda projekt, raknar vi med att driftresultatet vaxer 7 procent

under 2024 trots en viss uppgang i vakanser inom framst kontor

och handel. Viradknar med att snittréntan blir hdgre &n samma

period under 2023 under forsta halvaret 2024 men vi raknar andéa

med att férvaltningsresultatet under 2024 dkar med 6 procent.
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Under 2025 réknar vi med att tillvaxten i driftresultatet avtar men att
forvaltningsresultatet vaxer tvasiffrigt som foljd av fallande snittrantor
som féljd av rantesénkningar. Detta medfér att forvaltningsresultatet
per stamaktie kommer vara pa all-time high 2025 trots att nyemissioner
medfor att antalet aktier 6kar med 5 procent fran 2022 till 2024.
Samtidigt ar vart jamforelseindex fortfarande ner 35 procent fran sitt
all-time high i november 2021.

Under aterhamtningen for sektorn i slutet av oktober och bérjan
november var de stdrsta och mest likvida bolagen ledande trots att de
har relativt begransad effekt av fallande rantor givet lang ranteduration.
Under december har i stallet ndgot mindre likvida aktier med storre
paverkan av lagre rantor dragit sektorn. Starkast utveckling i sektorn
hade K-fastigheter med en uppgéang om 54 procent som ocksa ar

en stor position i Lannebo Fastighetsfond Select. Bland véra storre
positioner utméarkte sig dven Nyfosa och Brinova som tillhdérde topp
5isektorn och steg 30 procent eller mer. Vi har dven stora positioner

i FastPartner och NP3 som ocksa tillhérde vinnarna. Av de fem mest
likvida aktierna var det endast Sagax péa plats 23 som kvalade in bland
de 25 béasta aktierna under december. Bland de 10 sédmsta aktierna i
sektorn var Fortinova, pa plats 10, det enda innehavet i fonden. Sedan
sektorn bottnade 25 oktober har fonden inget innehav i de 10 aktier
med svagast utveckling.

Under december hade fonden ett relativt stort utfléde kombinerat med
relativt sma férandringar avseende fondens storsta innehav har det
medfor att Sagax och Castellum som alla tillhdr de tre stérsta vikterna

i fonden &r bland de mest salda innehaven. Storsta forséljningen har
dock gjorts i K-fastigheter som minskats ner for att halla vikten under

5 procent. Den stérsta investeringen som gjorts &r i Corem foljt av
Wihlborgs och FastPartner. Alla tre bolagen har relativt stor exponering
mot kortrantebindning vilket medfér att vi beddmer att de gynnas mer
an snittet om Riksbanken under 2024 bérjar sanka styrrantan.

Aven 2023 har varit ett handelserikt &r far noterade fastighetsbolag.
Den starka trenden under slutet av 2022 och bérjan av 2023 med

en uppgang om 18 procent i bérjan av februari férbyttes snabbt till

oro och innan mars var slut var fonden i stéllet ner 15 procent sedan
arsskiftet. | mitten av april var fonden dock ater pa noll sedan arsskiftet
innan oron ater tog dverhanden med svag avkastnings som féljd. Som
mest var fonden ner 22 procent i slutet av oktober innan optimismen
ater tog 6verhand och fonden stéangde aret med en uppgéng om drygt
18 procent. Sentimentet kan dndras snabbt igen, men om marknaden
har ratt avseende rénteutvecklingen under 2024 férvéntar vi oss 1)

att forvaltningsresultaten per aktie atervander till tillvaxt samt 2) att
fastighetsvarden under andra halvaret 2024 ater kommer vara kande.
D& sektorns medianrabatt mot senast redovisade substansvarden
ligger kring 30 procent anser vi att utsikterna for fortsatt aterhamtning i
aktiekurserna ar goda.

Lés mer om fonden Kop fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

Sagax B 13,7
Balder B 13,5
Nyfosa 76
NP3 Fastigheter 7.6
Castellum 72
Fastighetsbolaget Emilshus B 5,6
Corem Property Group B 4,7
Wihlborgs Fastigheter 4,6
K-Fast Holding B 4,4
Catena 4,3
Summa tio stérsta innehav 73,2
Likviditet 1,5
Totalt antal innehav 24

Storre férandringar

Kép Sélj

Corem K-fastigheter
Wihlborgs Castellum
FastPartner Sagax

<2 Lannebo


https://www.lannebo.se/kopsida-lannebo-fastighetsfond-select/
https://www.lannebo.se/fonder/lannebo-fastighetsfond-select/

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.

Andel av fond (%)

A 0
H B 61
C 39
D 0

m
o

Valberedningar 2023

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

Bolag

Nyfosa

Roéstning pa stammor
Andel av fonden dar Lannebo har rostat pa bolagsstamman.

Andel av fond (%)

Hittills 2023 51
2022 73
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%

57%
Andel av innehav (%)
B Validerat SBT 29
m  Atagande om SBT 14
Inget SBT 57
Koldioxidavtryck

Koldioxidavtryck, méatt som den végda genomsnittliga
koldioxidintensiteten, visar fondens exponering mot bolag med hég
koldioxidintensitet. Hogre koldioxidintensitet &r en indikation pa hégre
klimatférandringsrelaterade risker.

B Fond M Index

146

29 30 03 31

2021 2022 2023

Jamstallda styrelser

Malet &r att det underrepresenterade kdnet i snitt ska utgdra minst 40
procent av styrelseledaméterna.

Andel (%)
Kvinnor 34
Man 66
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Nyckeltal

Fond Index
Sharpekvot -0,5 -0,5
Totalrisk (%) 44,7 36,4
Tracking error 10,3
Informationskvot -0,4
Alfa -0,2
Beta 12
Omsattningshastighet (ggr) 0,5
Bruttoexponering, aktier (%) 118
Nettoexponering, aktier (%) 99
Active share (%) 52

Storsta lander

Land Andel av fond (%)
®  Sverige 914
®  Norge 58
Finland 1,3

Fondfakta

Forvaltare Tobias Kaj & Philip Hallberg
Fondens startdatum 2021-09-30
Andelskurs 76,43 kr
Fondférmégenhet 71 mkr
Lépande kostnader’ 1,4%

Rorlig avgift 20% pé eventuell dveravkastning
Bankgiro 5729-8523
ISIN SE0016797823
Oppen fér handel? Handlas 1 ggr/man*

Minsta investeringsbelopp

100 000 kr

Tillsynsmyndighet

Finansinspektionen

LEl-kod

549300FCCBFDPWDGMY55

"Lopande kostnader bestéar av férvaltningsavgift och andra administrations- eller
driftkostnader (en uppskattning baserad pa faktiska kostnader under det senaste
aret) samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som uppstar nar

en fond képer och séljer vardepapper).

2 Kép: Pengarna maste vara oss tillhanda tva bankdagar innan sista bankdagen
imanaden. Salj: Ordern méaste vara oss tillhanda minst 15 bankdagar innan sista

bankdagen. Bryttiden ar 16:00.

3 B

Riskindikator
1 2 3
Lagre risk

Hogre risk
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Forklaringar*

Active share

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

Informationskvot

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

Riskinformation

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

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

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

Observera att Lannebo inte utarbetar invest
ringsrekommendationer. Information i denna
manadsrapport ska inte ses som annat dn en
redogdrelse éver fondens handelsaktiviteter och
innehav.

Alfa

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

Jamforelseindex

Fondens jamférelseindex ar VINX Real Estate
SEK NI. Andelskursen fér fonden sétts fore den
tidpunkt d& kursen fér index hamtas. Detta kan
ibland medfdra att en jdmforelse mellan dem kan
bli missvisande.

Beta

Ett matt pa fondens kanslighet fér svéangningar
pé marknaden. Betavardet berattar hur mycket
fondens véarde féréndras procentuellt sett

nér marknadens vérde férdndras med en
procentenhet.

Sharpekvot

Ett matt pa fondens avkastning med hansyn till
fondens totalrisk. Berédknas som kvoten mellan
fondens avkastning minus den riskfria rantan och
fondens totala risk (standardavvikelsen).

Koldioxidavtryck

Den vagda genomsnittliga koldioxidintensiteten
berdknas genom att multiplicera
portféljbolagens vikt i fonden med dess utsléapp
(scope 1och 2) i forhallande till dess intakter

i miljoner EUR. Under 2022 bytte Lannebo
dataleverantér.

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 véarde i forhallande till sitt jamforelseindex.
Beraknas som standardavvikelsen hos skillnaden
mellan fondens och jamférelseindexets
avkastning.
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