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Riksbanken sénkte i maj for forsta gangen péa dver atta ar sin styrranta
till 3,75 procent och marknaden forvantar sig ytterligare tva sankningar
under 2024. Inflationen fortsatter dverraska positivt och KPIF lag
i april pé en arstakt om 2,25 procent jamfért med som hogst 10,2
procent i december 2022. Lannebo Fastighetsfond steg 6 procent S IEEY) elick [
under maj och har stigit med 51 procent pa ett ar samtidigt som vart Maj 2024 6,3 34
jamforelseindex stigit 34 procent. X

Ar2024 6.3 07
Avkastningen i sektorn uppvisade dven i maj stora skillnader, Fastator 1&r 51,2 33,6

D o .

§teg med 91 prpcent och Oscar Properties foll med 68%. Det !nnehav Sedan start (210930) 188 185
i Lannebo Fastighetsfond som utvecklades starkast under maj var
Trianon som steg med 25 procent, &ven Corem, Emilshus, Nyfosa, Genomsnitt 24 méan -0,5 -4.4
Catena och Pandox steg tvasiffrigt. Svagast utveckling hade Castellum 20232 18,6 14,0
som uppvisade en nedgang om 2 procent.

20222 -475 -40,1
Vi har under maj adderat ett nytt innehav dé vi investerat i Pandox som 20212 23,43 18,6°

ager hotellfastigheter. Vi férvantar oss att bolaget under kommande
kvartal gynnas av fotbolls EM i Tyskland vilket ar bolagets enskilt
storsta marknad. Den nést storsta investeringen under manaden var
Emilshus, dar vi deltog i nyemissionen, foljt av Balder. Investeringarna
har finansierats med infldden men vi har dven gjort mindre férséljningar *Avkastning frén fondens start 2021-09-30.
i Nyfosa, NP3 samt Trianon.

TFor en investering gjord vid fondens start. Fondens av-
kastning redovisas efter fast och rérlig forvaltningsavgift.

2 Avkastningen &r beraknad pa slutkurser.

Jan Feb Mar Apr Maj Jun
Vi har i tidigare mé&nadsbrev skrivit om den dkade aktiviteten i 21 70 148 -43 63 -
obligationsmarknaden dar kreditmarginaler pressats. Den trenden Jul Aug Sep Okt Nov  Dec

har fortsatt under maj och Sagax blev det férsta svenska noterade
fastighetsbolaget pa éver tva &r som emitterade i Euro marknaden
vilket skedde till en kreditmarginal om 155 punkter fér en duration pa

6 ar. Emissionerna har ocksé breddats till flera instrument. Stenddrren
emitterade en hybridobligation till en kreditmarginal om 550 punkter
jamfoért med att de betalar 650 punkter fér den gamla hybriden som
emitterades 2019, innan réntehdjningar och COVID. Dessutom har forst
Nyfosa och sedan Emilshus genomfért nyemissioner som i bada falll
genomfdrdes till premium mot substans.

<2 Lannebo


mailto:tobias.kaj%40lannebo.se?subject=
mailto:philip.hallberg%40lannebo.se?subject=

Nar vi summerar kvartalsrapporterna kan vi konstatera att
forvaltningsresultatet ter minskade jamfért med samma period aret
innan. Nedgangen bromsades dock till 5 procent i forsta kvartalet
jamfért med 9 procent i fjarde kvartalet 2023 och 12 procent
kvartalet innan. Nedgangen forklaras av 6kande rantekostnader
men den effekten trappas successivt av da jamférelsekvartalen far
hogre rantenivaer. Sammantaget medfor det att vi raknar med att
nedgangen i férvaltningsresultatet blir mindre i andra kvartalet an i
forsta samt att sektorn under andra halvaret, och for helaret 2024,
ater vaxer forvaltningsresultatet. Rapporterna har ocksé bekraftat
vara farhdgor om en tuffare hyresmarknad fér kontor i Stockholm.
Saval Atrium Ljungberg, Fabege och Vasakronan har rapporterat
negativ nettouthyrning under férsta kvartalet. Vi anser att utsikterna
fér hyrestillvaxt ar battre inom segmenten hyresbostéader samt dven
lager/latt industri. Den réntebarande nettoskulden 6kade under
kvartalet med ndstan 5 miljarder kronor (till 809 miljarder) som foljd av
omrakningseffekter som féljd av den svaga kronan. Fastighetsvérdet
Okade under samma period med 7 miljarder trots att varde pa
fastigheterna skrevs ned med 8 miljarder kronor. Vi beddmer att
nettoskuld genom EBITDA understiger 12x 2024e for forsta gangen
sedan 2018.

Lannebo Fastighetsfond Select kan med férdel anvédndas som exempel
av fordel med att manadsspara for att p& det sattet sprida ut risken
avseende timing. Fonden har fallit med 19 procent sedan starten. En
fondandelsagare som kdpt andelar fér ett konstant belopp den 25e
varje manad sedan starten har dock fatt en totalavkastning pa plus 14
procent. Fran 2021 till 2023 har forvaltningsresultat per aktie i de bolag
fonden for tillfallet ar investerade i minskat med mindre an 2 procent
och férvantas 6ka under de kommande tva aren som f6ljd av fortsatt
stigande intékter samt rantesankningar fran Riksbanken. Samtidigt

har vart jamforelseindex fallit med 31 procent sedan utgangen av
2021. Sammantaget medfor det att vi anser att utsikterna fér en god
avkastning &r goda i manga bolag i sektorn.

Las mer om fonden

Kop fonden

Storsta innehav

Innehav

Andel av fond (%)

Balder B 12,8
Sagax B 12,5
NP3 Fastigheter 8,7
Nyfosa 6,7
Wihlborgs Fastigheter 6,5
Fastighetsbolaget Emilshus B 59
Swedish Logistic Property B 51
Catena 4,7
Fortinova Fastigheter B 4,2
Stendorren Fastigheter B 4,2
Summa tio stérsta innehav 71,3
Likviditet 3.2
Totalt antal innehav 24

Storre férandringar

Kép S&lj
Pandox Nyfosa
Emilshus NP3
Balder Trianon
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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.

Valberedningar

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 pé bolagsstamman.

Andel av fond (%)

Hittills 2024 94
2023 51
2022 73

Jémstallda styrelser

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

Andel (%)
Kvinnor 33
Mén 67

Klimatmal

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

Ar 2040:100% Ar 2030: 50%

60%
Andel av innehav (%)
B Validerat SBT 35
u Atagande om SBT 5
Inget SBT 60
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
108
2930 526 2727
2021 2022 2023 2024
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Nyckeltal Fondfakta

Fond Index Forvaltare Tobias Kaj & Philip Hallberg

Sharpekvot 0,0 -0/1 Fondens startdatum 2021-09-30
Totalrisk (%) 43,3 36,3 Andelskurs 81,25 kr
Tracking error 8,9 Fondférmdgenhet 89 mkr
Informationskvot 0,4 Forvaltningsavgift 1% +20% rérgsepri\?kvazr:tn?r?g
Alfa a7 Lopande kostnader’ 1,4%
Beta 1.2 Bankgiro 5729-8523
Omséttningshastighet (ggr) 0,6 ISIN SE0016797823
Bruttoexponering, aktier (%) 17 Oppen fér handel? Handlas 1 ggr/mén*
Nettoexponering, aktier (%) 97 Minsta investeringsbelopp 100 000 kr
Active share (%) 56 Tillsynsmyndighet Finansinspektionen
LEI-kod 549300FCCBFDPWDGMY55

Storsta lander

'Lépande kostnader bestar av férvaltningsavgift och andra administrations- eller
driftkostnader (en uppskattning baserad pé faktiska kostnader under det senaste
aret) samt transaktionskostnader (en uppskattning av kostnader som uppstar nar
en fond kdper och séljer vardepapper).

2 Kép: Pengarna maste vara oss tillhanda tva bankdagar innan sista bankdagen
i manaden. Salj: Ordern maste vara oss tillhanda minst 15 bankdagar innan sista
bankdagen. Bryttiden &r 16:00.

Riskindikator
Lagre risk Hogre risk

Land Andel av fond (%)
B Sverige 88,7
®  Norge 9,8
Finland -17
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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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