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DET BLEV ETT OROLIGT AR pa de finansiella marknaderna, som av-
slutades med svaga borser och vidgade ranteskillnader pa fore-
tagsobligationer. Trenden med stigande borskurser brots. I USA var
arsavkastningen negativ for forsta gdngen sedan 2008 och i Sverige
var det senast 2011 som borsen foll ett kalenderar.

Det finns manga forklaringar till det osdkrare marknadsklimatet. Till
dessa hor konjunkturoro, penningpolitiska atstramningar i USA och
handelskonflikter. Dessutom var den redan ovanligt langa perioden
med stigande borskurser i sig en forklaring till att marknaden nu var
redo for vinsthemtagningar och mindre aptit for risk.

Den internationella konjunkturtoppen passerades under 2017 och
2018 bjod pa samre tillvaxt dn vantat. Det gallde framfor allt i Europa
dar tillvaxtprognoserna gradvis justerades ned. Nedkylningen av
ekonomin var ovantad. Sddana perioder brukar framst folja efter
atstramningar av penningpolitiken eller finanspolitiken, men inget
av detta skedde under vare sig 2017 eller 2018. Den Europeiska cen-
tralbanken har hallit styrrantan oférandrad pa 0 procent sedan 2016
och fortsatte aven under 2018 att kopa obligationer i marknaden.

Forklaringen till konjunkturavmattningen i Europa ar framst de
pagaende handelskonflikterna som slagit hart mot bland annat
europeisk bilindustri. Andra forklaringar ar osakerheten Kkring
brexit och den fortsatt svaga utvecklingen i Italien som under hosten
kryddades med en konflikt med EU-kommissionen om storleken pa
budgetunderskottet.

Aven den kinesiska ekonomin saktade in. Savil den privata konsum-
tionen som investeringsaktiviteten utvecklades samre an berdknat.
Det var egentligen bara USA som utvecklades starkare an vantat av
de storre ekonomierna. De stora ofinansierade skattesankningarna i
borjan av 2018 gav den amerikanska ekonomin extra skjuts. Tillvaxten
kan bli den hogsta pa 15 ar och arbetslosheten ol till den lagsta nivan
pa 50 ar. Federal Reserve hojde under 2018 rantan fyra ganger och
bedomer att ytterligare tva hojningar kommer under 2019 om inget
ovantat intraffar. De signalerade samtidigt att rantan nu ligger pa en
niva som kan betraktas som neutral for den ekonomiska aktiviteten.

Den svenska ekonomin mattades av. Det var en bred nedgang déar
saval den privata konsumtionen som investeringarna bromsade in.
Det blev tvarstopp i nyproduktionen av bostadsratter da bostadspriser
iallménhet sjonk och utbudet av osdlda nyproducerade bostader steg.
Trots en svagare tillvdxt och osékra utsikter for 2019 valde Riksbanken
atti december genomféra sin férsta rantehdjning pa sju ar. Aven efter
forandringen ar dock de korta marknadsrantorna fortsatt negativa. Vart
att notera ar att svarigheterna att bilda en ny regering inte paverkade
marknaderna. Det illustrerar att den svenska ekonomin ar i gott skick.

Centralbankerna i Europa star nu infér en besvarlig situation som
sdkert vallar huvudbry for ledaméterna i styrelserna. Trots flera ar
med relativt god tillvéxt och fallande arbetsloshet har styrrantorna
hallits kvar kring nollstrecket och kdpen av obligationer har fortsatt.
Om nu ekonomin gar mot en vasentligt svagare utveckling, blir det
svart att motverka det med det traditionella motmedlet som ju ar

rantesankningar eller andra vapen i den penningpolitiska arsenalen.
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De TInansiella marknad

INFOR 2018 var det en sa gott som samfalld analytikerkar som rak-

nade med stigande statsobligationsrantor i Europa. Men sa blev
inte fallet. Efter en inledande uppgéng sjonk rantorna aterigen och
slutade aret pa en lagre niva an dar de borjade. I USA steg de langa
obligationsrantorna, men uppgangen var ytterst mattlig givet den
starka konjunkturen och vaxande inflationsrisker.

Det blev oroligt pa den nordiska foretagsobligationsmarknaden mot
slutet av 2018. Rantorna steg och rantespreadarna gick isar. Darmed
brots trenden med krympande spreadar. Det foljde en internationell
trend och bottnar i konjunkturoro. Ytterligare en bidragande faktor
var det kraftiga fallet i oljepriset eftersom oljesektorn ar en stor



erna 2018

emittent internationellt och i Norden. Aven en viss osdkerhet kring
fastighetssektorn i Norden paverkade marknaden.

Trots den svaga borsutvecklingen ar de svenska borsbolagen i
god form. Vinsterna vaxte tvasiffrigt och vinstmarginalerna steg
ytterligare frdn redan hoga nivaer. Skuldsattningen ar lagre an det
historiska snittet och kassaflodena dr sa pass starka att det racker
bade till investeringar och att dela ut pengarna till aktiedgarna.
Direktavkastningen pa aktier ligger kvar kring 4 procent vilket ar
vasentligt 6ver marknadsrantorna.

Vinnare pa den svenska borsen bland de storre bolagen var Elekta,
Ericsson, AstraZeneca och manga av fastighetsbolagen. Bland de

"Trots den svaga
borsutvecklingen
ar de svenska bors-
bolagen 1 god form”

mindre bolagen dominerades vinnarlistan av manga lakemedelsbolag.
Forlorarna var framfor allt spelbolag, bostadsutvecklingsbolag och verk-
stadsbolag. Det var fortsatt férhallandevis manga borsintroduktioner
under det forsta halvaret, men aktiviteten minskade mot slutet av aret.
Utsikterna for god avkastning pa aktiemarknaden ar gynnsam
for den langsiktige spararen. Efter den svaga avslutningen av 2018
har utsikterna daven pa kort sikt forbattrats eftersom recessionsoron
forefaller 6verdriven och varderingen har blivit mer attraktiv. Risker
mot en aterhdmtning pa borsen finns framfor allt i de pagaende han-
delskonflikterna dar det &r svart att se en snar 16sning.

Text: Peter Lagerlof
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VARA FORVALTARE

Carsten Dehn

FORVALTAR: Lannebo
Europa Smabolag.

ERFARENHETER: Civil-

ekonom Copenhagen Busi- 4 b
ness School 1989, Danske

Securities aktieanalytiker 1990-1991, Baltica
Securities aktieanalytiker 1991-1994, Alfred
Berg aktieanalyschef 2002-2004, SEB Asset
Management férvaltare 2004-2016, Lannebo
Fonder forvaltare 2016-. Fodd 1965.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag.

Hjalmar Ek

FORVALTAR: Lannebo
Smabolag, Lannebo
Smabolag Select.

ERFARENHETER: Civileko- “
nom Uppsala Universitet

2016, Lannebo Fonder; analytiker 2016—2018,
forvaltare 2018-. Fodd 1994.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Mix-
fond, Lannebo Smabolag, Lannebo Smabolag
Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus,
Lannebo Vision.

Ulrik
Ellesgaard
FORVALTAR: Lannebo
Europa Smabolag.
ERFARENHETER: Civileko-

nom University of Copen- ‘ T .
hagen 2009, SEB Fonder analytiker 2004-2007,
SEB Asset Management forvaltare 2007-2016,
Lannebo Fonder férvaltare 2016-. Fodd 1982.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo Nordic Equities, Lannebo Vision.

Charlotta
Faxén

FORVALTAR: Lannebo
Mixfond, Lannebo
Mixfond Offensiv,
Lannebo Nordic Equities,
Lannebo Sverige Hallbar.

ERFARENHETER: Civilekonom Vax;j6 Universitet
2000, Carnegie; fondadministration/radgivning
2000-2002, smébolagsanalytiker 2003-2007,
forvaltare Carnegie Smabolagsfond 2007-2009,
Lannebo Fonder, forvaltare 2009-. Fodd 1976.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo Mixfond, Lannebo Mixfond Offensv,
Lannebo Nordic Equities, Lannebo Smébolag,
Lannebo Sverige Hallbar.

)
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Mats
Gustafsson

FORVALTAR: Lannebo
Smabolag Select.

ERFARENHETER: Civileko- ‘ <

nom HHS 1995, SEB Fonder

assisterande forvaltare 1996-1999, Deutsche
Bank analytiker 1999-2000, SEB forvaltare
smabolagsfonder 2000-2005, Lannebo Fonder
forvaltare 2005-. Fodd 1972.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select.

Karin
Haraldsson

FORVALTAR: Lannebo
Likviditetsfond, Lannebo
High Yield Allocation,
Lannebo Corporate Bond,
Lannebo Komplett.

ERFARENHETER: Civilekonom Linkdpings Uni-
versitet 2001. Lannebo Fonder férvaltare 2001-.
F6dd 1975.

EGNA INNEHAV: Lannebo Corporate Bond,
Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Likvi-
ditetsfond, Lannebo Europa Smabolag, Lannebo
Komplett, Lannebo Mixfond, Lannebo Nordic
Equities, Lannebo Smébolag, Lannebo Smabolag
Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus,
Lannebo Vision.

Peter Lagerlof

FORVALTAR: Lannebo
Komplett, Lannebo Mix-
fond, Lannebo Mixfond
Offensiv, Lannebo Nordic
Equities, Lannebo Sverige
Hallbar.

ERFARENHETER: Uppsala Universitet 1989,
Riksbanken internationella avdelningen 1989~
1992, Finansdepartementet ekonomiska av-
delningen 1992-1996, EU-kommissionen i
Bryssel hdsten 1995, Foreningssparbanken
ekonomiska sekretariatet 1996-1999, Carnegie
Investment Bank; makroanalytiker 1999, chef
makroanalys 2000-2005, chef aktiestrategi/
makro 2005-2008, chef analys/aktiestrategi/
makro 2008-2014, Lannebo Fonder forvaltare
2014-. Fodd 1963.

EGNA INNEHAV: Lannebo Corporate Bond,
Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Europa
Smabolag, Lannebo Komplett, Lannebo Mixfond,
Lannebo Mixfond Offensiv, Lannebo Nordic
Equities, Lannebo Smabolag, Lannebo Smébolag
Select, Lannebo Sverige Héllbar.

Johan
Lannebo

FORVALTAR:
Lannebo MicroCap,
Lannebo MicroCap Il,

Lannebo NanoCap. ‘ .

ERFARENHETER: Civilekonom Uppsala Universi-
tet 1986, Asea finanstrainee 1986, ABB Financial
Services 1987-1989, Ohman Fondkommission
aktieanalytiker 1989-1991, Carnegie Fond-
kommission analyschef 1991-1995, Enskilda
Securities aktiemaklare 1995-1999, SEB Fonder
forvaltare 1999-2000, Lannebo Fonder forvaltare
2000-. Fodd 1964.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo MicroCap, Lannebo MicroCap II,
Lannebo NanoCap, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smébolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige Plus, Lannebo Vision.

Claes
Murander E
FORVALTAR: <.

Lannebo MicroCap,
Lannebo MicroCap I,
Lannebo NanoCap.

ERFARENHETER: Civilekonom Stockholms
Universitet 2007. Lannebo Fonder analytiker/
forvaltare 2007-. Fodd 1981.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smébolag,
Lannebo Smabolag, Lannebo Smabolag Select,
Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus, Lannebo
Vision.

Robin
Nestor

FORVALTAR:
Lannebo Sverige,

Lannebo Sverige Plus. "
ERFARENHETER: Civil-

ekonom Linkdpings Universitet 2013, Lannebo
Fonder; analytiker 2013-2018, forvaltare 2018-.
Fodd 1988.

EGNA INNEHAV: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo Smabolag, Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige Plus, Lannebo Vision.

Johan Nilke

FORVALTAR:

Lannebo Vision.
ERFARENHETER: Civileko-
nom Stockholms Univer-
sitet 2007, SEB finansiell

a

rédgivning 2005—2007, Ohman Fonder; analyti-
ker/férvaltarassistent 2007—2008, forséljning
2008-2010, forvaltare 2010—2018, Lannebo
Fonder forvaltare 2018-. Fodd 1979.

EGNA INNEHAV: Lannebo Vision.

Katarina
Ponsbach
Carlsson
(foraldraledig)

FORVALTAR: Lannebo
Likviditetsfond, Lannebo
High Yield Allocation,
Lannebo Corporate Bond.

ERFARENHETER: Civilingenjor teknisk fysik
KTH 2003, Ghman Fondkommission; analytiker
2003-2005, aktiemaklare 2005-2009, Nordic
Fixed Income obligationsmaklare 2011-2014,
Lannebo Fonder férvaltare 2014-. Fodd 1979.

EGNA INNEHAV: Lannebo Corporate Bond,
Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Likvi-
ditetsfond, Lannebo Europa Smabolag, Lannebo
Komplett, Lannebo Mixfond, Lannebo Smébolag,
Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus, Lannebo
Vision.

Johan Stahl

FORVALTAR:
Lannebo Smabolag.

ERFARENHETER: Skan-
ska Banken fondavdelning
1983-1985, Borsmaklare
Gotabanken 1985-1989, Ohman Fondkom-
mission bdrsméklare 1989-1990, Stockholms
Universitet studier 1990-1994, Carnegie; SAX
borshandel 1992-1994, analytiker 1994-2002,
férvaltare Carnegie Smébolagsfond 2002-2007,
Lannebo Fonder férvaltare 2007-. Fodd 1963.

EGNA INNEHAV: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo
Sverige Plus, Lannebo Vision.

Martin Wallin

FORVALTAR:
Lannebo Sverige,
Lannebo Sverige Plus.

ERFARENHETER: M. Sc. ‘
Economics Handelshdg-

skolan Géteborg 1997, CEFA HHS 2005, H. Lun-
dén Fondkommission 1997-1999, SEB Enskilda
1999-2006, Barnevik & Wallin Fond 2006-2007,
H. Lundén Kapitalfdrvaltning 2007-2008, Danske
Capital 2009-2011, Lannebo Fonder forvaltare
2011-. Fodd 1973.

EGNA INNEHAV: Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige Plus.




"Lannebo Fonder ar ett oberoende fondbolag som bedriver akta aktiv forvaltning
med fokus pa langsiktighet, riskmedvetenhet och sjalvstandighet sedan 2000"

VIKTIG INFORMATION

Fondbestammelser, faktablad
och informationsbroschyr
Faktablad, informationsbroschyr och fond-
bestdammelser kan rekvireras kostnadsfritt
fran Lannebo Fonder pa tel 08-5622 5200, eller
via var hemsida lannebo.se.

Ingen radgivning

Observera att Lannebo Fonder inte arbetar
med radgivning. Var verksamhet bestar
enbart av fondfdrvaltning, diskretionar for-
valtning och marknadsféring av vara fonder.
Uppgifter som lamnas i trycksaker, pa hem-
sidan eller vid telefonforfragningar ar att
betrakta som ren information.

Riskinformation

Historisk avkastning &r ingen garanti for
framtida avkastning. De pengar som placeras
i en fond kan bade 6ka och minska i varde och
det dr inte sdkert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Vardet pa de aktiefonder
som forvaltas av Lannebo Fonder kan variera

kraftigt pa grund av fondens sammansittning
och de forvaltningsmetoder som fondbolaget
anvander sig av.

Information om klagomal
Med klagomal avses att en kund &r missndjd
med en finansiell tjanst eller produkt och dar
kunden anser att fondbolaget inte tillmtesgatt
ett krav eller en begdran om rittelse i fraga
om tjansten/produkten. Generella missndjes-
yttringar anses i detta sammanhang inte
som klagomal. Ett klagomal ska alltid ske
skriftligen eller via e-post. Det skickas till:
Lannebo Fonder AB, Klagomalsansvarig
(Annica Johansson), Box 7854, 103 99 Stock-
holm, e-post: kundklagomal@lannebo.se.
Klagomal kan dven framstallas skriftligen pa
danska till Lannebo Fonder Danmark, filial
af Lannebo Fonder AB Sverige, Klagomals-
ansvarig, August Bournonvilles Passage 1,
1005 Kgbenhavn K, Danmark.

Klagomal kan givetvis lmnas till Lannebo
Fonder utan kostnad. Om du inte &r ndjd med

Lannebo Fonders hantering av ditt klagomal,
vénd dig da till Konsumenternas Bank- och
finansbyra for radgivning, tel 0200-225 800
alternativt www.konsumenternas.se eller till
kommunens konsumentvagledare for vagled-
ning. Du kan ocksa kontakta Allménna rekla-
mationsnamnden (ARN) eller allmén domstol
for att begara att fa ditt drende provat.

Personuppgiftspolicy

Den 25 maj 2018 tradde den nya dataskydds-
forordningen GDPR i kraft i EU och ersatte
den svenska personuppgiftslagen PUL. Ett
syfte med GDPR &r att forbattra skyddet for
den enskilda individen vid behandling av
personuppgifter.

Lannebo Fonder AB &r personuppgifts-
ansvarig och vérnar skyddet av dina enskilda
rattigheter och personuppgifter. Lannebo
Fonder behandlar personuppgifter i enlighet
med de regler som foljer av GDPR och vér
personuppgiftspolicy som du kan ta del av pa
www.lannebo.se. Lannebo Fonder behandlar

personuppgifter for att uppfylla rattsliga
forpliktelser och avtalsforpliktelser samt efter
att en intresseavvagning skett, bland annat
for att ge information, erbjudanden och an-
nan service.

Du far arsberéattelsen skickad till dig efter-
som du &r fondsparare hos oss och valt att
prenumerera pa fondernas arsherattelser och
halvérsredogorelser och efter att en intresse-
avvagning skett. Vi hoppas att du uppskattar
rapporterna och vill fortsatta att ta del av dem.
Vill du inte langre ta emot rapporterna, eller
har du ndgra fragor om hur vi hanterar dina
personuppgifter kan du alltid kontakta oss pa:
info@lannebo.se.

Fondkollen

Fondbolagens férening har tagit fram hem-
sidan www.fondkollen.se - med hjdlpmedel
for val och utvdrdering av fonder samt stod
for berdkning av vad sparbelopp, avgifter och
avkastning betyder i kronor dver tid.
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LANNEBO EUROPA SMABOLAG

Fondens utveckling*
Fondférmdégenheten minskade fran 4,5
miljarder kronor vid ingangen av 2018
till 2,5 miljarder kronor den 31 december
2018. Nettot av in- och utfléden under
perioden var minus 1,2 miljarder kronor.

Fonden foll med 22,9 procent mitt i
kronor och MSCI Europe Small Cap Index
matt i kronor f6ll under samma period
med 13,0 procent.

Kommentarer till resultatet

De aktieinnehav som bidrog mest po-
sitivt till fondens utveckling under aret
var Aroundtown, Bakkafrost, Simcorp,
Interpump och AAK.

Aroundtown &r ett tyskt fastighets-
bolag som &ger och forvaltar kontor,
lagenheter och hotell i Tyskland och Ne-
derlanderna. Stark hyrestillvaxt och lagre
vakanser ledde till hogre vinsttillvaxt an
vantat. Bakkafrost &r ett laxodlingsbolag
fran Faroarna. Under 2018 gynnades bola-
get av hdga laxpriser drivna av god global
efterfragan pa lax samt en prispremie for
Bakkafrosts hogkvalitativa produkt. Sim-
corp ar ett danskt mjukvaruforetag som
erbjuder I6sningar till kapitalforvaltnings-
bolag. Bolaget levererade under 2018 en
tillfredsstéllande licensforsaljning, i forsta
hand drivet av befintliga kunder. Simcorps
konsultverksamhet hade ocksa en hog
beldggning. Italienska Interpump ar mark-
nadsledare inom hogtryckspumpar och
hydraulikkomponenter. Bolaget fortsatte
att ta marknadsandelar och genomférde
ett antal lyckade forvary, vilket ledde till
god vinsttillvaxt. AAK tillverkar olika oljor
och fetter till livsmedelsindustrin och ar
baserat i sédra Sverige. Bolaget hade
annu ett ar med hogre forséljningsvoly-
mer samt stabil vinsttillvaxt.

De innehav som bidrog mest negativt
till fondens utveckling var Arrow Global,
Banca IFIS, Corestate Capital Holding,
Diirr och Bank of Georgia.

Arrow Global kdper och forvaltar for-
fallna fordringar. Aktien utvecklades
svagt under 2018 trots god I6nsam-
hetsutveckling och tillvaxt i inkasso-

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Europa Smabolag ar en aktivt férvaltad
aktiefond som placerar i aktier i sma och medelstora
bolag i Europa. Bolagen far ha ett borsvarde som vid
placeringstillfallet uppgar till hogst 5 miljarder euro
eller motsvarande i annan valuta. Upp till 10 procent
av tillgangarna far placeras i aktier vars bolag har
séte i Europa utan att de dr borsnoterade i Europa
och/eller utan begrénsning till storleken av bolagens
borsvarde.

Portfdljforvaltare:

Carsten Dehn/Ulrik Ellesgaard
carsten.dehn@lannebo.dk
ulrik.ellesgaard@lannebo.dk

Bg: 5140-8037 (andelsklass SEK)

verksamheten, d& aktiemarknadens fokus
istéllet var pa temporart hogre kostnader
och bolagets skuldséttning. Banca IFIS
ar en italiensk specialist pa forfallna
krediter och fakturakop. Utgangen av det
italienska valet, dar den valda regeringen
ar EU-skeptisk, tyngde aktiekurserna
i finansiella bolag och Banca IFIS var
inget undantag. Corestate Capital ar en
tysk forvaltare av fastighetstillgangar.
Bolagets finansiella utveckling har varit
battre an vantat, men flera andringar i
den hogsta ledningen har tyngt aktien.
Diirr, som ar en ledande tillverkare av
lackeringsutrustning till fordonsindu-
strin, drabbades av handelskonflikten
mellan USA och Kina samt av aggressiv
priskonkurrens. Bank of Georgia ar Geor-
giens ledande privat- och foretagsbank.
Banken levererade hogre tillvaxt, vinst och
avkastning pa kapitalet &n véntat, drivet
av god utveckling i Georgiens ekonomi.
Hardare regleringar drabbade bolagets
konsumentkreditverksamhet.

De stérsta nettoinvesteringarna gjor-
des i Corestate Capital, Brembo, Tecan,
Inwido och Nexus. Corestate Capital har
enligt var mening byggt en stark plattform
for fastighetsinvesteringsprodukter, som
ar hogt efterfragade. Den framgangsrika
integrationen av forvarv och en hogre
vinstprognos har minskat risken i aktien.
Brembo ar varldsledande pa hogkvalitets-
bromsar till bilar och gynnas av trenden
mot lattare bildelar. Tecan, som gor
medicinsk testutrustning for laboratorier,
bor gynnas av den globala tillvaxten inom
diagnostik och provtagning. Fonster- och
dorrtillverkaren Inwido har [8st de flesta
av bolagets operationella utmaningar och
bor kunna forbattra marginalerna fram-
gent. Nexus saljer mjukvara till sjukhus
och det finns en hog efterfragan pa dess
I6sningar samtidigt som affarsmodellen
enligt oss ger god visibilitet i vinsterna.

De storsta nettoforsaljningarna skedde
i Stabilus, DormaKaba, Norma Group,
Beazley och Palfinger. Under 2018 be-
stdmde vi oss for att minska den cykliska
exponeringen i portfdljen och vi mins-

Kursutveckling 2016-10-17 — 2018-12-31
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Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden r fem ar. Avkastningen i fonden

sedan start (2016-10-17) har varit -3,7 procent.

kade saledes innehaven i Stabilus och
Norma, som bagge ar underleverantorer
till fordonsindustrin. DormaKaba, som
tillverkar las och sakerhetsldsningar,
avyttrades helt da bolaget visade tecken
pa att hamna efter sina konkurrenter.
Vart stora innehav i férsékringsbolaget
Beazley minskades da varderingen blev
nagot hdg jamfort med andra finansiella
bolag. Palfinger, som producerar lastbil-
skranar, avyttrades da vi har blivit nagot
mindre optimistiska kring efterfragan fran
byggsektorn, som ar cyklisk.

Fondens fem stdrsta innehav var vid
utgangen av 2018 Beazley, Corestate
Capital, Tecan, Forbo och Aroundtown.

Beazley ar ett brittiskt forsakringsbo-
lag med ett fokus pa sarskilda skador
sasom professionellt ansvarsskydd,
cyberattacker, dataintrdng och milj6-
skador. Beazley ar verksamt i Europa,
USA och i Stillahavsomradet. Bolagets
nischer gynnas av hogre an genomshnittlig
efterfragetillvéxt, vilket understods av
Beazleys robusta kapitalposition. Vidare
ar bolaget konservativt i sina forsak-
ringsataganden, vilket har genererat
hogre avkastning &n liknande bolag. Vi
forvantar oss en fortsatt god totalkost-
nadsprocent och avkastning pa kapitalet
de kommande aren.

Corestate Capital ar en tysk kapitalfor-
valtare av fastighetstillgangar. Foretaget
forvaltar tillgdngar for Gver 25 miljarder
euro at sina kunder, framst placerat i
lagenheter och mindre studentboenden.
Corestate Capital far sitt kapital fran fler
an 500 institutioner och family offices
globalt. Intdkterna &r i hog grad ater-
kommande och genereras i forsta hand
fran forvaltningsavgifter samt avgifter
kopplade till fastighetstransaktioner.

Tecan &r ett schweiziskt medicintek-
nikbolag som fokuserar pa vatskehante-
ringsrobotar och relaterade matsystem .
Tecans life science-verksamhet erbjuder
anpassade vatskehanteringsenheter till
forskningslaboratorier pé universitet och
|dkemedelsforetag. Inom sin partnerverk-
samhet erbjuder Tecan specialbyggda

instrument till stora diagnostikforetag.
Bolaget har ett gediget kunnande inom
robotik, vatskehantering, matning samt
mjukvara, vilket kombinerat med en
kapitallatt balansrékning ger bolaget
forutsattningar att generera god avkast-
ning pa investerat kapital.

Forbo &r ett schweiziskt foretag som
ar global marknadsledare inom nischen
golvkringliggande produkter samt trans-
portbandsystem. Forbo ar en ledande
tillverkare av golvbeldggningar, bygg-
nadslim samt [6sningar till kraftéverforing
och transportband. Forbo har en global
marknadsandel pa 65 procent inom
linoleum. Linoleum (brickor och plattor
pé golv) &r ett hallbart, naturligt material
som enbart tillverkas av férnyelsebara
material. Kassaflodesgenereringen i
Forbo ar stark och balansréakningen ar
stabil trots att bolaget har genomgatt ett
betydande investeringsprogram.

Aroundtown &r ett diversifierat fastig-
hetsbolag med béade kommersiella fastig-
heter och bostéder, framst i Tyskland.
Storsta delen av bestandet &r kontor, foljt
av tyska bostader genom aktieinnehavet
i det borsnoterade Grand City. Ledningen
har varit framgangsrik i att kopa fastig-
heter under deras marknadsvarde. Varde
frigors sedan genom tillgangsférvaltning
i form av bland annat renovering och
hyresomférhandlingar.

Ovriga upplysningar

| januari 2018 godkéndes nya fondbe-
stdmmelser vilket mojliggor start av
andelsklasser riktade till distributorer
som tillhandahaller diskretionar portfolj-
forvaltning eller oberoende radgivning.
Andelsklasserna har @nnu inte startats.

* Fonden har flera andelsklasser. Andels-
klass SEKs avkastning beskrivs under
“fondens utveckling”. Andelsklass EUR
aterfinns i fondfaktarutan.
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Vasentliga risker
Sparande i aktier innebar en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dger aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svéngningar,
vilket kallas diversifiering. Fondens
koncentrationsniva har god marginal
till den tillatna nivan enligt fondbe-
stammelserna. Portfdljen har en god
diversifieringseffekt. Marknadsrisken,
maétt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
hogre @n den som géller for aktiemark-
naden som helhet (mé&tt som MSCI
Europe Small Cap).

Valutaexponeringen i fondens vér-
depappersinnehav var vid arsskiftet
24 procent i brittiska pund, 11 procent
i svenska kronor, 8 procent i norska
kronor, 7 procent i schweizerfranc
och 3 procent i danska kronor. Ovriga
innehav &r noterade i euro. Fondens
valutarisk har alltsa en stark koppling
till valutakursférandringar mellan euro
och andra europeiska valutor. Fonden
har @ven en andelsklass som handlas
i svenska kronor vilket innebér att
andelsklassen har en stark koppling
till valutakursférandringar mellan euro
och svenska kronor.

Mojligheten att ha stora positioner
i sméa och medelstora bolag gor att
marknadslikviditetsrisken tidvis kan
vara hog i fonden. Marknadslikvidi-
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tetsrisk &r risken for sémre likviditet i
innehaven vilket paverkar mgjligheten
att omsaétta positionerna. Aktier i
smabolag har generellt Iagre likviditet
och det stalls ddrmed stérre krav pa
hantering av likviditetsrisk i fonden.
Fondens innehav har en spridning
mellan olika emittenter for att minska
denna risk.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras I6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvénds for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland &tgarder
i systemet som anvéands for att han-
tera de risker fonden exponeras mot.
Forvaltningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdammelserna har
fonden rétt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella in-
strument samt ratt att lana ut varde-
papper. Enligt géllande regelverk far
fonden dven anvénda andra tekniker
och instrument i férvaltningen. De-
rivatinstrument har endast omfattat
erhallna teckningsrétter. Tekniker och
instrument har inte anvants under aret.
Havstangen i fonden &r ett resultat
av erhallna teckningsratter under en
kortare period.

Geografisk fordelning 2018-12-31

Nederlanderna 5,0%

Norge 71%

Schweiz 74%

Luxemburg 7,7%

Italien 9,2%

Sverige

Lander i Europa
under 4%

Tyskland

11,0%
12,6%
14,7%

Storbritannien 21,4%

Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror | u—— 8,3%
Fastighet | 3,7%
Finans | 27,7 %

Halsovérd (G 1 3,2%
Industrivaror
och tjanster 23.3%
Informations- | E——EE 10,3%

teknologi

Material [l 1,1%
Séllankopsvaror I S 5O

och tjanster 8,5%

Ovriga |mu— 3,8%
tillgdngar
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation
M Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas
i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex manskliga réttigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O  Andra héllbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

M  Fonden véljer in
O Hallbarhetsaspekter ar avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgdrande for valet
av bolag i fonden.

M  Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behéver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som stréavar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mdjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dér vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Vi investerar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vdrdekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvagar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en anstkan om investeringen skickas till och godkénnas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa hallbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot ndgra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sakerstilla att detinte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kénnedom. Skulle kontrollen visa ndgot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. Fér denna fond motsvarar det 47
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och héllbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som dgare har forvaltarna varit i kontakt med méanga av bo-
lagen i den hér processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt dndrat forvaltarnas asikt om bolagen menii flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget

forstarkts. Att det dr stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den dr uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pé olika problem. Vi fokuserar
pé riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
Overraskningar.

Under aret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomforde ocksa en extern héllbarhetsutbild-
ning under éret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och ar positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden ar Handicare
som tillverkar lyfthjalpmedel inom vérden. Belastningsfakto-
rer ar den vanligaste orsaken till anmélda arbetssjukdomar
inom vardsektorn och som tyngst blir belastningen nar
patienter ska forflyttas. Handicares produkter underlattar
for vardpersonal och minskar belastningsskador vilket ar
positivt ur ett samhéllsperspektiv séval pa individniva som
ekonomiskt.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i fljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
héanfarlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Karnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Attviinte investerar i ovan namnda produkter r en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodel-
ler och séledes &r det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot nagra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel, tobak eller vapen. Fonden har
vidare under &ret inte varit investerad i bolag som utvinner
fossila branslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krdnkningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, ménskliga réttigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Léander

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/réntebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i hallbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor &gare och investerare i manga bolag har vi en
mdjlighet att paverka. Denna mojlighet anvander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog dr nar en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar hallbarhetsmaten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
moten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
dgarandel samt riskbedomning.

| de fall vi inte @r nojd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, &r
forsaljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utdver det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsméten med
tva bolag i fonden under aret.

M  Rostar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstdmman i atta bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 48 stycken.
Fondbolaget har rostat emot ett forslag i det finska bolaget
Terveystalo under aret.

M Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget &r en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pa fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar over aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktdrerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledaméter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den ldga andelen
kvinnor i manga styrelser och det &r nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Alimak och Thule.
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Balansrakning, tkr
Fondfakta Lannebo Europa Smabolag 2018-12:31 2017-12-31
_ Tillgangar
eibg] £ar 515602-8192 Overlatbara vardepapper 2380 490 4221006
Fonden startade 2016-10-17 Summa finansiella instrument med
. positivt marknadsvirde (not 1) 2380 490 4221006
Eg:g:;rsmlg;::g:gtkr 9 ;7831?; 4 ;5751 g?; ;569123; Placering pa k9nto hos kredit.ir}stitut . 56 216 171398
Andelsklass SEK, tkr 1914301 3605918 299 694 Summa placerm"gaf meg ppsmvt marknadsvarde 56 216 171 398
Andelsklass EUR, tusental 55069 86 421 6285 Bankmedel och dvriga likvida medel 87100 66836
Andelsviirde Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 3072 2422
Summa tillgangar 2476 878 4 461 660
Andelsklass SEK, kr 9,50 12,44 9,83 gang
Andelsklass EUR 91,65 122,69 99,56 skulder
AAnr:SIelustlflztsase;gf( andelar, tusental fgg ;gg ;Zg ggi gg igg Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -3 559 -5951
Andelsklass EUR 601 704 63 Summa skulder -3559 -5951
g;?::;',ﬁ spt?]:: ; d(;:l, ke 0.0 0,00 0.0 Fondformdgenhet (not 2) 2473319 4455710
Andelsklass SEK -22,9 26,6 -1,7
Andelsklass EUR L2513 23,2 -0,4
MSCI Europe Small Cap Index i SEK?, % -13,0 22,1 4,2 Resultatrékning, tkr
i 19
MSCI Europe Small Cap Index i EUR?, % -15,9 19,0 54 2018 2017
Risk- och avkastningsmatt * Intékter och vérdeférindring
Totalrisk, % Vardeforandring pa overlatbara vardepapper (not 3) -995 579 167 934
Andelsklass SEK 15,7 - - Ranteintékter (not 4) -523 -433
Andelsklass EUR 143 - - Utdelningar 90 025 26 781
Totalrisk jmf index, % SEK 13,4 - - Valutakursvinster och -forluster netto 719 1795
Totalrisk jmf index, % EUR 1.1 - - Summa intékter och vardeforandring -905 358 192 487
Aktiv risk (tracking error), %
Andelsklass SEK 57 - - Kostnader
Andelsklass EUR 56 - - Forvaltningskostnader
Sharpekvot Ersattning till fondbolaget -66 647 -33 643
Andelsklass SEK 0,0 5 ’ Ersattning till forvaringsinstitutet 745 -395
Andelsklass EUR -0,2 - - Ovriga kostnader -4 881 -8167
G ittlig arsavk ing Summa kostnader -72273 -42 205
- 24 man, % Andelsklass SEK -1,2 - - .
- 54r, % Andelsklass SEK - - - Arets resultat -977 631 150 282
- 24 man, % Andelsklass EUR -4,0 - -
- 54ar, % Andelsklass EUR - - -
Kostnader® Not1 Seinnehavifinansiella instrument nedan
Forvaltningsavgift SEK, % 1,6 1,6 1,6
Forvaringsavgift, % 0,02 0,02 0,01
Transaktionskostnader, tkr 2689 6827 -
Transaktionskostnader, % 00 0.2 - Not 2 Férandring av fondformogenhet
Analyskostnader, tkr 217 1340
Analyskostnader, % 01 0,1 - Fondférmagenhet vid arets barjan 4455710 359 872
Arlig avgift?, % 1,67 1,69 1,62 Andelsutgivning 1392960 4803 944
Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 Andelsinldsen -2 551 962 -868 124
Forvaltningskostnad for Periodens resultat enligt resultatrakning 977 631 150 282
- engangsinséttning 10 000 kr 157 148 Valutaomrakningseffekt 154 242 9736
- lopande sparande 100 kr 10 1 Fondférmdgenhet vid érets slut 2473319 4455710
Omsittning . . o . .
Omsattningshastighet, ggr 02 0,0 Tillgdngar och skulder i fondens 'rledgwsmngsvalu@ EUR hfar omrakna?s till SEK per
balansdagens kurs och resultatrdkningen har omréknats till genomsnittskurs.
Derivatinstrument
Hogsta havstang, % 1,2
Ldgsta havsténg, % 0 . - . o .. o .
Genomsnittlig havstang 0 Not 3 Vardeférandring pa overlatbara vardepapper
Riskbedémningsmetod Atagandemetoden
Realisationsvinster 180 485 35
Kp och farsljning av finansiella Realisationsfrluster -343 038 7130
instrument med narstaende Orealiserade vinster/forluster -833 026 13612
Omsattning genom narstaende foretag, % 0,0 Summa -995 579 6517
Omsattning genom fonder férvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,0
Omrikningskurs EUR balansrékning 10,1525 Not 4 Ranteintdkter
Omrakningskurs EUR resultatrakning 10,2577
Till f6ljd av ranteldget med negativ ranta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.
1) MSCI Europe Small Cap Index innehéller smabolag i femton utvecklade lander Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det dr darfor posten blir negativ.
i Europa. Detta innebdr att indexet vl avspeglar fondens placeringsregler.
2) Active Share har inte beréknats for perioden dd kostnaden for att inforskaffa
indexuppgifter har bedomts som orimligt hdg i forhallande till informationsvardet.
3) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND-
INNEHAV FORMOGENHET
Beazley 93613 38
Corestate Capital Holding 92874 37
Tecan Group 92 785 3,7
Forbo Holding 91 440 3,7
Aroundtown Property Holdings 90 552 3,7
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Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31 LAND/ ANTAL ~ MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND- . . o
VALUTA VARDETKR FORMOGENHET OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD SOM AR REGLERAD OCH GPPEN FOR ALLMANHETEN
MARKNAD ELLER MOTSVARANDE MARKNAD UTANFOR EES
FINANS
DAGLIGVAROR Aurelius Equity Opportunities
AAK SE/SEK 702316 86174 3,5 SE & CoKGaA DE/EUR 173014 55717 23
Bakkafrost FO/NOK 112 537 48 797 2,0 55717 23
Greencore Group IE/GBP 3483034 70 087 2,8
205 058 8,3 INFORMATIONSTEKNOLOGI
Datagroup SE DE/EUR 85514 25655 1,0
FASTIGHET Keywords Studios Plc GB/GBP 321055 38791 1,6
Aroundtown Property Holdings LU/EUR 1235343 90 552 3,7 Sumo Group Plc GB/GBP 1250000 16726 07
90 552 3,7 64 446 33
FINANS MATERIAL
Arrow Global Group GB/GBP 3402085 67 997 2,7 Nanogate DE/EUR 114 883 27 526 11
Bank of Georgia GB/GBP 362 580 56 378 23 B . . 27526 1,1
Beazley GB/GBP 1646 509 93613 3,8 SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Corestate Capital Holding LU/EUR 301910 92 874 3,8 Victoria GB/GBP 296192 15720 0,6
Georgia Capital GB/GBP 248 883 28 694 1,2 15720 0,6
Grenke DE/EUR 115 685 87147 35
MBB Industries SE DE/EUR 32019 23145 09 SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL
SBanken NO/NOK 974 029 74 849 3,0 FOR REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
Sabre Insurance Group GB/GBP 1737076 53 549 2,2 SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 180 135 73
SpareBank 1 Nord-Norge NO/NOK 804 230 51748 2,1
629 994 25,5 SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2380 490 96,2
Ovriga tillgéngar och skulder netto 92828 338
HALSOVARD FONDFORMOGENHET 2473319 100,0
Handicare Group SE/SEK 1427722 47115 19 B B
LNA Santé FR/EUR 144 532 63904 2,6 SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Medios DE/EUR 198 346 27185 11 Bank of Georgia 3,5
Nexus DE/EUR 88 639 22048 0,9 MBB 15
Tecan Group CH/CHF 53893 92785 38
Terveystalo FI/EUR 713 403 58124 24
Ossur IS/DKK 385000 16 283 0,7 P o
327 442 132 Redowsnlngsprmmper
N Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER (2004:46) om virdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om virdepap-
Aalberts Industries NL/EUR 119919 35368 1.4 persfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbolagens férenings riktlinjer och végledning
Aumann DE/EUR 45907 13679 06 samt bokfaringslagen.
Biffa GB/GBP 2554 490 56 479 2,3
Durr GB/CBP 176 688 54765 22 Virdering av finansiella instrument
Ima IT/EUR 82709 45680 18
Interpump Group IT/EUR 317635 83845 34 Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gallande
Inwido SE/SEK 1123057 62 442 2,5 marknadsvarde. Gllande marknadsvérde faststalls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
Norma Group DE/EUR 36 045 15802 0,6 foljande ordning:
g?;g;lts ?_3//23; ! 8?2 31712' 53 ig? gg 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
TKH Group NL/EUR 214182 88 501 36 balansdagen.
Voltabox DE/EUR 94914 11804 0,5 2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pé en aktiv marknad harleds géllande marknadsvérde
Volution Group GB/GBP 3134162 50786 21 utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter
577087 233 den senaste tidsperioden.
INFORMATIONSTEKNOLOGI 3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
Altran Technologies FR/EUR 486 633 34 608 14 marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
Asetek DK/NOK 486 974 20258 0,8
Datalogic IT/EUR 346 099 71681 29
SimCorp DK/DKK 79 357 48 088 19
174 635 71
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Brembo IT/EUR 307 656 27783 1,1
Forbo Holding CH/CHF 7338 91 440 3,7
Thule SE/SEK 471089 76 364 31
195 587 7,9
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2000 356 89,0
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ANNEBO KOMPLETT

Kursutveckling 2014-03-17 — 2018-12-31
Index
160

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:
Lannebo Komplett ar en aktivt forvaltad fondandels-

M Lannebo Komplett

fond som placerar i ett urval av Lannebo Fonders 150 -
aktie- och rantefonder. Lannebo Komplett far placera Jamforelseindex (60 % Nasdaq OMX Credit SEK,
hogst 20 procent av fondférmégenheten i en och 140 — 20% SIXPRX, 20% MSCI AC World) a ¥
samma fond. Som hdgst far aktieandelen i fonden /
motsvara 60 procent av fondférmdgenheten, rante- 130
delen far uppga till 100 procent och hogst 30 procent .
far placeras i specialfonder.
Portfaljforvaltare: 110
Karin Haraldsson/Peter Lagerlof 100
karin.haraldsson@Iannebo.se
peter.lagerlof@lannebo.se 90
mar14  dec14  sep-5 jun16  mar17  dec17  sep-18
Bg: 529-0788

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa tre ar har varit 7,9 pro-
cent. Fondens jamforelseindex var innan 2017-04-07 ett vigt index av 45 procent SIXPRX,

Fondens utveckling
Fondférmdgenheten ckade fran 99 miljo-
ner kronor vid arets borjan till 109 miljoner
kronor den 31 december 2018. Nettot
av in- och utfloden i fonden uppgick till
16 miljoner kronor.

Lannebo Komplett sjonk under aret
med 4,1 procent. Jamforelseindex, vilket
bestar av 20 procent SIXPRX, 20 procent
MSCI AC World och 60 procent Nasdaq
OMX Credit SEK, sjonk med 0,9 procent.
Stockholmsbarsen (SIXPRX) sjonk med
4,4 procent under aret.

Kommentarer till resultatet

Vid ingangen av 2018 uppgick andelen
aktiefonder till 50 procent av fondformo-
genheten medan resterande 50 procent
var placerade i rantefonder och som
likvida medel. Borsen var svag inlednings-
vis, vilket framst forklaras av oro for ett
eskalerande handelskrig mellan USA, Kina
och Europa och hur detta kan komma att
paverka varldsekonomin. Under som-
maren och fram till hosten dterhamtade
sig borsen, men avslutningen av borsaret
blev dramatiskt med kraftiga och breda
kursnedgangar. Den handelspolitiska
oron fortsatte samtidigt som nedgangen
forstarktes av en snabbt uppblossad oro
for en kommande lagkonjunktur. Aktie-
fondsandelen var i princip oférandrad
under aret och uppgick vid arets slut
till 51 procent. Andelen réantefonder och
likviditet Iag vid arets slut pa 49 procent,
varav merparten i foretagsobligationsfon-
der med kort rénteduration for att skydda
fonden mot stigande rantor.

De innehavda fonder som bidrog mest
positivt till Lannebo Kompletts utveckling
var Lannebo Vision och Lannebo High
Yield Allocation. Lannebo Vision, som in-
vesterar i tillvéxtbranscher globalt, visade
den starkaste utvecklingen och steg med
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7,3 procent medan jamforelseindex, MSCI
World IT, steg med 6,1 procent. Lannebo
High Yield Allocation, som huvudsak-
ligen investerar i nordiska high yield-
obligationer steg med 1,0 procent.

De aktiefonder som bidrog mest nega-
tivt till fondens utveckling var Lannebo
Europa Smabolag som gick ner med 22,9
procent medan jamforelseindex, MSCI
Europe Small Cap, sjonk med 13,0 pro-
cent och Lannebo Nordic Equities som
sjonk med 11,0 procent (sedan fondens
start den 14 juni 2018) medan fondens
jamforelseindex, VINX SEK, sjonk med
10,7 procent.

Vid arsskiftet uppgick andelen svenska
aktiefonder till 29 procent, globala aktie-
fonder till 18 procent, nordiska aktiefon-
der till 4 procent samt foretagsobliga-
tionsfonder och likviditet till 49 procent
av fondférmogenheten.

De storsta nettokopen av fonder gjor-
des i Lannebo Smabolag Select och
Lannebo Nordic Equities, som &r nya
innehav i fonden. Lannebo Smabolag
Select ar en aktivt forvaltad aktiefond
som placerar i sma och medelstora
bolag i Norden med tonvikt pa Sverige.
De bolag som fonden investerar i far vid
investeringstillfallet ha ett borsvarde
som uppgar till hogst 1 procent av den
svenska aktiemarknadens totala bors-
varde. Fonden &r en specialfond och har
friare placeringsregler &n en traditionell
aktiefond vilket ger forvaltaren storre
maojligheter. Lannebo Nordic Equities &r
en aktivt forvaltad aktiefond som placerar
inordiska bolag. Portféljen ar koncentre-
rad till runt 30 bolag dar forvaltarna ser
potential till stigande vinster och vaxande
utdelningar over tid. Placeringarna kan
goras i saval stora som sma bolag pa
samtliga nordiska borser inom samtliga
branscher.

30 procent MSCI World och 25 procent Nasdaq OMX Credit SEK.

Storre nettoforsaljningar gjordes i
Lannebo Europa Smabolag, Lannebo
Smabolag och Lannebo Mixfond Offensiv
(tidigare Lannebo Sverige Flexibel). Den
senare forsvann helt ur portféljen under
aret for att ge plats at de nya fonderna.

Fondens fem storsta innehav var vid
arsskiftet Lannebo High Yield Alloca-
tion, Lannebo Corporate Bond, Lannebo
Smabolag, Lannebo Europa Smabolag
och Lannebo Likviditetsfond.

Lannebo High Yield Allocation &r en
aktivt forvaltad rantefond som investerar
i hogavkastande obligationer, sa kallade
high yield-obligationer, pa den nordiska
marknaden. Fonden har mgjlighet att
investera upp till 20 procent av fondfér-
mogenheten i 6vriga Europa.

Lannebo Corporate Bond &r en aktivt
forvaltad réantefond. Fonden investerar
huvudsakligen i nordiska foretagso-
bligationer, med tyngdpunkt i Sverige.
Réntekénsligheten i fonden &r lag for
att skydda fonden mot stigande réntor.

Lannebo Smabolag &r en aktivt forval-
tad aktiefond med tonvikt pa sma och
medelstora foretag i Norden, framst i
Sverige. Aktieurvalet baseras pa lang-
siktig fundamental analys av foretag i
alla branscher.

Lannebo Europa Smabolag &r en aktivt
forvaltad aktiefond med tonvikt pa sma
och medelstora foretag i Europa. Aktie-
urvalet baseras pa langsiktig fundamental
analys av foretag i alla branscher.

Lannebo Likviditetsfond &r en aktivt
forvaltad réantefond som investerar i
foretagsobligationer och penningmark-
nadsinstrument utgivna i svenska kronor.
Fonden far endast investera i emittenter
med bedomd hdg kreditvardighet och
den genomsnittliga Iptiden i fonden far
maximalt uppga till tva ar.



LANNEBO KOMPLETT

Vasentliga risker

Fonden har mgjlighet att variera fordel-
ningen mellan aktie- och réntefonder.
Fonden har saledes i normalfallet en
lagre marknadsrisk an exempelvis en
traditionell aktiefond. Risknivaerna
i de underliggande aktie- respektive
rantefonderna har ocksa stor paverkan
pa fondens riskniva.

Sparande i aktier inneb&r en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svéangningar. | en fond
som denna minskas denna risk som
ett resultat av att fonden investerar i
underliggande fonder med olika inrikt-
ning och riskniva samt som &ger aktier
i flera bolag vars priser inte uppvisar
exakt samma svangningar, vilket kallas

diversifiering. | denna fond reduceras
marknadsrisken ytterligare som ett
resultat av att fonden kan ha en viss
del av formoégenheten investerad i
rantefonder.

Fondens koncentrationsniva har god
marginal till den tillatna nivan enligt
fondbestdmmelserna. Marknadsris-
ken, matt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
klart Iagre &@n for aktiemarknaden som
helhet (métt som SIXPRX).

Riskerna vid placeringar i rantefonder
beror av vilken rénte- och kreditrisk rén-
tefondernas innehav har. Rantefonder
som placerar i réntebarande varde-
papper med medellang till Iang 16ptid
paverkas mer av ranteforandringar vilket

Fondfakta Lannebo Komplett, org nr 515602-6709

Fonden startade 2014-03-17

Fondens utveckling
Fondférmdgenhet, tkr
Andelsvarde, kr

Antal utestdende andelar, tusental
Utdelning per andel, kr
Totalavkastning, %
Jamforelseindex ', %

Risk- och avkastningsmatt
Totalrisk, %

Totalrisk jmf index, %

Aktiv risk (tracking error), %
Sharpekvot

Genomshittlig arsavkastning
- 24 man, %

-5an%

Kostnader 2
Forvaltningsavgift, %*
Transaktionskostnader, tkr
Transaktionskostnader, %
Arlig avgift, %2

Insdttnings- och uttagsavgifter, %
Forvaltningskostnad for

- engéngsinsattning 10 000 kr
- I6pande sparande 100 kr
Omsittning
Omsattningshastighet, ggr

Derivatinstrument
Riskbedomningsmetod

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med ndrstaende

Omsattning genom narstéende foretag, %
Omséttning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, %

181231 171231 161231
109 331 98913 251 164
138,10 144,02 131,92
792 687 1904
0,00 0,00 0,00
-4,1 9,2 2,9
09 7,0 10,2
6,2 6,4 9,0
4,9 58 10,7
2,2 3,0 3,8
0,5 1,1 1,0
23 6,0 8,3
1,6 1,6 0,2
0 0 0
0,0 0,0 0,0
1,62 0,91 1,56
0,0 0,0 0,0
163 41 20
10 3 1
0,4 1,3 1,5
Atagandemetoden
0,0
0,0

kan ge upphov till en hégre ranterisk.
Kreditrisk &r risken att kreditvardigheten
hos nagon eller nagra av emittenterna
forsamras eller att en emittent gar i
konkurs. Om kreditvardigheten hos
emittenten dndras till det sémre innebar
det att marknadsvardet av innehavet
forsamras. Om emittenten gar i kon-
kurs kan det i vérsta fall innebéra att
innehavet hos emittenten blir vardeldst.
Fonden minskar kreditrisken genom
att investera i underliggande fonder
som har en god spridning mellan olika
emittenter och emissioner.

Nivéer for relevanta risker kontrolle-
ras I6pande och f6ljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att

151231 141231
22717 62767
128,19 112,52
1772 558
0,00 0,00
13,9 12,5
6,9 154

0,2 0,2

0 0

0,0 0,0

1,51 1,67
0,0 0,0

22 °

1 -

1,0 0,6

1) Fondens index &r ett av sammanvagt index bestdende av 60 procent Nasdaq OMX Credit SEK Total Return Index,
20 procent SIXPRX och 20 procent MSCI AC World Index. Valet av index som jamforelseobjekt ar motiverat av att detta
sammansatta index reflekterar den tillgangsallokering som fonden har 6ver tid. Fondens jamfarelseindex var innan 7 april
2017 ett végt index bestaende av 45 procent SIX Return Index, 30 procent MSCI World Index och 25 procent Nasdag OMX

Credit SEK Total Return Index.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

3) Avgiftsstrukturen dndrades 2017-04-07 sd att en forvaltningsavgift om 1,6 procent utgar. Den hogsta avgift som far tas ut
ur fonden &r 1,8 procent per ar av fondens vérde. Vid placering av fondens medel i fonder som farvaltas av Lannebo Fonder
erhélls full rabatt. Detta innebdr att avgifter inte tas ut i dubbla led. Vid placering i fonder som inte férvaltas av Lannebo
Fonder géller foljande: Hogsta fasta avgift for underliggande fonder: 2,5 procent. Hogsta prestationsbaserade avgift for
underliggande fonder: 20 procent av Gveravkastning relativt jimforelseobjekt.

bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingér bland atgarder i
systemet som anvands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under éaret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestédmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att Iana ut vardepapper. Enligt
géllande regelverk far fonden dven
anvanda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Ingen av dessa mojlig-
heter har utnyttjats under aret.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation
M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas
i forvaltningen av fonden

O  Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

O Sociala aspekter (t ex méanskliga rattigheter
och likabehandling).

O Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-

ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-

vare och motverkande av korruption).
M Andra héllbarhetsaspekter.
Lannebo Komplett ar en fond-i-fond som inte investerar
i kontroversiella vapen. Se mer under rubriken "Fonden
véljer bort”.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

O Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter &r avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in

bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys

av bolagens arbete med héllbarhet &r avgérande for valet

av bolag i fonden.
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O Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som valjs in i fonden.

M  Fonden viljer bort
Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen

i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
hénfarlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M  Kemiska och biologiska vapen
M  Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Komplett &r en fond-i-fond som investerar i fond-
bolagets egna fonder, i vilka ovanstaende produkter &r otill-
latna. Lannebo Komplett kan enligt fondbestammelserna
investera i externt forvaltade fonder och i sadant fall sa-
kerstélls produktexkluderingen via en genomlysning av de
underliggande innehaven tva ganger per ar.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under aret endast varit investerad i interna
fonder forvaltade av Lannebo Fonder. Ingen av de under-
liggande fonderna har under &ret varit investerad i ovan
exkluderade produkter.

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser férandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.Lander

O Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

O Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem
i en mer hallbar riktning.
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Tillgangsallokering 2018-12-31

B Aktiefonder, svenska
Aktiefonder, nordiska

Aktiefonder, globala

Réntefonder inkl 6vriga tillgdngar

17,8%
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND-
INNEHAV FORMOGENHET
Lannebo High Yield Allocation 19 875 18,2
Lannebo Corporate Bond A SEK 19 501 17,8
Lannebo Smébolag SEK 13137 12,0
Lannebo Europa Smabolag A SEK 12473 11,4
Lannebo Likviditetsfond SEK 12184 11,1
Balansrakning, tkr
2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Fondandelar 107 308 95501
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 107 308 95 501
Placering pa konto hos kreditinstitut 536 2062
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 536 2062
Bankmedel och 6vriga likvida medel 1640 1484
Summa tillgangar 109 484 99 047
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -153 -134
Summa skulder -153 -134
Fondformdgenhet (not 2) 109 331 98913
Resultatrdkning, tkr
2018 2017
Intdkter och vardeforandring
Vardeférandring pa fondandelar -4720 12303
Rénteintakter (not 3) -23 -19
Summa intakter och vardeforandring -4743 12284
Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -453 -370
Summa kostnader -453 -370
Arets resultat -5196 11914

Not1 Seinnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Forandring av fondférmdgenhet

Fondférmdgenhet vid arets borjan 98913 251164
Andelsutgivning 69 983 116 762
Andelsinlosen -54 369 -280 927
Arets resultat enligt resultatrakning -5196 11914
Fondférmdgenhet vid arets slut 109 331 98913

Not 3 Ranteintakter

Till f6ljd av ranteldaget med negativ rinta tar bankerna ut en inlaningsavagift pa inlaningskonton.
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintékt. Det &r darfor posten blir negativ.

Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR ~ FORMOGENHET
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
AKTIEFONDER
Lannebo Europa Smabolag A SEK  SE/SEK 1300 637 12473 11,4
Lannebo Nordic Equities SEK SE/SEK 51217 4556 42
Lannebo Smabolag SEK SE/SEK 144764 13137 12,0
Lannebo Smabolag Select SE/SEK 9907 8636 79
Lannebo Sverige Plus SEK SE/SEK 223192 9966 9,1
Lannebo Vision SE/SEK 969 358 6979 6,4
55748 51,0
RANTEFONDER
Lannebo Corporate Bond A SE/SEK 166 936 19 501 17,8
Lannebo High Yield Allocation SE/SEK 173 807 19875 18,2
Lannebo Likviditetsfond SE/SEK 106 474 12184 1,1
51560 47,2
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 107 308 98,1
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 107 308 98,1
Ovriga tillgangar och skulder netto 2023 19
FONDFORMOGENHET 109 331 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FONDER FORVALTADE AV
SAMMA FOND- OCH/ELLER FORVALTNINGSBOLAG
Lannebo Fonder 98,1

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vdgledning, Fondbolagens férenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvérde faststalls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pé en aktiv marknad anvéands senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gallande marknadsvérde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Fondens utveckling
Fondférmogenheten minskade fran
9,6 miljarder kronor vid arets bérjan till
8,9 miljarder kronor vid arets slut. Netto
av in- och utflode i fonden uppgick till
minus 245 miljoner kronor.

Lannebo Mixfond sjonk under perioden
med 5,7 procent. Fondens jamforelsein-
dex, 50 procent SIXPRX och 50 procent
Nasdaq OMX Credit SEK, gick ner 2,0 pro-
cent. Stockholmsbdrsen (SIXPRX) sjonk
4,4 procent.

Kommentarer till resultatet
Vid ingangen av 2018 uppgick andelen
aktier i fonden till 46 procent. Borsen var
svag inledningsvis, vilket framst forklaras
av oro for ett eskalerande handelskrig
mellan USA, Kina och Europa och hur
detta kan komma att paverka vérlds-
ekonomin. Under sommaren och fram
till hosten aterhamtade sig bérsen, men
avslutningen av borsaret blev dramatiskt
med kraftiga och breda kursnedgéngar.
Den handelspolitiska oron fortsatte sam-
tidigt som nedgangen forstarktes av
en snabbt uppblossad oro for en kom-
mande lagkonjunktur. Vi bedémde att
konjunkturoron var dverdriven och 6kade
aktieandelen via kop av lagt varderade
bolag. Aktieandelen var vid arets slut
69 procent. Fondens genomshnittliga
aktieandel under 2018 var 54 procent.
De innehav som bidrog mest positivt
till fondens utveckling var Lerdy Seafood
Group, Castellum och Terveystalo. Den
norska fiskeproducenten Lerdy Seafood
Group gynnades av det kraftigt stigande
priset pa lax och en generell uppvérdering
av de norska fiskeodlingsbolagen. Castel-
lum gynnades av fortsatt stigande hyror
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Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Mixfond &r en aktivt forvaltad blandfond.
Placeringarna kan goras i aktier och rantebarande
vardepapper och fordelningen kan variera upp till
100 procent i nagot av tillgangsslagen. Fonden
fokuserar framst pa Sverige men har globala
placeringsmdjligheter.

Portfdljforvaltare:

Charlotta Faxén/Peter Lagerlof
charlotta.faxen@lannebo.se
peter.lagerlof@lannebo.se

Bg: 5563-4612

pa kommersiella fastigheter. Fonden sél-
de samtliga aktier i det finska vardbolaget
Terveystalo under varen efter en kraftig
kursuppgang under inledningen av aret.

De innehav som bidrog mest nega-
tivt till fondens utveckling var Green-
core, Kinnevik och Volvo. Den irlandska
matproducenten Greencore foll kraftigt
under inledningen av aret efter att ha
tvingats omstrukturera sin amerikanska
verksamhet som en féljd av en svag
vinstutveckling. Kinnevik gick ner framfor
allt som en foljd av en svag utveckling
i e-handelsbolaget Zalando, som &r Kin-
neviks storsta innehav. Volvo sjonk pa-
tagligt, trots en stark vinstutveckling pa
grund av en 6kad oro for en annalkande
lagkonjunktur.

Vid periodens slut bestod 31 procent
av fonden av rénteb&rande tillgangar och
kassa. Fondens rantebarande placeringar
fanns foretradesvis i foretagsobligationer.
Genom att investera i obligationer som
ar utgivna av foretag vi ar val fortrogna
med begransas kreditrisken. Det genom-
snittliga bedémda kreditbetyget bland de
emittenter fonden placerat i var BBB-.

De storsta nettokdpen gjordes i Novo
Nordisk, Volvo och Investor. Danska
Novo Nordisk &r vérldsledande inom I&-
kemedel for diabetesbehandling. Bolaget
har den senaste tiden lanserat en rad
nya produkter inom diabetessegmentet
men ocksa lakemedel for att behandla
fetma. Véarderingen av bolaget speglar
inte den langsiktiga potentialen. Volvos
aktiekurs foll under loppet av 2018 och
blev en av de lagst varderade aktierna
pa Stockholmsbdrsen. Vi ansag att fallet
var Overdrivet givet att bolaget &r i battre
skick &n tidigare vilket kommer att leda

Kursutveckling 2008-12-31 —2018-12-31

Index
300
M Lannebo Mixfond
250
Jamforelseindex
(50% SIXPRX, 50% Nasdaq OMX Credit SEK)
200
150
100
50
dec-08 dec-10 dec12 dec-14 dec-16 dec-1

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa tre ar har varit
5,0 procent. Fondens jamforelseindex var innan 2016 ett vigt index bestaende av
50 procent SIX Portfolio Return Index och 50 procent OMRX Statsskuldvixelindex.

till uthalligt hogre rérelsemarginal Gver en
konjunkturcykel. Volvo har dessutom en
betydande nettokassa. Genom innehavet
i Investor har fonden bland annat en bred
exponering mot flera ledande industrikon-
cerner som vérderas attraktivt. Aktierna
forvarvades nar substansrabatten i Inves-
tor var hogre &n det historiska snittet.

Storre nettofdrséljningar gjordes i
Swedbank, Leréy Seafood Group och
Danske Bank. Innehavet i Swedbank
saldes da vi ser enrisk for 6kad press pa
bankens bolanemarginaler i takt med att
nya aktorer etablerar sig pa den svenska
boldnemarknaden. Innehavet i Lerdy
Seafood Group avyttrades efter stark
kursutveckling vilket gjorde aktien hogt
vérderad. Danske Bank saldes som en
foljd av bankens inblandning i penning-
tvatt i Baltikum. Omfattningen visade sig
vara vasentligt storre dn vad de forsta
uppskattningarna indikerade och det &r
i hogsta grad osakert vad den slutliga
kostnaden blir.

Fondens fem storsta innehav vid ars-
skiftet var Novo Nordisk, Investor, Volvo,
Atlas Copco, och Sandvik.

Novo Nordisk é&r ett globalt lakeme-
delsbolag med en varldsledande position
och det bredaste produktutbudet inom
diabetesldkemedel. Ut6ver det har bo-
laget dven produkter inom blédarsjuka,
tillvaxtrubbningar och fetma. Bolaget har
over 40 000 anstéllda varav cirka 8 000
personer arbetar inom forskning och
utveckling. Produkterna marknadsfors
i dver 170 lander.

Investmentbolaget Investor har en
langsiktig investeringshorisont och ett
starkt etablerat natverk av industriell och
finansiell kompetens. Investor &r storsta

dgare i ett antal borsnoterade globala
koncerner. De dger ocksa onoterade
bolag genom dotterbolaget Patricia
Industries dar Molnlycke &r det storsta.
Investor &r dven investerare i private
equity-bolaget EQT:s fonder och &ger
19 procent av EQT AB.

Volvo &r en ledande tillverkare av last-
vagnar, bussar samt anlaggningsmaski-
ner. Volvokoncernen, med huvudkontor
i Goteborg, sysselsatter cirka 100 000
personer, har produktion i 18 Iander och
forséljning i mer &n 190 marknader.

Verkstadsforetaget Atlas Copco ar
en bred industrikoncern och ar mark-
nadsledare bland tillverkarna av kom-
pressorer. Genom forvarv har bolaget
aven blivit ledande inom vakuumteknik.
Bolaget har successivt expanderat sin
eftermarknadsaffér vilket har medfort
att intjaningsférmégan har forbattrats
och Iénsamheten ligger pa en niva klart
hogre @n konkurrenternas. Under 2018
knoppade bolaget av sin gruvutrustnings-
verksamhet, vilket blev det borsnoterade
bolaget Epiroc.

Sandvik ar en hogteknologisk verk-
stadskoncern med avancerade produkter
och en vérldsledande position inom
utvalda nischer. Huvudverksamheterna
ar verktyg och maskiner for gruvindustrin,
verktyg for metallbearbetning, produkter
i hogt foradlade rostfria stal samt pro-
duktlosningar till anlaggningsindustrin.
Bolaget har genomfort ett omfattande
forandringsarbete de senaste aren och
har en mer decentraliserad organisation
patagligt forbattrat Ionsamheten.
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FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Novo Nordisk B
Investor B
Volvo B

Atlas Copco B
Sandvik

Vasentliga risker

Fonden har méjlighet att variera andelen
aktier samt placeringar i rantebarande
tillgangar. Fonden har saledes i nor-
malfallet en ldgre marknadsrisk &n en
traditionell aktiefond. Marknadsrisken
i fonden ar framfor allt kopplad till att
priset pa aktier uppvisar svangningar,
medan placeringar i rantebarande till-
gangar paverkar fondens kreditrisk.
Darfor har fordelningen mellan aktiepla-
ceringar och placeringar i rdntebarande
tillgangar en stor inverkan pa fondens
riskexponering.

Marknadsrisken i fondens aktiepla-
ceringar minskas som ett resultat av
att fonden ager aktier i flera bolag
vars priser inte uppvisar exakt samma
svangningar, vilket kallas diversifiering.
Fondens koncentrationsniva har mycket
god marginal till den tillatna nivéan enligt
fondbestdmmelserna. Portféljen har en
god diversifieringseffekt. Marknadsris-
ken, matt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
klart lagre &n for aktiemarknaden som
helhet (métt som SIXPRX).

Den storsta risken forknippad med
fondens rantebarande tillgangar &r
att kreditvardigheten hos nagon eller
nagra av emittenterna férsamras eller
att en emittent gar i konkurs. Om kre-
ditvardigheten hos emittenten andras

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

303 836 34
281700 32
255090 2,9
251316 28
240 065 2,7

till det sémre innebéar det att mark-
nadsvérdet av innehavet férsdmras.
Om emittenten gar i konkurs kan det
innebéra att innehavet hos emittenten
blir vardelost. Fonden investerar bade i
foretagsobligationer med bedémd hdg
kreditvardighet, sa kallad investment
grade, och i obligationer med lagre
rating dn investment grade eller som
saknar kreditrating. Fonden minskar
kreditrisken genom en god spridning
mellan olika emittenter och emissioner.
Likviditetsrisken kan vara hogre &n
i fonder som enbart investerar i finan-
siellainstrument utgivna av foretag med
beddmd hog kreditvardighet. Likvidite-
ten kan variera till foljd av férandringar i
efterfragan och utbud vilket medfér en
risk att innehav i foretagsobligationer
kan vara svarare att vardera eller sélja
som en foljd av lag efterfragan. Detta
stéller nagot storre krav pa hantering
av likviditetsrisken i fonden.
Ranterisken kan vara hogre i denna
typ av rantefond da fonden placerar i
vardepapper med medellang till ang 16p-
tid vilket innebér hdgre kurssvangningar
anienkort réntefond. Réntedurationen i
fonden understiger ett &r medan |6ptids-
durationen understiger fem ar.
Lannebo Mixfond har mgjlighet att
utéver svenska overlatbara vardepapper
investera i utlandska finansiella instru-

Branschfordelning 2018-12-31
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I 28,4 %

tillgangar

ment. Valutaderivat anvands for att han-
tera fondens valutarisk i rdntebarande
innehay, ingen sakring av utlandska
aktieinnehav sker. Valutaexponeringen i
fonden var vid arsskiftet 13 procent och
avsag exponeringar mot aktieinnehav
noterade i danska och norska kronor
samt finska innehav i euro. Risken kopp-
lad till dessa valutaexponeringar &r lag.
Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja mojligheten att
placera mer &n 35 procent av fondens
vérde i skuldférbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun eller
motsvarande inom ett EES-land.
Nivaer for relevanta risker kontrolleras
I6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstes-
ter. Tillampliga riskmatt anvands for
att bedéma fondens riskprofil. Aven
fondens koncentrationsniva samt grad
av aktiv férvaltning ingar bland atgarder
i systemet som anvéands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdammelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att Iana ut vardepapper. Enligt

gallande regelverk far fonden dven an-
vanda andra tekniker och instrument i
forvaltningen. Fonden harinnehav i obli-
gationer som innefattar derivat i form
av mojligheten for emittenten att 16sa
in dem i fortid samt hybridinstrument.
Valutaderivat med Handelsbanken som
motpart har anvénts for att hantera fon-
dens valutarisk i rantebarande innehav
motsvarande som mest 4,1 procent av
fondens vérde. For valutaderivaten kan
fonden stalla eller erhalla sékerheter i
form av likvida medel som motsvarar
valutaderivatens marknadsvarde for
att hantera motpartsrisken. Fonden har
inte lanat ut vardepapper under aret.
Lannebo Fonder ingick ett avtal med
motparten nar aktier i Nordax saldes
om tillaggsbetalning innebarande att
fonden skulle erhalla mellanskillnaden
mellan saljkurs och eventuellt fullfoljt
bud pa Nordax fram till 18 manader
efter forséljning, vilket realiserades i
februari. Per balansdagen har fonden
ingen exponering till f6ljd av tekniker och
instrument. Havstangen i fonden &r ett
resultat av valutaderivat for att hantera
valutarisken i fondens ranteb&drande
innehav och innehav i obligationer som
innefattar derivat.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex manskliga réttigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O  Andra héllbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet
M  Fonden véljer in

O Hallbarhetsaspekter &r avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifrdn milj6, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med hallbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sd hog riskjusterad avkastning som majligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
ddr vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Vi investerar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvagar.

Innan fdrvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkdnnas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via vér externa hallbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskéter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sakerstilla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. Fér denna fond motsvarar det 60
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den hdr processen. Det har varit ett omfattande men
mycket véardefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
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radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen men i flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksa
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den &r uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Igsningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
Overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomforde ocksa en extern héllbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi vljer in till fonderna.
Vi vill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och &r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r fastighets-
bolaget Castellum. Bolagets strategi ar att hela fastighets-
portfdljen ska energieffektiviseras, att livscykelperspektivet
ska beaktas vid investeringar och att andelen fornybar
energi ska okas. Strategin syftar dven till att influera hela
branschen att bli mer klimatanpassad. Castellum har motta-
git ett flertal internationella priser for sitt hallbarhetsarbete.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omsattningen
i det bolag d&r placeringen sker far avse verksamhet som ar
hanforlig till den angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjdnster

M  Klusterbomber, personminor
M  Kemiska och biologiska vapen
M  Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodel-
ler och séledes ar det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av férvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot négra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under aret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi eller tobak.

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lander

O Avhéllbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/réntebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M  Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
majlighet att paverka. Denna méjlighet anvander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog ar ndr en incident intraffar i ett bolag vilket kan ske
dvenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
maten avser att informera bolagen om vad deras @gare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva hallbarhetsmaten genomfors baseras pé var
dgarandel samt riskbedomning.

I de fall vi inte &r n6jd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mjlighet att kunna paverka, ar
forsaljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Forvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utover det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsmaten med
tva bolag i fonden under aret.

M Réstar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en stérre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under ret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i 15 bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 30 stycken.
Fondbolaget har rostat emot ett forslag i det finska bolaget
Terveystalo under dret.

M  Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens
sammanséttning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget ar en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pa fondens innehav vid valberedningens
sammansdttning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar Gver aren.

Fondbolagets uppfoljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi ar en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till &rsstamman bland annat om val av
styrelseledamater, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det &r nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera &r for att forandra. Jamfor vi med de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor Gkat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit
i valberedningen i Ambea, Bravida, Intrum, Thule och Trelle-
borg.



LANNEBO MIXFOND

Fondfakta Lannebo Mixfond, org nr 504400-7911
Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231 111231 101231 091231
Fondformégenhet, tkr 8857858 9647719 8085548 7058303 5497466 4555250 3010531 2061723 1481792 506714
Andelsvérde, kr 21,66 22,97 21,59 20,70 18,04 16,15 14,23 13,16 14,18 12,47
Antal utestaende andelar, tusental 409 035 419927 374576 340 996 304 807 282092 211636 156 612 104 503 40 635
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 0,07 0,00 0,29
Totalavkastning, % -5,7 6,4 43 14,7 1,7 13,5 10,0 -6,7 13,7 47,7
SIX Portfolio Return Index", % -4,4 9,5 9,6 10,5 15,9 28,0 16,7 -13,6 26,9 53,3
Nasdag OMX Credit SEK Total Return?, % 0,0 13 3,0 0,3 0,5 0,9 1,2 1,6 0,3 0,4
Jamfdrelseindex', % -2,0 54 6,8 54 8,1 13,8 9,1 -5,4 13,3 25,3
Risk- och avkastningsmatt?

Totalrisk, % 6,2 6,8 9,6 8,6 59

Totalrisk jmf index?, % 57 52 7,6 6,8 4.6

Aktiv risk (tracking error), % 2,5 3,2 3,7 2,7 2,2

Sharpekvot 0,2 0,9 1,0 1,5 1,9

Genomshnittlig arsavkastning

- 24 man, % 0,2 54 9,4 132 12,6

-5ar% 6,0 10,1 10,8 8,4 8,2

Kostnader ®

Forvaltningsavagift, % 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6

Transaktionskostnader?, tkr 8171 8156 5842 4927 5249

Transaktionskostnader, % 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1

Analyskostnader*, tkr 3021 3724 4092 2386

Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arlig avgift, % 1,63 1,64 1,66 1,64 1,60

Insattnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 161 157 158 177 168

- l6pande sparande 100 kr 10 1 11 1 11

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 1,0 0,8 0,8 0,8 0,9

Derivatinstrument

Hogsta hdvsténg, % 13,8

Lédgsta havstang, % 8,4

Genomsnittlig hdvstang 11,4

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med narstaende

Omsattning genom narstéende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 2,1

1) Valet av jamférelseindex (50 procent SIX Portfolio Return Index, 50 procent Nasdag OMX Credit SEK Total Return Index) som jamfdrelseobjekt &r motiverat av att detta sammansatta index
reflekterar den tillgangsallokering som fonden har Gver tid. SIX Portfolio Return Index tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhdller i form av utdelning. Fondens jamférelseindex var innan
2016 ett vagt index bestdende av 50 procent SIX Portfolio Return Index och 50 procent OMRX Statsskuldvéxelindex. Indexsiffror for 2009-2015 avser 50 procent SIX Portfolio Return Index,

50 procent OMRX Statsskuldvéxelindex.

2) Active Share har inte beraknats for perioden dé kostnaden for att inforskaffa indexuppgifter har bedomts som orimligt hég i férhallande till informationsvérdet.
3) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
4) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fran och med 1januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
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LANNEBO MIXFOND

Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 8602 056 9257 242
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 5843 2501
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvirde (not 1) 8607 899 9259 743
Placering pa konto hos kreditinstitut 183877 242150
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 183 877 242 150
Bankmedel och &vriga likvida medel 132868 144716
Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter 7 686 16 156
Summa tillgangar 8932330 9 662 765
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -12234 -13 096
Ovriga skulder -62 238 -1950
Summa skulder -74 472 -15 046
Fondférmdgenhet (not 2) 8 857 858 9647 719
Poster inom linjen
Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument 4040 1950
% av fondformogenhet 0,0 0,0
Resultatrdakning, tkr

2018 2017

Intakter och vardeforandring
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper (not 3) -607 019 527 090
Vardeforandring pa OTC-derivatinstrument (not 4) -15079 2569
Rénteintakter (not 5) 67 076 55001
Utdelningar 179 299 107 972
Valutakursvinster och -forluster netto -3 253 912
Summa intakter och vardeforandring -378 976 691720
Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -155085 -143 367
Ovriga kostnader 11233 -11 926
Summa kostnader -166 318 -155 293
Arets resultat -545 294 536 427

Not1 Seinnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Férandring av fondformogenhet

Fondformdgenhet vid arets barjan
Andelsutgivning

Andelsinldsen

Arets resultat enligt resultatrakning
Fondformogenhet vid arets slut

9647719
1375355
-1619 922

-545 294
8 857 858

8 085 548
1851276
-825 532
536 427
9647719

Not 3 Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

549 383
-438 841
-717 561
-607 019

958 475
-101 334
-330 051
527 090

Not 4 Viardeférandring pa OTC-derivatinstrument

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

8897
-27 318
3342
-15079

12935
-12 513
2147
2569

Not 5 Ranteintdkter

Till f6ljd av ranteldget med negativ ranta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inldningskonton.

Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt.
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Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

LAND/
VALUTA

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

DAGLIGVAROR

Essity B SE/SEK
ENERGI

Subsea 7 LU/NOK
FASTIGHET

Bonava B SE/SEK
Castellum SE/SEK
Pandox B SE/SEK
FINANS

Arion Bank SDB IS/SEK
Handelsbhanken A SE/SEK
Investor B SE/SEK
Kinnevik B SE/SEK
SBanken NO/NOK
Storebrand NO/NOK
HALSOVARD

Novo Nordisk B DK/DKK
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

ABB CH/SEK
Ahlsell SE/SEK
Atlas Copco B SE/SEK
Bravida SE/SEK
DSV DK/DKK
NCCB SE/SEK
NIBE Industrier B SE/SEK
Sandvik SE/SEK
Securitas B SE/SEK
Skanska B SE/SEK
SKF B SE/SEK
Trelleborg B SE/SEK
Valmet Corporation FI/EUR
Volvo B SE/SEK

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Autoliv SDB US/SEK
Dometic SE/SEK
Electrolux B SE/SEK
Kindred Group SDB MT/SEK
Thule SE/SEK
Veoneer SDB US/SEK
TELEKOMOPERATORER
Telia SE/SEK
LAND/
VALUTA
FORETAGSOBLIGATIONER
Ahlsell FRN220601 SE/SEK
Aker FRN230131 NO/NOK
Balder FRN210517 SE/SEK
Balder FRN230119 SE/SEK
Betsson FRN191128 SE/SEK
Bilia FRN231011 SE/SEK
BillerudKorsnéds FRN220221 SE/SEK
Castellum FRN220901 SE/SEK
Castellum FRN221222 SE/SEK
Elekta FRN200326 SE/SEK
Fabege FRN230830 SE/SEK
Fabege FRN240412 SE/SEK
Heimstaden FRN190916 SE/SEK
Hexagon FRN220310 SE/SEK
Jyske Bank Call FRN210916 DK/SEK
Klovern FRN211124 SE/SEK
Konecranes 1,75% 0bl220609 FI/EUR

Landshypotek Bank Call FRN210525 SE/SEK
Lansforsékringar Bank Call
FRN210426
Lansforsakringar FRN201229

SE/SEK
SE/SEK

ANTAL

1000000

1260000

1289 500
942 000
1400 000

13268 400
2400000
750 000
1000000
2415000
2800000

750000

1300000
4170 500
1300000
3000000

300 000
1500 000
1400000
1900000

784 000
1500 000
1100000
1000000
1000000
2200000

260 000
3300000
1200000
2000 000
1105000

408138

3000000

NOMINELLT
BELOPP

38000000
30000 000
100000 000
100000 000
77000 000
92000 000
69 000 000
43000000
100 000 000
60 000 000
86 000 000
50 000 000
66 000 000
116 000 000
70000 000
71000 000
3100000
100 000 000

30000000
61000 000

MARKNADS-
VARDE TKR

217 600
217 600

108 805
108 805

147 261
153 876
205 240
506 377

68717
235920
281700
213700
185581
176 838

1162 455

303 836
303 836

221845
217283
251316
183900
175101
206 700
127 288
240 065
111524
211500
147 895
139 350
182237
255090
2671094

163 748
181500
224 520
163 200
179121
91688
1003 777

125940
125 940

MARKNADS-
VARDE TKR

37603
30 553
99 007
97967
78 309
91442
69 789
43 248
98 969
60 344
83 570
48 630
66 414
117 330
73220
70 486
32117
103153

30651
61856

% AV FOND-
FORMOGENHET

2,5
2,5

1,2
1,2
17

23
5,7

1,4
1,4

% AV FOND-
FORMOGENHET

04
03



LANNEBO MIXFOND

LAND/ NOMINELLT MARKNADS- % AV FOND- Redovisningsprinciper

VALUTA BELOPP  VARDETKR FORMOGENHET Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen

(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-

MTG FRN201005 SE/SEK 47000000 47550 05 ersfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och véglednin
Nibe Industrier FRN230904 SE/SEK 76 000 000 75139 08 P r P giedning, 9 9 ! glecning
Ocean Yield FRN230525 NO/NOK 57 000 000 55774 06 samt bokfdringslagen.
Resurs Bank FRN201207 SE/SEK 50 000 000 50 044 0,6 N ) ) )
Resurs Bank FRN210316 SE/SEK 70 000 000 70298 08 Vardering av finansiella instrument
Rikshem FRN190916 SE/SEK 20000 000 20032 0,2 Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till gallande
SAAB FRN220928 SE/SEK 79000 000 78901 09 marknadsvérde. Gallande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
SEB 5,75% Call 0bl200513 SE/USD 9600 000 83068 09 foljande ordning:
SFF Green Bond FRN220220 SE/SEK 123 000 000 123231 14
Storebrand Livsforsikring Call 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
FRN200317 NO/NOK 26 000 000 27 089 03 balansdagen.
Leilta CfOW%aTIyF(I;T\:IZZE';1ZS1 004 gg:gﬁ 1 2? ggg ggg 12? ;,(5)2 :); 2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds gallande marknadsvérde
attenfall Ca X e ) I ) . -

\fvihlborgs FRN210308 SE/SEK 171 000 000 169 866 19 gzrf]rzzr:zfs(t):rt\iztslzzr?;?j::nande transaktioner som skett under marknadsmassiga omsténdigheter
AF FRN190321 SE/SEK 19000 000 19 026 0,2 :

2376729 26,8 3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststlls gallande

marknadsvérde genom att en vdrderingsmodell som &r etablerad p& marknaden anvénds.
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 8476 612 95,7

OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR REGELBUNDEN
HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD SOM AR REGLERAD
OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN

FORETAGSOBLIGATIONER
Volvo Car FRN220307 SE/SEK 109 900 000 111 563 13
111563 13
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 111563 1,3
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
FORETAGSOBLIGATIONER
Arla Foods Finance FRN230703 DK/SEK 14000 000 13 881 0,2
13 881 0,2
VALUTATERMIN/OTC-DERIVAT
EUR/SEK H190226 SE/EUR  -3320718 808 0,0
NOK/SEK H190226 SE/NOK 113339 100 3533 0,0
USD/SEK H190226 SE/USD -9 740037 1502 0,0
5843 0,1
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 19724 0,2
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 8607 899 97,2
Ovriga tillgangar och skulder netto 249 959 2,8
FONDFORMOGENHET 8 857 858 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEB 4,5
Castellum 33
Ahlsell 2,9
Handelsbhanken 2,7
Telia 2,6
Storebrand 23
NIBE Industrier 23
Balder 2,2
Fabege 15
Resurs Bank 1,4
Lansférsakringar 1,0
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Fondens utveckling

Vid arets borjan var fondférmdgenheten
1,5 miljarder kronor och vid arets slut
uppgick den till 1,3 miljarder kronor. Net-
tot av in- och utfléde uppgick till minus
84 miljoner kronor.

Lannebo Mixfond Offensiv sjonk med
6,0 procent medan fondens jamforelse-
index, 75 procent SIXPRX och 25 pro-
cent Nasdaq OMX Credit SEK, gick ned
2,5 procent.

Kommentarer till resultatet

Vid bytet fran Lannebo Sverige Flexibel
till Lannebo Mixfond Offensiv i juni hade
fonden en aktieandel p& 75 procent.
Under sommaren och fram till hésten
aterhdmtade sig borsen, men avslut-
ningen av borsaret blev dramatisk med
kraftiga och breda kursnedgangar. Den
handelspolitiska oron fortsatte samtidigt
som nedgangen forstarktes av en snabbt
uppblossad oro fér en kommande lagkon-
junktur. Vi bedémde att konjunkturoron
var 6verdriven och 6kade aktieandelen via
kop av lagt véarderade bolag. Aktieandelen
var vid arets slut 85 procent. Fondens
genomsnittliga aktieandel under 2018
var 83 procent.

De innehav som bidrog mest positivt
till fondens utveckling var Lerdy Seafood
Group, Castellum och Swedish Orphan
Biovitrum (Sobi). Den norska fiskeprodu-
centen Lerdy Seafood Group gynnades
av det kraftigt stigande priset pa lax
samt en generell uppvérdering av de
norska fiskeodlingsbolagen. Castellum
gynnades av fortsatt stigande hyror pa
kommersiella fastigheter. Sobi erbjuder
produkterna Elocta och Alprolix inom
blédarsjuka. Forsaljningen utvecklades
val med god tillvéxt och Idnsamhet.
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Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Mixfond Offensiv ar en aktivt forvaltad
blandfond. Placeringarna i aktier uppgar till mellan
50 och 100 procent av tillgangarna, medan place-
ringarna i rantebarande vardepapper kan uppga till
hogst 50 procent av tillgdngarna. Minst 50 procent
av fondens tillgdngar kommer dver tid att placeras
med inriktning mot Sverige. Resterande tillgdngar
féar placeras globalt.

Portfdljforvaltare

Charlotta Faxén/Peter Lagerlof
charlotta.faxen@lannebo.se
peter.lagerlof@lannebo.se

Bg: 5124-9134

De innehav som bidrog mest negativt
till fondens utveckling var Kinnevik, Volvo
och Intrum. Kinnevik gick ner framfor
allt som en foljd av en svag utveckling i
e-handelsbolaget Zalando, som &r Kin-
neviks storsta innehav. Volvo sjonk pa-
tagligt, trots en stark vinstutveckling, pa
grund av en 6kad oro om en annalkande
lagkonjunktur. Intrum genomforde under
perioden ett stort kép av en skuldportfol;
i Italien vars finansiering ifragasattes av
aktiemarknaden. Aktiekursen foll kraftigt.

Vid periodens slut bestod 15 procent
av fonden av réntebérande tillgangar och
kassa. Fondens rantebarande placeringar
fanns foretradesvis i foretagsobligationer.
Genom att investera i obligationer som &r
utgivna av foretag vi ar val fortrogna med
begrénsas kreditrisken i fonden. Det ge-
nomshnittliga bedémda kreditbetyget bland
de emittenter fonden placerat i var BBB-.

De storsta nettokopen gjordes i Novo
Nordisk, Kinnevik och Investor. Danska
Novo Nordisk &r vérldsledande inom
lakemedel for diabetesbehandling. Bo-
laget har den senaste tiden lanserat
en rad nya produkter inom diabetes-
segmentet men dven ldkemedel for att
behandla fetma. Varderingen av bolaget
speglar inte den langsiktiga potentialen.
Investmentbolaget Kinnevik har férutom
de noterade innehaven en intressant
onoterad portfolj dar den gemensamma
namnaren &r digitala l6sningar for kon-
sumenter. Potentialen i dessa innehav
reflekteras inte i varderingen av aktien.
Genom innehavet i Investor har fonden
bland annat en bred exponering mot
flera ledande industrikoncerner som
vérderas attraktivt. Aktierna forvarvades
nar substansrabatten i Investor var hogre
an det historiska snittet.

Kursutveckling 2013-05-16 — 2018-12-31

Index

200
M Lannebo Mixfond Offensiv

180

Jamforelseindex
160

(75% SIXPRX, 25% Nasdaq OMX Credit SEK)

140

120 Al i

100

80

maj13  feb14  novi4  augis

maj16  feb17  nov17  aug18

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar har varit
59,7 procent. Fondens jamforelseindex var innan 1 juni 2018 SIX Return Index.

Storre nettoforséljningar gjordes i
Swedbank, Husqvarna och Lerdy Seafood
Group. Innehavet i Swedbank saldes da
vi ser en risk for 6kad press pa bankens
boldnemarginaler i takt med att nya
aktorer etablerar sig pa den svenska
boldnemarknaden. Husqvarna saldes
da marknadsutvecklingen var fortsatt
utmanande samtidigt som bolaget be-
slutade om ett nytt omfattande om-
struktureringsprogram. Varderingen var
dessutom hogre dn i manga andra bolag
inom sektorn. Innehavet i Lerdy Seafood
Group avyttrades efter stark kursutveck-
ling vilket gjorde aktien hogt varderad.

Fondens fem storsta innehav vid ars-
skiftet var Novo Nordisk, Investor, Volvo,
Sandvik och Handelsbanken.

Novo Nordisk &r ett globalt lakeme-
delsbolag med en vérldsledande position
och det bredaste produktutbudet inom
diabetesbehandling. Utover det har bo-
laget aven produkter inom blddarsjuka,
tillvaxtrubbningar och fetma. Bolaget har
over 40 000 anstéllda varav cirka 8 000
personer arbetar inom forskning och
utveckling. Produkterna marknadsfors
i éver 170 lander.

Investor &r ett investmentbolag med
langsiktiga dgarpositioner i globalt fram-
staende bolag som Atlas Copco, ABB
och AstraZeneca. Bolaget dger ocksa
onoterade tillgangar genom dotterbola-
get Patricia Industries. Investor ar dven
investerare i private equity-bolaget EQT:s
fonder och dger 19 procent av EQT AB.

Volvo &r en ledande tillverkare av last-
vagnar, bussar samt anlaggningsmaski-
ner. Volvokoncernen, med huvudkontor
i Goteborg, sysselsatter cirka 100 000
personer, har produktion i 18 lander
och forsaljning i mer an 190 marknader.

Sandvik ar en hogteknologisk verk-
stadskoncern med avancerade produkter
och en varldsledande position inom
utvalda nischer. Huvudverksamheterna
ar verktyg och maskiner for gruvindustrin,
verktyg for metallbearbetning, produkter
i hogt foradlade rostfria stal samt pro-
duktldsningar till anlaggningsindustrin.
Bolaget har genomfort ett omfattande
forandringsarbete de senaste aren har
en mer decentraliserad organisation
pétagligt forbattrat rorelsemarginalen.

Handelsbanken har de mest néjda kun-
derna bland de stora svenska bankerna.
Banken ar decentraliserad och har behallit
fler bankkontor &n de andra bankerna.
Handelsbanken har en stark position pa
foretagssidan framfér allt bland mindre
och medelstora bolag. Férutom att ha
verksamhet i de nordiska landerna har
banken &dven en vaxande verksamhet i
Storbritannien och Nederlanderna.

Ovriga upplysningar

Den 1 juni 2018 bytte Lannebo Sverige
Flexibel namn till Lannebo Mixfond Offen-
siv och fondbestdmmelserna dndrades.
Fonden, som tidigare var en specialfond,
ombildades till en vardepappersfond.
Forandringarna i fondbestdammelserna
innebar att fonden placerar mellan 50
och 100 procent av tillgangarna i ak-
tier. Ranteplaceringarna kan uppga till
hogst 50 procent av tillgangarna. Minst
50 procent av fondens tillgangar kom-
mer over tid att placeras med inriktning
mot Sverige.
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FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Novo Nordisk B
Investor B

Volvo B

Sandvik
Handelsbanken A

Vasentliga risker

Fonden har mgjlighet att variera andelen
aktier samt placeringar i rantebarande
tillgangar. Marknadsrisken i fonden ar
framfor allt kopplad till att priset pa
aktier uppvisar svdngningar, medan
placeringar i réntebarande tillgangar
paverkar fondens kreditrisk. Darfor
har fordelningen mellan aktieplace-
ringar och placeringar i rantebarande
tillgéngar en stor inverkan pa fondens
riskexponering.

Marknadsrisken i fondens aktiepla-
ceringar minskas som ett resultat av
att fonden ager aktier i flera bolag
vars priser inte uppvisar exakt samma
svangningar, vilket kallas diversifiering.
Fondens koncentrationsniva har god
marginal till den tillatna nivan enligt
fondbestdammelserna. Portfoljen har en
god diversifieringseffekt. Marknadsris-
ken, mé&tt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
lagre an for aktiemarknaden som helhet
(métt som SIXPRX).

Den storsta risken forknippad med
fondens réntebarande tillgangar &r
att kreditvardigheten hos nagon eller
nagra av emittenterna forsamras eller
att en emittent gar i konkurs. Om kredit-

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

57 290 43
53711 4,0
47 811 3,6
45 486 3.4
45218 3.4

vardigheten hos emittenten andras
till det sé@mre innebar det att mark-
nadsvéardet av innehavet férsdmras.
Om emittenten gar i konkurs kan det
innebéra att innehavet hos emittenten
blir vardelost. Fonden investerar bade i
foretagsobligationer med bedomd hog
kreditvardighet, sa kallad investment
grade, och i obligationer med lagre kre-
ditbetyg @n investment grade eller som
saknar kreditbetyg. Fonden minskar
kreditrisken genom en god spridning
mellan olika emittenter och emissioner.

Likviditetsrisken kan vara hogre &n
i fonder som enbart investerar i finan-
siellainstrument utgivna av féretag med
bedomd hog kreditvardighet. Likvidite-
ten kan variera till foljd av forandringar i
efterfragan och utbud vilket medfor en
risk att innehav i foretagsobligationer
kan vara svarare att vérdera eller sélja
som en foljd av svag efterfragan. Detta
stéller nagot storre krav pa hantering av
likviditetsrisken i fonden.

Ranterisken kan vara hogre i denna
fond da fonden kan placera i vardepap-
per med langre rantebindningstid vilket
kan innebara storre kurssvangningar
an i en rantefond med kort réntebind-
ningstid. Réntedurationen i fonden un-

Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror
Energi
Fastighet
Finans

Halsovérd
Industrivaror
och tjanster
Séllankdpsvaror
och tjanster
Telekom-
operatorer
Réntebarande
Ovriga
tillgangar

13,5%

16,5%

37,0%

12,6%

derstiger ett ar medan I6ptidsdurationen
understiger fem ar.

Lannebo Mixfond Offensiv har moj-
lighet att utover svenska Overlatbara
vardepapper investera i utlandska fi-
nansiella instrument. Valutaderivat
anvédnds om fonden har rantebarande
innehav i utlandsk valuta, ingen sakring
av utlandska aktieinnehav sker. Valuta-
exponeringen i fonden var vid arsskiftet
16 procent och avsag exponeringar mot
innehav noterade i danska respektive
norska kronor samt finska innehav i
euro. Risken kopplad till dessa valuta-
exponeringar &r lag.

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja mojligheten att
placera mer &n 35 procent av fondens
vérde i skuldférbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun eller
motsvarande inom ett EES-land.

Nivaer for relevanta risker kontrolleras
I6pande och féljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstes-
ter. Tillampliga riskmatt anvands for
att bedéma fondens riskprofil. Aven
fondens koncentrationsniva samt grad
av aktiv forvaltning ingar bland atgarder
i systemet som anvéands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-

valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att Iana ut vardepapper. Enligt
gallande regelverk far fonden dven an-
vanda andra tekniker och instrument i
forvaltningen. Fonden harinnehav i obli-
gationer som innefattar derivat i form
av mojligheten for emittenten att 16sa
in dem i fortid samt hybridinstrument.
Fonden har inte lanat ut vardepapper
under aret. Lannebo Fonder ingick
ett avtal med motparten nar aktier i
Nordax saldes om tilldggsbetalning
innebarande att fonden skulle erhalla
mellanskillnaden mellan séljkurs och
eventuellt fullfoljit bud pa Nordax fram
till 18 manader efter forsaljning, vilket
realiserades i februari. Per balansdagen
har fonden ingen exponering till foljd av
tekniker och instrument. Havstangen
i fonden &r ett resultat av innehav i
obligationer som innefattar derivat.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (tex manskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (tex aktiedgares rattigheter,
fragor om ersittningar till ledande befattningshavare
och motverkande av korruption).

O  Andra héllbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet
M  Fonden véljer in

O Hallbarhetsaspekter &r avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med hallbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sd hog riskjusterad avkastning som majligt &t
andelsé@garna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Vi investerar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pé egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det ar viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantorskontroller etc. Vi vill ocksd att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta négra
riskfyllda genvégar.

Innan forvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkdnnas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gér en kontroll via vér externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskéter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant nagonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 36
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har férvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som é&r viktiga for oss
som dgare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vardefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt andrat forvaltarnas asikt om bolagen men i flera fall
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har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksa
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den dr uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringshesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som ndmns ovan.
Férvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och &r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r fastighets-
bolaget Castellum. Bolagets strategi ar att hela fastighets-
portfdljen ska energieffektiviseras, att livscykelperspektivet
ska beaktas vid investeringar och att andelen fornybar
energi ska okas. Strategin syftar dven till att influera hela
branschen att bli mer klimatanpassad. Castellum har motta-
git ett flertal internationella priser for sitt hallbarhetsarbete.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
hénfdrlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M  Kemiska och biologiska vapen
M  Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodel-
ler och séledes ar det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot nagra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under aret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, tobak eller vapen. Fonden har vidare
under dret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
brénslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillrdgtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lander

O Avhillbarhetsskél placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rantebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna méjlighet anvénder vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i véra fonder. En typ
av dialog dr nér en incident intrdffar i ett bolag vilket kan ske
dvenide bastabolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
maten avser att informera bolagen om vad deras @gare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva hallbarhetsmaten genomfors baseras pé var
dgarandel samt riskbedomning.

I de fall vi inte dr n6jd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forsaljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Forvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utover det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsméten med
tvé bolag i fonden under aret.

M Rostar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stdmmor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i elva bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 29 stycken.

M Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget ar en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pa fondens innehav vid valberedningens
sammansdttning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar Gver aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pé fondbolagsniva. Vi ar en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till &rsstamman bland annat om val av
styrelseledamoter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det &r nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor Gkat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi @ stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit
i valberedningen i Bravida, Intrum, Thule och Trelleborg.



LANNEBO MIXFOND OFFENSIV

Fondfakta Lannebo Mixfond Offensiv, org nr 515602-6097

Fonden startade 2013-05-16

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231
Fondférmdgenhet, tkr 1327111 1494824 1426 906 1415 647 1285755 1298753
Andelsvarde, kr 168,81 179,52 161,57 149,96 123,77 106,48
Antal utestaende andelar, tusental 7862 8327 8832 9440 10 388 12197
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, % -6,0 11,1 7,7 21,2 16,2 6,5
SIX Portfolio Return Index, % -4,4 9,5 9,6 10,5 15,9 28,0
Nasdaq OMX Credit SEK Total Return?, % 0,0 1,3 3,0 -0,3 0,5 0,9
Jamforelseindex ', % -2,5 9,5 9,6 10,4 15,8 9,8
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 98 11,8 15,4 131 -

Totalrisk jmf index, % 9,9 10,6 14,9 13,7 -

Aktiv risk (tracking error), % 4,9 4,4 4,5 39 -

Sharpekvot 0,4 0,9 1,0 14 -

G ittlig arsavk g

- 24 man, % 2,2 9,4 14,3 18,7 =

-5ar% 9,7 - - - -

Kostnader?

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6
Forvaringsavgift, %

Transaktionskostnader *, tkr 1968 2129 1717 1832 1831
Transaktionskostnader, % 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Analyskostnader 4, tkr 302 736 1038 1476

Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arlig avgift, % 1,63 1,65 1,68 1,71 1,60

Insattnings- och uttagsavgifter, % 0,00 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 165 155 157 184 171

- I6pande sparande 100 kr 10 1 11 1 11

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 1,4 1,3 1,1 1,2 0,8
Derivatinstrument

Hogsta hdvstang, % 14,6

Légsta hévstéang, % 6,3

Genomsnittlig hdvstang, % 11,0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med nirstaende

Omsattning genom narstéende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,5

1) Valet av jamfarelseindex (75 procent SIX Portfolio Return Index, 25 procent Nasdag OMX Credit SEK Total Return Index) som jam-
forelseobjekt ar motiverat av att detta sammansatta index reflekterar den tillgangsallokering som fonden har 6ver tid. SIX Portfolio
Return Index tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhdller i form av utdelning. Innan 1juni 2018 var fondens jamférelseindex SIX
Return Index. Indexsiffror for dren 20132017 avser SIX Return Index.

2) Active Share har inte beréknats for perioden da kostnaden for att inforskaffa indexuppgifter har bedomts som orimligt hog i forhal-
lande till informationsvardet.

3) Avser kostnader for de senaste 12 manaderna.

4) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men from 1 januari 2015 har analyskostnader separerats
fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad. Posten bestar av bade analyskostnader for den aktuella redovisningsperioden
och aterférda kostnader som belastat tidigare ar.
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Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vérdepapper 1295837 1444850
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 1295 837 1444 850
Placering pa konto hos kreditinstitut 12463 29134
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 12 463 29134
Bankmedel och &vriga likvida medel 19907 22 422
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1164 477
Summa tillgangar 1329371 1496 883
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -1857 -2059
Ovriga skulder -403 0
Summa skulder -2260 -2 059
Fondformdgenhet (not 2) 1327111 1494 824
Resultatrdkning, tkr

2018 2017

Intakter och vardeforandring
Vérdeforandring pa dverlatbara vardepapper (not 3) -107 594 149 786
Ranteintakter (not 4) 3592 272
Utdelningar 46 907 32554
Valutakursvinster och -forluster netto -127 0
Summa intédkter och vardeforandring -57 222 182 068
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersittning till fondbolaget -24 027 -23916
Ersittning till forvaringsinstitutet -153 0
Ovriga kostnader 2271 -2 865
Summa kostnader -26 451 -26 781
Arets resultat -83 673 155 287

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Forandring av fondférmdgenhet

Fondférmdgenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlosen

Arets resultat enligt resultatrakning
Fondférmdgenhet vid arets slut

1494 824

136 622

-220 662

-83673

1327111

1426 906
68 132
-155 501
155287
1494 824

Not 3 Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

157730
-83 902

-181 422
-107 594

282117
-32 852
-99 479
149 786

Not 4 Ranteintikter

Till f6ljd av réntelaget med negativ rdnta tar bankerna ut en inldningsavgift pa inlaningskonton.
Inldningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det ar darfor posten blir negativ.

Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

LAND/
VALUTA

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

DAGLIGVAROR

Essity B SE/SEK
ENERGI

Subsea 7 LU/NOK
FASTIGHET

Bonava B SE/SEK
Castellum SE/SEK
Pandox B SE/SEK
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ANTAL

190 000

241472

251633
175000
265955

MARKNADS-
VARDE TKR

41344
41344

20852
20 852

28736
28 586
38989
96 312

% AV FOND-
FORMOGENHET

31
3,1

LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
FINANS
Arion Bank SDB IS/SEK 2455710 12718 1,0
Handelsbanken A SE/SEK 460 000 45218 34
Investor B SE/SEK 143 000 53711 4,0
Kinnevik B SE/SEK 185000 39 535 3,0
SBanken NO/NOK 455000 34 964 2,6
Storebrand NO/NOK 520 000 32 841 2,5
218 987 16,5
HALSOVARD
Novo Nordisk B DK/DKK 141417 57 290 43
57 290 43
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CH/SEK 245000 41809 3,2
Ahlsell SE/SEK 800 000 41680 3,1
Atlas Copco B SE/SEK 230000 44 464 3,4
Bravida SE/SEK 569 392 34904 2,6
DSV DK/DKK 55000 32102 24
NCCB SE/SEK 280 000 38 584 2,9
NIBE Industrier B SE/SEK 240923 21905 17
Sandvik SE/SEK 360 000 45 486 34
Securitas B SE/SEK 150 000 21338 16
Skanska B SE/SEK 280 000 39 480 3,0
SKF B SE/SEK 206 000 27 697 2,1
Trelleborg B SE/SEK 185000 25780 19
Valmet Corporation FI/EUR 153910 28 048 2,1
Volvo B SE/SEK 412 339 47 811 3,6
491086 37,0
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 38034 23954 18
Dometic SE/SEK 600 000 33000 2,5
Electrolux B SE/SEK 214 306 40097 3,0
Kindred Group SDB MT/SEK 370000 30192 23
Thule SE/SEK 209 752 34001 2,6
Veoneer SDB US/SEK 76 862 17 267 1,3
178 510 13,5
TELEKOMOPERATORER
Telia SE/SEK 570 000 23929 18
23929 1,8
LAND/ NOMINELLT  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA BELOPP  VARDETKR  FORMOGENHET
FORETAGSOBLIGATIONER
Jyske Bank Call FRN210916 DK/DKK 30 000 000 31380 2,4
Nibe Industrier FRN230904 SE/SEK 26 000 000 25705 19
Telia Company Call FRN221004 SE/SEK 39000 000 39273 3,0
Wallenstam FRN221123 SE/SEK 37000 000 36 648 28
Velliv Call FRN230608 DK/DKK 35000 000 34 521 2,6
167 528 12,6
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 1295837 97,6
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1295837 97,6
Ovriga tillgangar och skulder netto 31273 24
FONDFORMOGENHET 1327111 100,0

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tilldimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vdgledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.



LANNEBO NORDIC EQUITIES

Fondens utveckling*

Lannebo Nordic Equities startade den 14
juni 2018. Portféljen ska vara koncentre-
rad till cirka 30 bolag och placeringarna
kan goras i sval stora som sma bolag pa
samtliga nordiska borser inom samtliga
branscher.

Fondformégenheten uppgick vid
periodens slut till 49 miljoner kronor.
Nettot av in- och utflode uppgick till 55
miljoner kronor.

Lannebo Nordic Equities gick ned
med 11,0 procent fran den 14 juni 2018
medan fondens jamforelseindex, VINX
Benchmark Cap Index, gick ned med
10,7 procent under samma period.

Kommentarer till resultatet
De innehav som bidrog mest positivt till
fondens utveckling var Kotipizza, JM,
Ossur, Valmet och Ahlsell. Den norska
livsmedelstillverkaren Orkla offentlig-
gjorde i november 2018 ett bud pa Koti-
pizza. Aktien steg 38 procent pa dagen for
budet. JM:s aktie utvecklades vél under
sommarmanaderna. Ossurs rapport for
andra kvartalet 2018 uppvisade god
tillvéxt och stigande marginaler. Order-
ingangen i Valmet var stark under hela
2018 vilket ocksa syntes i aktiekursen.
| december lade riskkapitalbolaget CVC
ett bud pa Ahlsell med en budpremie pa
32 procent. CVC var det riskkapitalbolag
som bdrsnoterade Ahlsell och dgde
vid tidpunkten for budet 25 procent av
bolaget.

De innehav som bidrog mest nega-
tivt till fondens utveckling var Kindred,
Subsea 7, Kinnevik, Boozt och Kvaerner.

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Nordic Equities &r en aktivt forvaltad ak-
tiefond som placerar i borsnoterade bolag i Norden.
Portféljen ar koncentrerad till cirka 30 bolag dar
forvaltarna ser potential till stigande vinster och
vdxande utdelningar 6ver tid. Placeringarna kan go-
ras i aktier i savél stora som sma bolag pa samtliga
nordiska borser inom samtliga branscher.

Portfoljforvaltare

Charlotta Faxén/Peter Lagerlof
charlotta.faxen@lannebo.se
peter.lagerlof@lannebo.se

Bg: 5280-1693 (andelsklass SEK)

Aktiekursen i Kindred foll med 27 pro-
cent under 2018 da flera institutionella
investerare bestamde sig for att [damna
spelsektorn. Fallande oljepriser och
konjunkturoro har drabbat aktierna inom
oljeservicesektorn. De norska bolagen
Subsea 7 och Kvaerner fick se sina aktier
falla med 30 respektive 22 procent. Ak-
tiekursen i Kinnevik backade 17 procent
under 2018. En forklaring till detta &r att
kladhandeln har varit svag under hosten
vilket har drabbat fysiska butiker saval
som e-handlare. Kinnevik dger drygt
30 procent av tyska e-handelsbolaget
Zalando vars aktiekurs halverats sedan
sommaren 2018. Svag kladférsaljning har
dven drabbat Boozt, vars aktie backade
40 procent.

Fondens storsta nettokdp gjordes i
Novo Nordisk, Kindred, Investor, Thule och
Volvo. Novo Nordisk har en ledande posi-
tion pa den globala diabetesmarknaden.
Aktien &r attraktivt varderad i forhallande
till tillvaxtforutsattningarna. Kindred
har en stark balansrakning och en le-
dande position pé sina huvudmarknader.
Substansrabatten i Investor ar hdg. Thule
har ett starkt varumarke inom sina tradi-
tionella produkter, takboxar och cykelhal-
lare, men har dven framgangsrikt expan-
derat i nya kategorier som ryggsackar
och barnvagnar. Varderingen av Volvos
aktie &r attraktiv och balansrakningen ar
stark vilket mojliggor hog direktavkast-
ning.

Fondens storsta nettoforsaljningar
gjordes i Kotipizza, Ossur, JM, Epiroc
och Kone. Finska Kotipizza saldes i
samband med budet fran Orkla. Inneha-

Kursutveckling 2018-06-14— 2018-12-31
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Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden ar fem ar. Avkastningen i fonden
sedan start (2018-06-14) har varit -11,0 procent.

vet i protestillverkaren Ossur avyttrades
efter en stark aktiekursutveckling. Av
samma anledning séldes innehavet i
bostadsutvecklaren JM. Hog véardering
och svagare konjunkturutsikter var orsa-
ker till att aktierna i Epiroc saldes. Finska
hisstillverkaren Kone séldes pa grund
av pressad I[6nsamhet pa den kinesiska
marknaden.

Fondens fem storsta innehav vid ars-
skiftet var Novo Nordisk, Investor, Ahlsell,
Kindred och Europris.

Novo Nordisk ar ett globalt Idkemedels-
bolag med en varldsledande position och
det bredaste produktutbudet inom dia-
betesbehandling. Utover insulin erbjudet
bolaget &ven produkter inom blodarsjuka,
tillvéxtrubbningar och fetma. Bolaget har
over 40 000 anstéllda varav cirka 8 000
personer arbetar inom forskning och
utveckling. Produkterna marknadsférs
i over 170 lander.

Investmentbolaget Investor har en
langsiktig investeringshorisont och ett
starkt etablerat natverk av industriell och
finansiell kompetens. Investor &r storsta
dgare i ett antal borsnoterade globala
koncerner. De dger ocksa onoterade
bolag genom dotterbolaget Patricia
Industries dar Molnlycke &r det storsta.
Investor &r dven investerare i private
equity-bolaget EQT:s fonder och &ger
19 procent av EQT AB.

Ahlsell & marknadsledande inom
distribution av installationsprodukter,
verktyg och férnddenheter till professio-
nella kunder i Norden. Forsaljningen sker
framst via butiker. For att vara konkurrens-
kraftiga inom e-handel forvarvades 2017

Proffsmagasinet som séljer bland annat
verktyg och skyddsklader via e-handel.

Spelbolaget Kindred &r ett av de le-
dande bolagen inom spel pa internet.
Den globala trenden dér spelandet flyttar
fran fysiska platser till internet fortsatter,
vilket gynnar bolaget. Kindreds strategi &r
att vaxa i marknader som endera redan
arreglerade av de lokala myndigheterna
eller kommer att bli det inom kort. Ut-
sikterna ser gynnsamma ut da bolaget
tar marknadsandelar pa en vdxande
spelmarknad.

Europris &r en norsk lagpriskedja dar
de 257 butikerna &r spridda 6ver hela
landet. Bolaget har hog kundndjdhet och
ar en av de mest valkanda butikskedjorna
i Norge. | juni 2018 annonserade Europris
att de koper 20 procent av den svenska
detaljhandelskedjan OoB med en option
att kopa resterande 80 procent ar 2020.
Forvarvet kommer att generera synergier
inom framfor allt inkop da butikerna
erbjuder liknande produkter. Europris
har en stark balansrékning med goda
kassafléden och kan trots forvarvet dela
ut pengar till aktiedgarna.

* Fonden har flera andelsklasser. Andelsklass
SEKs avkastning beskrivs under "fondens
utveckling”. Andelsklass SEK C &terfinns i
fondfaktarutan.
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Vasentliga risker

Sparande i aktier innebar en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
ager aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering.

Fondens koncentrationsniva har
god marginal till den tillatna nivan
enligt fondbestdmmelserna. Portfdljen
har en god diversifieringseffekt.

Valutaexponeringen i fonden var
vid arsskiftet 34 procent och avsag
exponeringar mot innehav noterade i
danska och norska kronor respektive
finska innehav i euro. Risken kopplad
till dessa valutaexponeringar &r lag.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras |6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Novo Nordisk B
Investor B

Ahlsell

Kindred Group SDB
Europris

LANNEBO NORDIC EQUITIES

Tillampliga riskmatt anvénds for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv férvaltning ingar bland atgarder i
systemet som anvéands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
sketti enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestammelserna har fon-
den ratt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella in-
strument samt ratt att lana ut varde-
papper. Enligt géllande regelverk far
fonden dven anvanda andra tekniker
och instrument i forvaltningen. Ingen
av dessa mojligheter har utnyttjats
under aret.

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

3950 8,0
2066 4,2
2063 4,2
1958 4,0
1898 39

Branschfordelning 2018-12-31

Energi
Fastighet
Finans

Halsovard

Industrivaror
och tjanster
Informations-
teknologi
Séllankdpsvaror
och tjanster
Ovriga
tillgéngar

15,4%

34,4%

24,8%

Fondfakta Lannebo Nordic Equities,
org nr 515602-9786

Fonden startade 2018-06-14

Fondens utveckling’ 181231
Fondférmdgenhet, tkr 49 097
Andelsklass SEK 40165
Andelsklass SEK C 8934
Andelsvarde, kr

Andelsklass SEK 88,95
Andelsklass SEK C 89,34
Antal utestdende andelar, tusental 552
Andelsklass SEK 452
Andelsklass SEK C 100
Utdelning per andel, kr 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass SEK -11,0
Andelsklass SEK C -10,7
VINX Benchmark Cap SEK_NI% % -10,7
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, %

Andelsklass SEK -
Andelsklass SEK C -

Totalrisk jmf index, % R
Aktiv risk (tracking error), %

Andelsklass SEK -
Andelsklass SEK C -
Sharpekvot

Andelsklass SEK =
Andelsklass SEK C -
Active Share, % 78
Genomshittlig arsavkastning

- 24 man, % -
-5ar% -
Kostnader

Forvaltningsavgift SEK, % 1,6
Forvaltningsavgift SEK C, % 0,8
Forvaringsavgift, % 0,0
Transaktionskostnader, tkr 52
Transaktionskostnader, % 0,1
Analyskostnader, tkr 15
Analyskostnader, % 0,0

Arlig avgift andelsklass SEK, % -
Arlig avgift andelsklass SEK C, % -
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0
Forvaltningskostnad for

- engéngsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK =
- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK C -
- lopande sparande 100 kr, andelsklass SEK -
- I6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK C -

Omsittning

Omséttningshastighet, ggr 0,6
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,0
Légsta havstang, % 0,0
Genomsnittlig hdvstang 0,0
Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med narstaende

Omsittning genom narstaende foretag, % 0,0
Omséttning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,0

1) Avser perioden 2018-06-14 — 2018-12-31.

2) VINX Benchmark CAP Index bestar av ett urval av de stérsta och mest omsatta
aktierna pa NASDAQ Nordic och Oslo Bors.Cap innebar en begransning att inget bolag
far overstiga 10 procent, samt att bolag som vager 5 procent eller mer, ej far vaga mer
dn 40 procent tillsammans (viktbegransning enligt UCITS).
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (tex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (tex aktiedgares rattigheter,
fragor om ersattningar till ledande befattningshavare
och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds fér héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgdrande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till héllbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mdjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfr leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 31
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt héllbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som ér viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen men i flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget

forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksa
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
dven om den &r uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa losningar pé olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under aret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomférde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under éret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och dr positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r fastighets-
bolaget Castellum. Bolagets strategi 4r att hela fastighets-
portfdljen ska energieffektiviseras, att livscykelperspektivet
ska beaktas vid investeringar och att andelen fornybar
energi ska okas. Strategin syftar dven till att influera hela
branschen att bli mer klimatanpassad. Castellum har motta-
git ett flertal internationella priser for sitt hallbarhetsarbete.

M  Fonden valjer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hanforlig till den angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjdnster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Attviinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjélvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes &r det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av férvaltarnai den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot négra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer &n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, tobak eller vapen. Fonden har vidare
under aret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
brénslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krénkningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring milj6, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte fdljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lénder

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mdjlighet att paverka. Denna mojlighet anvander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog ar ndr en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptécks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedémning.

I de fall vi inte @ nojd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forséljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfdljning av aret:
Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.

M  Réstar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att résta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en stérre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden startades 14 juni 2018 vilket medfor att réstning pa
nagra arsstammor inte skedde i fonden d& de kommande
innehavens arsstammor holls under varen.

M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget &r en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pé fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar over aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktdrerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till drsstdmman bland annat om val av
styrelseledamaoter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det ar nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfér vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta Gver att ha varit med
och bidragit till.

Fonden startades 14 juni 2018 vilket medfor att deltagan-
de i valberedning for sdsongen 2017/2018 inte var mojligt
davalberedningsarbetet avslutades innan fonden startade.
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Balansrakning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31
Tilgingar 2018-12:31 LAND/  ANTAL MARKNADS- % AV FOND-
Gverlatbara virdepapper 47 359 VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Summa finansiella instrument med " o "
positivt marknadsvarde (not 1) 47 359 OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
Bankmedel och &vriga likvida medel 705 TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2
Ovriga tillgangar 1176 ENERGI
Summa tillgangar 49 243 Kvaerner NO/NOK 100 000 1236 2,5
Subsea 7 LU/NOK 9600 829 1,7
skulder 2065 42
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -64
Ovriga skulder -83 FASTIGHET
Summa skulder 146 Bonava B SE/SEK 13690 1563 3,2
Castellum SE/SEK 6200 1013 2,1
Fondférmdgenhet (not 2) 49 097 Pandox B SE/SEK 7300 1070 22
3646 7,4
FINANS
Resultatrékning, tkr Arion Bank SDB IS/SEK 165 000 855 17
2018-06-14 Investor B SE/SEK 5500 2066 4,2
-2018-12-31 Kinnevik B SE/SEK 7000 1496 3,0
Intakter och vardeforandring SBanken NO/NOK 19500 1498 31
Virdeforandring p& overlatbara virdepapper (not 3) -5813 Storebrand NO/NOK 26000 1642 33
Ranteintakter (not 4) -7 7557 15,4
Utdelningar 216 . R
Valutakursvinster och -forluster netto -133 HALSOVARD
Summa intakter och virdeforandring -5737 Novo Nordisk B DK/DKK 9750 3950 8,0
3950 8,0
Kostnader "
Férvaltningskostnader INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Ersittning till fondbolaget -309 ABB CH/SEK 9000 1536 31
Erséttning till forvaringsinstitutet -5 Ahlsell SE/SEK 39600 2063 42
Ovriga kostnader 67 Bravida DK/DKK 25382 1556 32
Summa ostnader .381 DSV DK/DKK 2000 1167 24
NCCB SE/SEK 9000 1240 2,5
Arets resultat 6118 SKF B SE/SEK 10000 1345 2,7
Sandvik SE/SEK 14000 1769 3,6
Securitas B SE/SEK 9300 1323 2,7
L . . Trelleborg B SE/SEK 10000 1394 28
Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan Valmet Corporation FI/EUR 10350 1886 38
Volvo B SE/SEK 14000 1623 33
16 902 34,4
Not 2 Férandring av fondformogenhet INFORMATIONSTEKNOLOGI
Data Respons NO/NOK 46 234 1066 2,2
Fondformdgenhet vid arets borjan 0 1066 2,2
Andelsutgivning 57 380
Andelsinlgsen 2165 SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Arets resultat enligt resultatrékning -6118 Autoliv SDB US/SEK 2000 1260 2,6
Fondformdgenhet vid érets slut 49 097 Boozt SE/SEK 18125 820 17
Dometic SE/SEK 23 000 1265 2,6
Electrolux B SE/SEK 9000 1684 34
.. A . o . o . Europris NO/NOK 80 000 1898 39
Not 3 Vardeférandring pa overlatbara vardepapper Harvia FI/EUR 29100 1587 32
lisati . Kindred SDB MT/SEK 24000 1958 4,0
Realisationsvinster 1694 Thule SE/SEK 10 500 1702 35
Realisationsforluster -785 12174 238
Orealiserade vinster/forluster -6 722 !
Summa -5813 SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 47 359 96,5
= SR SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 47 359 96,5
Not4 Rénteintakter Ovriga tillgangar och skulder netto 1738 35
Till f6ljd av réntelaget med negativ rdnta tar bankerna ut en inldningsavgift pa inlaningskonton. FONDFORMOGENHET 49097 100,0
Inldningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det ar darfor posten blir negativ.
Redovisningsprinciper
Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tilldimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.
Virdering av finansiella instrument
Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
féljande ordning:
1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.
2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gallande marknadsvarde
utifrén information om liknande transaktioner som skett under marknadsméassiga omsténdigheter
den senaste tidsperioden.
3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gallande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Fondens utveckling*
Fondférmogenheten minskade fran 23,8
miljarder kronor vid ingangen av 2018 till
21,6 miljarder kronor den 31 december
2018. Nettot av in- och utfloden under
perioden var minus 1,8 miljarder kronor.

Lannebo Smabolag sjonk under 2018
med 1,7 procent. Carnegie Small Cap
Return Index tappade 0,2 procent och
Stockholmsborsen (SIXPRX) minskade
4,4 procent.

Kommentar till resultatet

De aktieinnehav som bidrog mest positivt
till fondens utveckling under aret var
Beijer Ref, Castellum, Tomra Systems,
NIBE Industrier (NIBE) och Swedish
Orphan Biovitrum (Sobi).

Beijer Ref gynnas av stréngare lagstift-
ning kring kdldmedier vilket resulterat
i en prisuppgéng samt att behovet av
att investera i ny kylutrustning har okat
markant. Den varma sommaren gynnade
ocksa Beijer Refs forsaljning av luftkon-
ditioneringsprodukter. Fastighetsbolaget
Castellum fortsatte sin utveckling med
stabil tillvéxt i substansvarde och utdel-
ning och har som ett bolag med defensiv
karaktar klarat sig bra pa en stundtals
turbulent bors. Norska Tomra Systems
ar varldsledande pa pantmaskiner och
har dven en stark position inom maskiner
som sorterar exempelvis atervunnet ma-
terial, jordbruksprodukter samt metaller.
Trender som en 6kad medvetenhet kring
problemen med plast i haven och ett
behov av en mer effektiv resursanvand-
ning gynnar bolaget. NIBE fortsatter att
genomfora vardeskapande forvarv och
gynnas av ett okat fokus pa energief-
fektiva och miljévanliga uppvarmningsal-
ternativ. Sobi utvecklades starkt till foljd
av en god tillvaxt for bolagets preparat
mot blodarsjuka.

Innehav med svag kursutveckling under
2018 var Trelleborg, Huhtamaki, Intrum,
Fagerhult och Holmen. Trelleborgs ak-
tiekurs tyngdes av den allménna oron
kring den globala efterfragan. Forpack-
ningstillverkaren Huhtamakis marginaler

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Smébolag &r en aktivt férvaltad aktiefond
som placerar i aktier i sma och medelstora borsno-
terade bolag i Norden, med tonvikt pa Sverige. Port-
féljbolagens borsvarde uppgar till hogst 1 procent
av det totala borsvardet vid investeringstillfallet. Vid
utgangen av 2018 innebar det ett borsvérde om cirka
59 miljarder kronor.

Portfoljforvaltare:

Johan Stahl/Hjalmar Ek
johan.stahl@lannebo.se
hjalmar.ek@lannebo.se

Bg: 5563-4620 (andelsklass SEK)

pressades av hdgre ravarupriser och
stigande transportkostnader. Intrums
vinstutveckling var under 2018 samre
an marknadens forvantningar. Fagerhult
tyngdes av en svag organisk tillvaxt till
foljd av turbulens pa vissa marknader.
Skogsbolaget Holmens aktiekurs pres-
sades pa grund av oro for fallande priser
pé bland annat kartong efter flera ar av
god prisutveckling.

De storsta nettokdpen under 2018
skedde i Tryg, NCC, Securitas, Mycronic
och Valmet. Det danska forsakringsbo-
laget Tryg har en stark position inom bil-
och hemforsakring, som karakteriseras av
en hog grad av stabilitet. Bolaget gynnas
av att férebyggande &tgarder har fatt ned
mangden forsékringsskador samtidigt
som forsakringspremierna inte sjunkit
i samma takt. NCC har under flera ar
haft problem med I6nsamheten i storre
projekt. Vi bedémer att den nye VD:n
Tomas Carlsson — som arbetade 20 ar
pa NCC innan han blev VD for Sweco -
kommer att kunna styra in bolaget pa ratt
kurs igen. Securitas har historiskt haft
stabila marginaler och investeringarinom
elektronisk sékerhet kommer att fortsatta
stérka kunderbjudandet. Mycronic, som
producerar tillverkningsutrustning till
elektronikindustrin, har en stark mark-
nadsposition inom bildskarmstillverkning
och intressanta tillvaxtmajligheter inom
kretskortsmontering. Finska Valmet
kommer att gynnas av investeringar i
nya massabruk givet ett hogt kapaci-
tetsutnyttjande i industrin och de héga
massapriserna.

De storsta nettoforséljningarna skedde
i Sobi, Nolato, Kindred, Tomra Systems
och Tele2. Lékemedelsbolaget Sobis
aktiekurs steg kraftigt, vilket ledde till
en hog vardering som inte reflekterade
riskerna med nya konkurrerande ldkeme-
del inom blédarsjuka, varfor innehavet
gradvis minskades. Till féljd av Nola-
tos framgangar inom e-cigaretter steg
aktiekursen kraftigt, varpa vi valde att
minska innehavet. Efter en pafallande
svag kursutveckling sedan sommaren

Kursutveckling 2008-12-31 - 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar har

varit 95,7 procent.

2018 har innehavet dock successivt dkats
igen. Kindred, som bedriver sport- och ka-
sinospel framst under varumarket Unibet,
véntas i likhet med resten av branschen
drabbas av hardare regleringar framgent.
Innehavet i Tomra Systems har minskats
da den starka kursutvecklingen har lett
till en hog vardering. Innehavet i Tele2
minskades efter en god kursutveckling.

Fondens fem stérsta innehav var vid
utgangen av 2018 Huhtamaéki, Securitas,
Castellum, Trelleborg och NIBE Industrier.

Huhtamaki ar en ledande tillverkare av
férpackningar fér mat, dryck, kosmetika
och hygienartiklar. Pappersbaserade
dryckeskoppar, samt matférpackningar
for hamtmat &r viktiga produktkate-
gorier. Vidare ar Huhtamaki varldens
storsta producent av vinkartonger samt
forpackningar for agg, farsk frukt och
gjorda av returfiber. Bolaget tillverkar
dven plastbaserade forpackningar som
glass- och yoghurtforpackningar, godis-
forpackningar samt tandkramstuber och
andra hygienforpackningar. Huhtamaki
ar verksamt globalt och forsaljningen
ar fordelad med en tredjedel vardera i
Nordamerika, Europa samt Asien/Ocea-
nien/Afrika. Huhtamaki har de senaste
aren paverkats negativt av stigande
material- och transportkostnader. Vidare
har bolaget byggt nya fabriker i Egypten
och USA som initialt har pressat margi-
nalerna. Prisuppgangen pa ravaror har
avstannat och kapacitetsutnyttjandet i
fabrikerna har kommit upp, vilket med-
for att marginalerna har majlighet att
forb&ttras kommande ar.

Securitas &r med néra 350 000 an-
stéllda ett av varldens ledande sé&ker-
hetsbolag. Bolaget har verksamhet i
59 lander med tyngdpunkt i Europa och
Nordamerika. Tjansterna bolaget erbjuder
inkluderar stationdr och mobil vaktarbe-
vakning samt brandskydd. De senaste
aren har Securitas satsat pa att utveckla
elektroniska sdkerhetstjanster for att ef-
fektivisera och optimera bevakningen dar
videodvervakning kompletteras med vak-
tar6vervakning. Vibeddmer att Securitas

ar ledande inom segmentet elektronisk
sdkerhet. Historiskt har Securitas vaxt
bade organiskt och genom forvarv och
vi anser att det finns goda méjligheter
att anvédnda det goda kassaflodet till
fortsatta forvarv men dven till utdelningar.

Castellum &r ett av Nordens storsta
fastighetsbolag med ett fastighetsbe-
stand varderat till 87 miljarder kronor.
Nara halften av fastigheterna utgors av
kontor medan samhéllsfastigheter, med
statliga och kommunala hyresgéster, star
for 23 procent av bestandet. Det snabbt
véaxande segmentet lager och logistik sva-
rar for 15 procent av fastigheterna. Den
geografiska fordelningen av fastigheterna
har de senaste aren férandrats markant
och 30 procent av bestandet finns i dag i
Stockholm. Vastra Sverige och region Mitt
(Uppsala, Visteras, Orebro, Linképing,
Jonkoping, Norrkdping och Véxjo) star
vardera for 22 procent av bestandet.
Castellum &dger aven fastigheter i Ko-
penhamn och Helsingfors. Historiskt
har bolaget genererat goda kassafloden
som har anvants till forvarv av fastighe-
ter, projektutveckling samt utdelning till
aktiedgarna. Utdelningen har okat varje
ar sedan bolaget borsnoterades.

Trelleborg &r en global tillverkare av
polymerprodukter. Generell industri,
transportsektorn, lantbruk och person-
bilar utgor Trelleborgs storsta kund-
grupper. Pa affarsomradesniva svarar
affarsomradena Sealing Solutions och
Wheel Systems for cirka 60 procent av
forsaljningen. Wheel Systems storsta
produkt ar lantbruksdack medan Sealing
Solutions har en val diversifierad kund-
och produktbas.

NIBE Industrier &dr ett smalandskt
bolag med huvudkontoret i Markaryd.
Bolaget ar fokuserat pa uppvarmning
och effektivt energiutnyttjande. NIBE har
tre affarsomraden déar Climate Solutions
ar klart storst med cirka 60 procent av
omsaéttningen och tillverkar produkter
for uppvarmning, luftkonditionering,
varmeatervinning samt uppvarmning
av vatten. Climate Solutions produkter
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Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror
Fastighet
Finans
Halsovard
Industrivaror
och tjanster
Informations-
teknologi
Material
Séllankdpsvaror
och tjanster
Telekom-
operatorer
Ovriga
tillgdngar

4,9%

8,8%
13,2%

44,2%

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Huhtamaki
Securitas B
Castellum
Trelleborg B
NIBE Industrier B

ligger ratt i tiden da det finns ett globalt
fokus pa att sdnka kostnaderna och
minska klimatpéverkan vid uppvarmning
av fastigheter. Historiskt har fokus legat
pa enfamiljshus men NIBE har de senaste
aren okat satsningen mot flerbostadshus
och kommersiella fastigheter. Affarsom-
radet Element tillverkar komponenter
for uppvarmning och styrning. Storre
kundgrupper ar tillverkare av vitvaror och
hushallsmaskiner, transport som tag,
fordon och flyg, samt generell industri.
Element &r en av de ledande tillverkarna
i varlden och affarsomradets storsta
geografiska marknad ar Nordamerika.
Element har véxt organiskt och via for-
varv. Det minsta affarsomradet Stoves
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TKR % AV FOND-
FORMOGENHET
1139163 53
1138000 53
1073 655 5,0
905775 4,2
850 157 3,9

tillverkar bland annat braskaminer som
séljs i Norden, Storbritannien, Frankrike
och Nordamerika. NIBE har en stark
foretagskultur och Gerteric Lindqvist har
varit VD sedan 1988.

Ovriga upplysningar

| januari 2018 godkéndes nya fondbe-
stammelser vilket mojliggor start av
andelsklasser riktade till distributorer
som tillhandahaller diskretionar portfolj-
forvaltning eller oberoende radgivning.
Andelsklass SEK C startade 3 juli 2018.

* Fonden har flera andelsklasser.
Andelsklass SEKs avkastning beskrivs un-
der "fondens utveckling”. Andelsklass EUR
och SEK C aterfinns i fondfaktarutan.

Vasentliga risker

Sparande i aktier innebar en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svéangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dger aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering.

Koncentrationen i fondens innehav
har varit relativt [ag under aret. Sam-
mantaget ar diversifieringseffekten
mycket god. Koncentrationen har god
marginal till den tillatna nivan enligt
fondbestdammelserna. Marknadsris-
ken, matt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
lagre an for aktiemarknaden som
helhet (mé&tt som Carnegie Small Cap
Return Index).

Valutaexponeringen i fonden var
vid arsskiftet 14 procent och avser
exponeringar mot innehav noterade
i danska och norska kronor samt
finska innehav i euro. Risken kopp-
lad till dessa valutaexponeringar &r
lag. Fonden har en andelsklass som
handlas i euro vilket innebér att an-
delsklassen har en stark koppling till
valutakursférandringar mellan euro
och svenska kronor.

Méjligheten att ha stora positioner
i sma och medelstora bolag gor att
marknadslikviditetsrisken tidvis kan
vara hog i fonden. Marknadslikvidi-
tetsrisk ar risken for sémre likviditet i
innehaven vilket paverkar mgjligheten
att omsétta positionerna. Aktier i
smabolag har generellt Iagre likviditet
och det stélls darmed stérre krav pa
hantering av likviditetsrisk i fonden.

Fondens innehav har en spridning
mellan olika emittenter for att minska
denna risk.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras [6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgarder
i systemet som anvands for att han-
tera de risker fonden exponeras mot.
Forvaltningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fon-
den ratt att handla med optioner, termi-
ner och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper.
Enligt géllande regelverk far fonden
dven anvanda andra tekniker och
instrument i forvaltningen. Under aret
har fonden i begransad omfattning
lanat ut vardepapper med SEB som
motpart. Som mest har vardepapper
motsvarande 0,2 procent av fondens
vérde varit utlanade under begrénsad
tid. Utlaningen har skett mot sékerhe-
ter med lag marknads-, likviditets- och
kreditrisk i form av svenska stats-
skuldsvaxlar och statsobligationer.
Mottagna sakerheter har atminstone
motsvarat de utlanade aktiernas mark-
nadsvarde. Derivatinstrument har inte
anvants under aret. Per balansdagen
har fonden ingen exponering till foljd
av tekniker och instrument.
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M  Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (tex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (tex aktiedgares rattigheter,
fragor om ersattningar till ledande befattningshavare
och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet
M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgarande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behéver inte
vara avgdrande for vilka bolag som vljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som stravar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som méjligt &t
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det ar viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantérskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvagar.

Innan forvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via vér externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot ndgra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sakerstilla att det inte har hdnt ndgonting i ett bolag utan var
kénnedom. Skulle kontrollen visa ndgot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 48
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgéng till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som agare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt dndrat forvaltarnas asikt om bolagen menii flera fall

har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den &r uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Férvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och &r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden ar NIBE. Fast-
igheter ar en av de storsta kallorna till koldioxidutslapp och
NIBE tillverkar varmepumpar som bidrar till 6kad energief-
fektivitet och en omstéllning till mer héllbara energikallor.
Vibedomer att NIBE kommer att ha goda tillvaxtmdjligheter
framover da behovet av energieffektivisering kommer att
oka.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i fljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hénforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes ar det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot nagra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av pornografi, tobak eller vapen. Fonden har vidare under
aretinte varit investerad i bolag som utvinner fossila brans-
len (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring milj6, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte fdljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lander

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

O Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna mojlighet anvéander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog dr nér en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedomning.

| de fall vi inte @r ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forséljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utover det hade férvaltarna proaktiva hallbarhetsméten med
tva bolag i fonden under aret.

M  Réstar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en stérre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstaimman i 39 bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 49 stycken.
Fondbolaget har rostat emot ett forslag i det finska bolaget
Terveystalo under éret.

M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget &r en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pé fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar over aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som ldgger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledaméter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det ar nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vérdefullt arbete som vi &r stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under éret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i AddLife, Alimak, Ambea, Beijer Ref, Bonava,
Bravida, Bufab, Concentric, Fagerhult, Intrum, Lindab, Nobia,
Nolato, Recipharm, Tele2, Thule och Trelleborg.

LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2018 | 33



LANNEBO SMABOLAG

Fondfakta Lannebo Smabolag, org nr 504400-7853

Fonden startade 2000-08-04
Andelsklass EUR startade 2016-05-02
Andelsklass SEK C startade 2018-07-03

Fondens utveckling 181231
Fondformdgenhet, total (tkr) 21595190
Andelsklass SEK, tkr 21525629
Andelsklass SEK C, tkr 41239
Andelsklass EUR, tusental 2798
Andelsvarde, SEK kr 90,74
Andelsvarde SEK C, kr 91,11
Andelsvarde, EUR 111,38
Antal utestaende andelar, tusental 237 695
Andelsklass SEK 237218
Andelsklass SEK C 453
Andelsklass EUR 25
Utdelning per andel, kr 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass SEK -1,7
Andelsklass SEK C -8,8
Andelsklass EUR -4,8
Carnegie Small Cap Return Index i SEK", % 0,2
Carnegie Small Cap Return Index i EUR, % -4,3
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, %

Andelsklass SEK 10,6
Andelsklass EUR 9,9
Andelsklass SEK C -
Totalrisk jmf index, % SEK 11,5
Totalrisk jmf index, % EUR 11,7
Aktiv risk (tracking error), %

Andelsklass SEK 4,5
Andelsklass EUR 4,4
Andelsklass SEK C -
Sharpekvot

Andelsklass SEK 0,6
Andelsklass EUR 04
Andelsklass SEK C =
Active Share, % 70
Genomshittlig arsavkastning

- 24 man, % Andelsklass SEK 5,3
- 54r, % Andelsklass SEK 14,2
- 24 man, % Andelsklass EUR 2,2
- 54r, % Andelsklass EUR -
- 24 man, % Andelsklass SEK C -
- 54r, % Andelsklass SEK C -
Kostnader 2

Forvaltningsavgift SEK, % 1,6
Forvaltningsavgift SEK C, % 0,8
Transaktionskostnader?, tkr 7113
Transaktionskostnader, % 0,1
Analyskostnaders, tkr 7 852
Analyskostnader, % 0,0
Arlig avgift SEK, % 1,63
Arlig avgift SEK C, % ®
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK 168
- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK C =
- l6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK 11
- I6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK C -
Omsattning

Omsaéttningshastighet, ggr 0,2
Derivatinstrument

Hogsta hdvstang, % 0,0
Légsta havsténg, % 0,0
Genomsnittlig hdvstang 0,0
Riskbedomningsmetod Atagandemetoden
Kop och forsiljning av finansiella

instrument med narstaende

Omsittning genom narstaende foretag, % 0,0
Omsaéttning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0
Omrékningskurs EUR 10,1525

171231 161231 151231 141231
23792925 21388069 18903341 15374721
23764020 21386 987
2937 113
92,34 81,90 74,66 57,12
117,01 106,60
257 391 261136 253190 269 184
257 366 261135
25 1
0,00 0,00 0,00 0,00
12,7 9,7 30,7 22,5
98 6,6
88 12,2 30,1 21,6
6,1 9,2
12,1 14,9 13,0 11,0
12,9 17,0 15,1 11,7
35 50 48 30
1,0 13 1,9 26
69 63 65
112 19,7 26,5 32,8
23,3 22,7 16,4 16,5
16 16 1,6 16
6176 5922 6959 10 482
0,1 0,1 01 0,1
7101 2785 3120
0,0 0,0 0,0
1,63 1,62 1,62 1,60
0,0 0,0 00 0,0
141 163 187 177
9 11 11 11
02 02 03 02

131231
14 350 726

46,62

307 817

0,00

44,0

36,6

121231
8729 403

32,37

269 643

1,59

9,7

111231
9916 584

30,98

320061

101231
14 880 255

37,48

397041

091231
8515186

28,80

295663

1) Carnegie Small Cap Return Index Sweden &r ett etablerat dterinvesterande utdelande index som innehaller sma- och medelstora bolag pa NASDAQ Stockholm vilket bast avspeglar fondens
placeringsregler. Carnegie Small Cap Return Index Sweden tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhéller i form av utdelning.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

3) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men from 1 januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
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Balansrikning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31
2018-12-31 2017-12-31
Tillgéngar LAND/ ANTAL ~ MARKNADS- % AV FOND-
Overlatbara vérdepapper 20 668 333 22907 194 VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Summa finansiella instrument med " "
positivt marknadsvarde (not 1) 20 668 333 22907 194 OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
Placering pé konto hos kreditinstitut 646 619 569 205 TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 646 619 569 205
Bankmedel och vriga likvida medel 323478 356 894 DAGLIGVAROR
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1807 557 Royal Unibrew DK/DKK 196 837 120188 06
Ovriga tillgéngar 568 6 585 120 188 0,6
Summa tillgangar 21640 805 23 840 435
FASTIGHET
Skulder Balder B SE/SEK 1300000 327600 15
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 29 821 -32 533 Bonava B SE/SEK 4223137 482282 22
Ovriga skulder 15794 14977 Castellum SE/SEK 6572727 1073 655 50
Summa skulder 45615 47510 Fabege SE/SEK 1800000 212688 10
2096 225 9,7
Fondformdgenhet (not 2) 21595190 23792925
FINANS
Latour B SE/SEK 4300000 481 600 2,2
Tryg A/S DK/DKK 994 800 221729 1,0
Resultatriakning, tkr 703329 33
2018 2017 " N
HALSOVARD
Intikter och viirdeforindring AddLife B SE/SEK 1100 000 224 400 10
Virdeférandring pa overlatbara vardepapper (not 3) 554124 2519324 Ambea SE/SEK 1887348 164011 08
Réinteintkter (not 4) 5776 4689 Recipharm B SE/SEK 2225000 251870 1,2
Utdelningar 597119 563 095 Swedish Orphan Biovitrum SE/SEK 1000 000 193 000 09
Valutakursvinster och -forluster netto 182 655 Terveystalo FI/EUR 3639797 296 548 1,4
Ovriga finansiella intdkter (not 5) 97 107 YItI’Oth SE/SEK 3050000 448 350 21
Summa intékter och vérdeforindring 37135 3077182 Ossur IS/DKK 8339704 352710 16
1930 889 8,9
Kostnader "
Forvaltningskostnader INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Ersittning till fondbolaget -387149 -369 596 Addtech B SE/SEK 4771926 754919 35
Gvriga kostnader 14965 13277 Alimak SE/SEK 2063 896 227029 11
Summa kostnader 402114 382873 Beijer Alma B SE/SEK 3724 682 484134 22
Beijer Ref B SE/SEK 4593 881 670 155 31
hrets resultat .364 980 2694300 Bravida SE/SEK 11150 000 683 495 32
Bufab SE/SEK 3351920 287 260 13
Concentric SE/SEK 3126126 374510 1,7
. .o . . Fagerhult SE/SEK 6201 682 471948 2,2
Not1 Seinnehav ifinansiella instrument nedan ntrom SE/SEK 2975108 611980 28
Lindab SE/SEK 5450 000 346 075 1,6
NCCB SE/SEK 3649 500 502901 23
e . .. .. NIBE Industrier B SE/SEK 9350 600 850 157 39
Not 2 Foréndring av fondférmégenhet Securitas B SE/SEK 8000000 1138000 53
Fondférmégenhet vid drets bijan 23792 925 21388 069 ?‘:;f: gyst oms NSOE/NSSi f gi; ggi 223 ;gg f?
Andelsutgivning 2612753 2959 364 Trelleborg B SE/SEK 6500 000 905775 42
Andelsinidsen L -4 445 508 -3248817 Vaisala FIEUR 1121769 187915 09
Arets [esql}at enhgt.refultatraknmg -364 980 2694 309 Valmet Corporation FI/EUR 741372 135106 0,6
Fondformdgenhet vid arets slut 21595190 23792925 9558 001 443
INFORMATIONSTEKNOLOGI
s e ; 2 s s 2 HiQ International SE/SEK 4072263 192 659 0,9
Not 3 Vardeforandring pa overlatbara vardepapper Mycrono SEISEK 1650225 10897 09
Realisationsvinster 2678 702 1659 508 NetEnt B SE/SEK 5520161 201762 09
Realisationsforluster -11390 -102 883 Nolato B SE/SEK 1264698 463 512 21
Orealiserade vinster/férluster 3221436 962 699 1052824 49
Summa -554 124 2519324
MATERIAL
Holmen B SE/SEK 3300000 577 302 2,7
Huhtamaki FI/EUR 4145000 1139163 53
Not 4 Ranteintakter Tikkurila FI/EUR 1537781 187 660 09
1904 125 8,8
Till foljd av rantelaget med negativ rénta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ rénteintékt. Det &r darfér posten blir negativ. SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Dometic SE/SEK 3650 000 200750 0,9
Duni SE/SEK 2336770 229 237 11
. o . Husqvarna A SE/SEK 1500 000 98 400 0,5
Not 5 Intdkter och kostnader fran tekniker Husgvama B SE/SEK 10000 000 657 000 30
for effektiv vardepappersforvaltning Kindred SDB MT/SEK 1000 000 81600 04
MTG B SE/SEK 2000000 586 000 2,7
Fonden har ldnat ut vardepapper i syfte att effektivisera forvaltningen. For 2018 har intdkterna Nobia SE/SEK 7100000 349 604 1,6
uppgatt till 97 tkr (2017: 107 tkr). Alla intdkter tillfaller fonden vid utlan. Nagra vésentliga Thule NO/NOK 3400000 551140 2,6
operationella kostnader eller avgifter har inte belastas fonden under 2018 respektive 2017. - 2753731 12,8
TELEKOMOPERATORER
Tele2 B SE/SEK 4150 000 468 743 2,2
468 743 2,2
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 20 588 053 95,3
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LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET

OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Paradox Interactive SE/SEK 598 206 80279 04
80 279 0,4

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL
FOR REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD

SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 80279 0,4
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 20668 333 95,7
Ovriga tillgangar och skulder netto 926 857 43
FONDFORMOGENHET 21595190 100,0

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Husqvarna 3,5

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds géllande marknadsvarde
utifrén information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls géllande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Forvaltningsberattelse Kursutveckling 2008-12-31-2018-12-31

Fondens utveckling
Fondférmogenheten minskade fran
2,9 miljarder kronor vid arets borjan till
2,7 miljarder kronor vid arets slut. Nettot
av in- och utfléden i fonden under 2018
var minus 197 miljoner kronor.

Andelsvérdet i Lannebo Smabolag
Select 6kade under 2018 med 0,9 procent
(for en investering gjord vid fondens
start). Carnegie Small Cap Return Index
Sweden (CSRX) minskade under motsva-
rande period med 0,2 procent.

Kommentarer till resultatet

Aret 2018 innebar en blandad utveckling
for fondens storre innehav. Beijer Ref,
som bland annat séljer kylkomponenter
till livsmedelshandeln, var det innehav
som bidrog mest positivt till fondens
utveckling. Under 2018 visade Beijer Ref
en kraftig resultatokning tack vare nya
miljolagstiftning och forvérv. Beijer Ref-
aktien steg med drygt 40 procent under
2018. Aven fastighetsbolaget Fabege
utvecklades starkt och aktien noterade
en uppgang med ndrmare 40 procent
tack vare en ytterst stark hyresmark-
nad for kontorsfastigheter i Stockholm
och fortsatt laga réantor. Pa plussidan
aterfanns gladjande nog &dven fondens
storsta innehav, teknikhandelsféretaget
OEM International, som gynnades av den
goda svenska konjunkturen. Flera innehav
inom hélsovard och medicinteknik utveck-
lades bra under det turbulenta borsaret,
daribland den islandska protestillverkaren
Ossur samt Vitrolife som séljer produkter
for IVF-behandling. Lakemedelstillver-
karen Recipharm hade ett svagt ar pa

mats.gustafsson@lannebo.se
hjalmar.ek@lannebo.se

Bg: 5578-8004

borsen under 2017 men noterade en
uppgang under 2018, da féretagets stora
investeringar borjade bidra positivt till
resultatet. Aven omsorgsféretaget Am-
bea och installationskoncernen Bravida
noterade positiv avkastning under 2018.

Nagra av fondens storre innehav ut-
vecklades emellertid kursmassigt svagt
under 2018. Belysningsforetaget Fager-
hult backade med drygt 20 procent efter
att foretaget till skillnad fran tidigare ar
inte rapporterade 0kad vinst. Kredithan-
teringsforetaget Intrum gick ocksa svagt
pa borsen efter en vinstutveckling som
var sdmre an forvantat. Dessutom oroas
aktiemarknaden 6ver Intrums skuld-
séttning och en minskad I6nsamhet pa
nyforvarvade kreditportfoljer. Dometic,
som bland annat séljer produkter till
husbilar, noterade en kraftig nedgang
pé borsen under det andra halvaret, da
den amerikanska marknaden for husbilar
férsvagades. Aven cancerterapifére-
taget RaySearch Laboratories tillhérde
forlorarna under 2018.

Under 2018 gjorde fonden ett antal
nyinvesteringar, varav den storsta i bygg-
och anlaggningsforetaget NCC vars
resultatutveckling har varit minst sagt
skral de senaste aren. Vi bedomer dock
att NCC har en god ké&rna i sin svenska
verksamhet och att foretaget genom
interna atgarder kan 6ka sin Ionsamhet
betydligt framover. Bostadsutvecklaren
JM hdmmas av att marknaden for ny-
producerade bostader férsvagats det
senaste aret. JM bor dock havda sig val
tack vare sin starka marknadsposition
och attraktiva byggrattsportfolj. Fonden

Index

Fondens placeringsinriktning: 700
Lannebo Smébolag Select &r en aktivt forvaltad M Lannebo Smabolag Select I Carnegie Small Cap Return Index
aktiefond (specialfond) som placerar i aktier 600 ‘W&
i sma och medelstora bérsnoterade bolag i
Norden, med tonvikt pa Sverige. Portfdljbola- 500
gens borsvarde uppgér till hogst 1 procent av 200
det totala borsvéardet vid investeringstillfallet. N
Vid utgangen av 2018 innebar det ett bérsvérde 300
om cirka 59 miljarder kronor. Fonden har friare
placeringsregler an en traditionell aktiefond 200 A
vilket ger forvaltaren storre mgjligheter. 100
Portfoljforvaltare:
Mats Gustafsson/Hjalmar Ek 0 : : : :

dec-08 dec-10 dec-12 dec-14 dec-16 dec-18

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar

har varit 94,2 procent.

forvarvade mot slutet av 2018 aktier i den
vélskotta industrigruppen Lagercrantz
som de senaste aren statt och stampat
pa borsen. Specialpappersforetaget
Ahlstrom-Munksjo @r en nygammal
investering. Under 2018 paverkades
Ahlstrom-Munksjos lonsamhet negativt
av de hga massapriserna. Samtidigt har
foretaget genomfort stora anléaggningsin-
vesteringar samt ett par foretagsforvarv.
Fonden 6kade sitt innehav i Securitas
som vaxer i stadig takt och dessutom
inte &r sa konjunkturberoende. Under det
andra halvaret utékade fonden sin inves-
tering i Dometic. Foretaget har hanterat
tidigare nedgéngar i husbilsmarknaden
vél. Fonden forvéarvade aven fler aktier
i det vélskotta hotellfastighetsbolaget
Pandox samt mediekoncernen MTG.

I borjan av 2018 avyttrades innehavet
i teleoperatoren Tele2 efter att aktien
utvecklats starkt. Under varen saldes
dven samtliga aktier i investmentbolaget
Ratos dé dotterbolagens resultatutveck-
ling inte levt upp till vara forvéantningar.
Mot slutet av 2018 saldes innehavet i
lakemedelsforetaget Sobi efter att aktien
utvecklades ytterst bra under aret. Fon-
den avyttrade under det forsta halvaret
innehaven i industrigruppen Beijer Alma,
koksforetaget Nobia samt det finska
vardforetaget Pihlajalinna. Under hosten
saldes samtliga aktier i spelutvecklaren
NetEnt och RaySearch Laboratories.
Under 2018 reducerades innehaven i
Beijer Ref, Fabege och Intrum.

Fondens fem stdrsta innehav vid ut-
gangen av aret var OEM International,
Securitas, Fabege, Fagerhult, och MTG.

Teknikhandelsforetaget OEM Interna-
tional med huvudkontoret i Tranas séljer
komponenter till industriella kunder,
exempelvis el- och fliadeskomponenter.
Sverige ar OEM Internationals storsta
marknad men foretaget finns represen-
terat i totalt 14 europeiska lander.

Séakerhetsforetaget Securitas ar verk-
samtindrmare 60 lander. | tjansteutbudet
ingér bevakning men &ven elektronisk
sdkerhet och brandskydd. Under de
senaste aren har andelen elektroniska
sékerhetstjanster okat patagligt.

Fastighetsbolaget Fabege har ett att-
raktivt bestand koncentrerat till Stock-
holmsregionen. Fabeges kontorsfastig-
heter ligger i Stockholms innerstad, Solna
och Hammarby Sjostad. Dessutom har
Fabege en intressant projektverksamhet
dar foretaget bland annat framgangsrikt
utvecklat Arenastaden i Solna.

Fagerhult saljer belysning for offentliga
miljder som kontor, butiker och utom-
husmiljcer. Fagerhult har forséljning pa
40 marknader via egna dotterbolag och
externa distributdrer. | december sl6t Fa-
gerhult ett avtal om att forvarva italienska
iGuzzini, vilket kommer 6ka Fagerhults
omséttning med cirka 40 procent.

Mediekoncernen MTG har en stark
marknadsposition och attraktiva inne-
hallsrattigheter. Under 2019 &r avsikten
att MTG delas upp i tva sjélvstandiga
bérsbolag. De traditionella TV-verksam-
heterna och streamingtjansterna ldggs i
Nordic Entertainment Group medan det
kvarvarande MTG bestar av verksam-
heterna inom digital underhéllning som
e-sport och underhallningsspel.
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Branschfordelning 2018-12-31

Vasentliga risker
Sparande i aktier innebar en mark-

Fastighet 13,7%

Halsovard 11,7%

Industrivaror
och tjdnster
Informations-
teknologi
Material

Séllankdpsvaror
och tjadnster
Ovriga
tillgangar

nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dger aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering. | special-
fonder kan denna diversifieringsef-
fekt komma att vara mindre &@n i en
traditionell vardepappersfond som ett
resultat av att specialfonder har moj-
lighet till en mer koncentrerad portfolj
an traditionella vardepappersfonder.

45,5%

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

OEM International B
Securitas B

Fabege

Fagerhult

MTG B
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TKR

236 643
167 342
134 145
133 056
131385

Fonden efterstrévar en riskniva,
matt som standardavvikelsen for va-
riationen i fondens totala avkastning,

% AV FOND- som oOver tiden ligger i niva med eller
FORMOGENHET under den som géller fér aktiemark-
838 naden som helhet (matt som Carnegie

6,2 Small Cap Return Index). Vid arsskiftet

ig var detta matt pa marknadsrisk klart

4,9 lagre for fonden &n for aktiemarkna-

den som helhet.

Koncentrationen i fondens innehav
kan vara nagot hogre i jamforelse med
en traditionell vardepappersfond. Sam-
mantaget ar diversifieringseffekten
mycket god.

Valutaexponeringen i fonden var
vid arsskiftet 8 procent och avsag
exponeringar mot innehav noterade
i danska kronor samt finska innehav i
euro. Risken kopplad till dessa valuta-
exponeringar &r lag.

Majligheten att ha stora positioner
i sma och medelstora bolag gor att
marknadslikviditetsrisken tidvis kan
vara hog i fonden. Marknadslikvidi-
tetsrisk ar risken for samre likviditet i
innehaven vilket paverkar majligheten
att omsaétta positionerna. Aktier i

smabolag har generellt [agre likviditet
och det stalls darmed st6rre krav pa
hantering av likviditetsrisk i fonden.
Fondens innehav har en spridning
mellan olika emittenter for att minska
denna risk.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras |[6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmétt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgarder i
systemet som anvands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under &ret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fon-
den ratt att handla med optioner, termi-
ner och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper.
Enligt géllande regelverk far fonden
dven anvdnda andra tekniker och
instrument i forvaltningen. Inga deri-
vatinstrument har anvants under aret.
Fonden har i begransad omfattning
lanat ut vardepapper med SEB som
motpart. Som mest har vardepapper
motsvarande 0,2 procent av fondens
véarde varit utlanade under aret. Ut-
laningen har skett mot sakerheter
med lag marknads-, likviditets- och
kreditrisk i form av svenska statso-
bligationer. Mottagna sakerheter har
atminstone motsvarat de utlanade
aktiernas marknadsvarde. Per balans-
dagen har fonden exponering till foljd
av tekniker och instrument.
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M  Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (tex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (texaktiedgares rattigheter,
fragor om ersattningar till ledande befattningshavare
och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som valjs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som méjligt &t
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det ar viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantérskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhéllsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan forvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot ndgra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per &r pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant nagonting i ett bolag utan var
kénnedom. Skulle kontrollen visa ndgot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonderna, tillsammans blir det drygt
300 analyser uppdelade pa 17 fonder. | det arbetet har
forvaltarna haft tillgéng till publik information frén bolagen
samt hallbarhetsanalys fran en extern héllbarhetsexpert
och hallbarhetsinformaton fran finansiella analytiker. For att
erhalla ytterligare information och for att visa bolagen vilka
fragor som &r viktiga for oss som dgare har forvaltarna varit i
kontakt med manga av bolagen i den har processen. Det har
varit ett omfattande men mycket vérdefullt arbete. Resulta-
tet av analyserna har inte radikalt &ndrat férvaltarnas asikt
om bolagen men i flera fall har den redan positiva bilden av

ordning och reda i bolaget forstarkts. Att det ar stor skillnad
mellan bolag blev ocksa tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett
riskminimeringsverktyg dven om den &r uppbyggd att aven
identifiera bolag med sarskilt innovativa losningar pa olika
problem. Vi fokuserar pa riskminimering for att vi helt enkelt
vill undvika negativa dverraskningar.

Under aret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomférde ocksa en extern héllbarhetsutbild-
ning under éret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och dr positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sddant innehav i fonden &r Fagerhult,
som tillverkar belysningsarmaturer. Bolaget gynnas av om-
stéllningen till den mer energieffektiva belysningsteknologin
LED. Pa sikt har Fagerhult dven goda forutsattningar att dra
nytta av omstallningen till smartare belysningsldsningar,
exempelvis kontorsbelysning som slacks nar sensorer kan-
ner av att ingen &r kvar i rummet.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hanforlig till den angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjianster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Karnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan ndmnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes ar det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot négra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under &ret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel, tobak eller vapen. Fonden har
vidare under dret inte varit investerad i bolag som utvinner
fossila branslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser férandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Léander

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/rantebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer héllbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna majlighet anvéander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog ar ndr en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &@r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedémning.

| de fall vi inte ar ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forsdljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utdver det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsmaten med
tva bolag i fonden under éret.

M  Réstar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under éret har fondbolaget for fondens rékning deltagit och
rostat pa bolagsstaimman i 24 bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 31 stycken.
Fondbolaget har rostat emot ett forslag i det finska bolaget
Terveystalo under aret.

M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget &r en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pé fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar ver aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det ar valberedningen
som ldgger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledaméter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det ar nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vérdefullt arbete som vi &r stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under éret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Alimak, Ambea, Beijer Ref, Bonava, Bravida,
Fagerhult, Intrum, Lindab, Recipharm, Thule och VBG.
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Fondfakta Lannebo Smabolag Select, org nr 504400-7929
Fonden startade 2000-10-31

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231 111231 101231 091231
Fondférmégenhet, tkr 2697 111 2872249 2977730 2626273 2271372 2028 424 1638 086 1546 352 1966 977 1501272
Andelsvarde, kr 871,71 916,67 989,57 940,56 1002,12 1066,40 1023,00 956,02 1131,43 1011,02
Antal utestaende andelar, tusental 3094 3133 3009 2792 2267 1902 1601 1617 1738 1485
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 39,49 0,00 22,87 0,00
Totalavkastning ', % 09 10,2 17,0 20,4 241 36,7 12,6 -13,8 42,5 60,9
Carnegie Small Cap Return Index 2, % 0,2 88 12,2 30,1 21,6 36,6 12,6 -13,2 30,6 68,9
Avkastningstroskel, % 5,0 50 45 3,0 3,6 41 49 51 37 39
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 9,1 10,3 11,7 10,5 8,8

Totalrisk jmf index, % 11,5 12,9 17,0 15,1 11,7

Aktiv risk (tracking error), % 3,6 43 8,0 7.4 4,5

Sharpekvot 0,7 1,4 1,6 2,0 3,0

Active Share, % 81 78 79 82

G ittlig arsavk g

- 24 man, % 5,4 13,5 18,7 22,2 30,2

-53ar% 14,2 21,3 21,9 14,7 18,6

Kostnader 3

Forvaltningsavgift (fast och rorlig), % 0,7 1,9 3,6 4,5 5,1

Transaktionskostnader 4, tkr 1396 1412 1383 1566 2069

Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Analyskostnader*, tkr 957 1334 894 877

Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arlig avgift, % 0,73 0,74 0,73 0,73 0,70

Insdttnings- och uttagsavgifter,% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 75 213 343 390 430

- engangsinséttning 100 000 kr 753 2132 3435 3898 4304

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,3 0,3 0,4 0,4 0,3

Finansiell hivstang Bruttometoden Atagandemetoden

Hogsta havstang, % 96,8 96,8

Légsta havstang, % 85,9 85,9

Genomsnittlig havstang, % 90,8 90,8

Per balansdagen, % 92,2 92,2

Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,0

Lagsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig hdvstang 0,0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med narstaende

Omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0
Omsaéttning genom fonder férvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,5

1) Fér en investering gjord vid fondens start.

2) Carnegie Small Cap Return Index Sweden &r ett etablerat aterinvesterande utdelande index som innehéller sma- och medelstora bolag
péd NASDAQ Stockholm vilket bédst avspeglar fondens placeringsregler.

3) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
4) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fran och med 1januari 2015 har analyskostnader
separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
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Balansrakning, tkr Not 6 Utlanade finansiella instrument

2018-12-31 2017-12-31
'_I_'illgénngar . Utlanade vardepapper
Overlétbara vardepapper 2483975 2779106 Antal  Marknads- % av utlanings- Léptidsprotil
Summa finansiella instrument med virde tkr  bara tillgangar*
positivt marknadsvarde (not 1) 2483975 2779 106 Mycronic 50 000 5905 0,24 Obestdmd I6ptid
Placering pa konto hos kreditinstitut 180 500 86 502
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 180 500 86 502 Mottagna sikerheter for utlinade finansiella instrument
Bankmedel och &vriga likvida medel 40 457 43084 . - .
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1279 1148 Txp av Emittent  Land/ Motpart Motpartens Laptidsprofi
Ovriga tillgangar 0 251 sekerh“et Valuta land ) .
Summa tillgangar 2706211 2910 091 Rantebdrande  Svenska staten ~ SE/SEK  SEB (GMSLA) SE  Entill tre manader
Skulder Sakerheter for utlanade vardepapper 2018 forvaras pa separat konto hos SEB. Aveckling och clearing

sker bilateralt. Fonden &teranvander inte mottagna sakerheter. Forvaringsinstitut for samtliga

l_J_ppIupna kostnader och forutbetalda intakter -1 620 -37 842 mottagna sakerheter var 2018 SEB.

Ovriga skulder 7480 0 * Fonden far inte Iana ut mer dn 20% av fondférmdgenheten

Summa skulder -9100 -37 842 ! u oav 9 :

Fondformdgenhet (not 2) 2697 111 2872249

Poster inom linjen (not 6) Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

Utldnade finansiella instrument 5905 0 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
Mottagna sdkerheter for utlanade finansiella instrument 5736 0 VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
% av fondférmogenhet 0,21 0

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

Resultatrakning, tkr sots so17 FASTIGHET
Intikter och viirdeforandring Bonava B SE/SEK 1018216 116 280 43
Vardeforandring pa Gverlatbara vardepapper (not 3) -20 419 291 867 Fabege SE/SEK 1135285 134145 50
S Pandox B SE/SEK 821396 120 417 45
Rénteintakter (not 4) -1 261 -922 370 842 137
Utdelningar 66 006 71020 !
Ovriga finansiella intékter (not 5) 101 0 HALSOVARD
Summa intékter och vardeforandring 44 427 361965 Ambea SE/SEK 410270 35 652 13
Kostnader Boule Diagnostics SE/SEK 141275 7375 0,3
Férvaltningskostnader Recipharm B SE/SEK 659 156 74616 2,8
Ersittning till fondbolaget 20617 -62 603 T?”’?.yfs""" SF'/ EUR ;;1 g‘” 65 293 gg
Ovriga kostnader -2353 2745 Vitrolife E/SEK 6365 58 266 ’
Summa kostnader 22970 65348 Ossur IS/DKK 1827810 77303 29
316 105 11,7
Arets resultat 21 457 296 617 INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Alimak SE/SEK 826129 90 874 34
Beijer Ref B SE/SEK 568 972 83002 31
Not1l Seinnehav i finansiella instrument nedan Bravida SE/SEK 1057992 64855 24
Fagerhult SE/SEK 1748 435 133 056 49
Intrum SE/SEK 368919 75887 2,8
Lindab SE/SEK 1555172 98753 37
Not 2 Forandring av fondférmogenhet NCCB SE/SEK 757 864 104 434 39
OEM International B SE/SEK 1242221 236 643 8,8
Fondformdgenhet vid arets borjan 2872249 2977730 Securitas B SE/SEK 1176 392 167 342 6,2
Andelsutgivning 90 682 0 Sweco B SE/SEK 162 973 32089 1,2
Andelsinlosen -287 277 -402 098 Vaisala FI/EUR 161012 26972 1,0
Arets resultat enligt resultatrakning 21457 296 617 VBG Group B SE/SEK 880878 111 695 41
Fondformdgenhet vid érets slut 2697 111 2872249 1225602 45,4
INFORMATIONSTEKNOLOGI
.. e s . o .. o . Lagercrantz B SE/SEK 447 835 38 559 14
Not 3 Vardeforandring pa overlatbara vardepapper Mygcmnic SE/SEK 189 701 29 404 08
o . Mycronic Lan SE/SEK -50 000 0 0,0
Realisationsvinster 375439 414991 60 962 2,3
Realisationsforluster -78 354 92472
Orealiserade vinster/forluster -317 504 -30 652 MATERIAL
Summa 20419 291867 Ahlstrom-Munksjo FIEUR 344544 4239 16
Holmen B SE/SEK 380073 66 490 2,5
108 886 4,0

Not 4 Rénteintdkter SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Till foljd av réanteldget med negativ ranta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton. Dometic SE/SEK 1462485 80 437 30
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintékt. Det &r darfor posten blir negativ. Duni SE/SEK 589769 57 856 21
JM SE/SEK 472 500 81743 30
MTG B SE/SEK 448 414 131385 49
. Thule SE/SEK 309416 50 156 19
Not 5 Intdkter och kostnader fran tekniker 401577 149
for effektiv vardepappersforvaltning SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
Fonden lanar ut vardepapper i syfte att effektivisera forvaltningen. For 2018 har intdkterna TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2483975 92,1
uppgatt till 101 tkr (2017: 0 tkr). Alla intakter tillfaller fonden vid utlan. Nagra vasentliga
operationella kostnader eller avgifter har inte belastas fonden under 2018 respektive 2017. SUMMA FIFANSIELLA INSTRUMENT 2483975 921
Ovriga tillgangar och skulder netto 213136 79
FONDFORMOGENHET 2697 111 100,0
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Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tilldimpliga delar lagen
(2013:561) om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2013:10) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen, Finansinspektionens végledning,
Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvérde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gallande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.

42 | LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2018



LANNEBO SVERIGE

Fondens utveckling
Fondférmogenheten har minskat fran 3,6
miljarder kronor vid arets boérjan till 3,1
miljarder kronor vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfloden under 2018 var negativt
med 557 miljoner kronor.

Fonden sjonk under perioden med
1,2 procent medan Stockholmsbérsen
(SIXPRX) foll med 4,4 procent.

Kommentarer till resultatet
Aktieinnehaven i Ericsson, Sobi, Telia
samt Nokia har bidragit positivt till fon-
dens utveckling. Ericsson utvecklades
starkt efter att ha rapporterat konti-
nuerligt battre resultat samtidigt som
det fortsatt finns utrymme till I6nsam-
hetsforbattringar. Sobi har redovisat
kraftig forsaljnings- och vinsttillvaxt
tack vare en framgéngsrik utveckling for
bolagets preparat mot blodarsjuka. Det
ledde till en betydande omvérdering av
bolagets aktie under éret. Telia fortsatte
att renodla sin verksamhet och minska
exponeringen mot Eurasien. Bolaget
avyttrade sina innehav i Kazakstan och
Uzbekistan. Telia forvarvade under 2018
TDC Norge och bredbandsleverantren
Get som starker erbjudandet i Norge
samt Bonniers TV-verksamheter TV4
och C More. Nétverksleverantdren No-
kia arbetar likt Ericsson med interna
forbattringar och Ionsamhetsfokus. Kost-
nadsbesparingsprogrammet fortloper
och ska tillsammans med en stabilare
slutmarknad méjliggora betydligt hogre
rorelsemarginaler.

Fondens innehav i Veoneer, H&M, Volvo
samt ABB f6ll under 2018 och paverkade
fondens utveckling negativt. Veoneer,
som under aret delades ut fran Autoliv,
utvecklar och tillverkar produkter fér 6kad
aktiv sakerhet i bilar. Under hdsten forsva-
gades bilproduktionen i Kina samtidigt
som handelstullar paverkade biltillverkar-
na negativt vilket kan leda till forskjutna
produktlanseringar. H&M arbetar med
omstéllningen av bolaget. Kritiska delar
ar anpassning av butiksnat, logistiklos-

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:
Lannebo Sverige &r en aktivt forvaltad
aktiefond som placerar i aktier pa den
svenska bdrsen. Fonden &r inte inrikad
mot nagon speciell bransch.

Portfdljforvaltare

Martin Wallin/Robin Nestor
martin.wallin@lannebo.se
robin.nestor@lannebo.se

Bg: 5563-4604

ningar samt e-handelserbjudande. Under
aret har en svag forsaljningsutveckling
i butik och fallande marginaler pres-
sat aktiekursen. Volvo, som redovisat
historiskt hdga vinster, har pressats pa
grund av oro fér en konjunkturavmattning.
Aktiekursen har dock fallit kraftigt och
tagit hojd for en mycket negativ vinstut-
veckling kommande ar. ABB utvecklades
svagt d& marknadens forhoppningar om
vinstforbattring uteblev. Integreringen av
forvarvet GE Industrial Solutions fortsat-
ter samtidigt som ett avtal skrivits om
att salja affarsomradet Power Grids
till Hitachi.

Storre nettokop har gjorts i Electrolux,
Veoneer, Trelleborg, Tele2 samt Epiroc.
Electrolux kdptes under aret efter att
varderingen sjunkit till Iangsiktigt attrak-
tiva nivaer da bolagets vinster kortsiktigt
paverkas negativt av handelstullar, valu-
takurser och ravaruprisférandringar. His-
toriskt har Electrolux kunnat kompensera
kostnadsokningar med prishdjningar mot
aterforséljare och konsument. Veoneer &r
i en investeringsfas dar mycket resurser
laggs pa att ta fram nya produkter for
en okad grad av sjédlvkorande fordon.
Kostnaderna overstiger i dag intdkterna
och vinsterna ligger ldngre fram i tiden.
Orderingangen har varit god och mark-
nadsefterfragan vantas 6ka kommande
ari en stegvis fordndring av bilindustrin.
Trelleborg koptes till portfoljen efter en
svag kursutveckling och ddrmed lag var-
dering. For 2019 finns goda majligheter
for forsaljnings- och vinsttillvaxt inom
framfor allt jordbrukssegmentet. Tele2
har under aret gatt ihop med internet-
leverantéren Com Hem, ingatt ett joint
venture med T-Mobile i Nederlanderna
samt aviserat uttrdde ur Kazakstan.
Bolaget arbetar nu med att stérka er-
bjudandet till kunderna samt realisera
betydande synergier. Tillverkaren av gruv-
utrustning, Epiroc, knoppades under
aret av fran Atlas Copco. Epiroc ser en
langsiktigt god efterfragan fran kunder
vars investeringsbehov &r pa en hog niva.

Kursutveckling 2008-12-31 — 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar

har varit 60,1 procent.

Omstéllningen mot mer effektiv gruvdrift
med batteridrivna fordon och utokat
systemstdd leder till hdgre produktivitet
i en miljo med laga ravarupriser.

Storre nettoforsaljningar har gjorts i
Telia, Sobi, SKF, Holmen samt Securitas.
Positionen i Telia minskades efter en
god kursutveckling. Bolagets stabila
verksamhet, med goda kassafloden, ar
fortsatt attraktiv i en konjunkturavmatt-
ning. Forsaljningstillvaxten ar dock be-
gransad med en slutmarknad i férandring.
Sobi avyttrades helt efter att varderingen
stigit efter den kraftiga kursuppgéangen.
Innehaven i SKF och Holmen séldes av till
férman for andra, mer attraktiva, investe-
ringar da vi ansag avkastningspotentialen
vara begransad i nartid. Positionen i
Securitas, som utvecklades val under
aret, reducerades. Bolaget &r fortsatt
langsiktigt intressant men under hosten
bedémde vi att potentialen pd medellang
sikt var begrénsad.

Fondens fem storsta innehav vid arets
slut var H&M, Ericsson, Swedbank, Volvo
och Tele2.

H&M é&r en global klddkedja med e-
handelserbjudande i 47 lander och fler &n
4 800 butiker pa 70 marknader. Bolaget
genomgar en period av svag forsalj-
ningsutveckling i butiksnatet samtidigt
som hdga omstéllningskostnader och
satsningen pa e-handel tynger resulta-
tet. Vi bedomer att bolaget &r pa vég
att forbattra konkurrenskraften med en
anpassad butiksstruktur och attraktivt
e-handelserbjudande tillsammans med
en forstarkt logistikkedja.

Ericsson &r en global ledare inom
marknaden for telekommunikations-
system. Foretaget har levererat ett stort
antal natverk i narmare 200 lander och
har i dag en portfolj bestaende av Gver
45000 egna patent. Ericssons [dnsamhet
har under langt tid pressats av en hérd
konkurrens och av att bolaget medvetet
tagit kontrakt till en lag marginal. Under
2018 har Ionsamheten forbattrats genom
stora omstruktureringar och att en ny

strategi implementerats. Utvecklingen
av mer kostnadseffektiva nat samt sa-
kerhetsdiskussionen kring Huawei och
ZTE véntas gynna bolaget.

Swedbank har den storsta privatkunds-
basen bland de svenska bankerna samt
600 000 foretagskunder. Banken har dven
en ledande position i de baltiska landerna.
Bankens kontinuerliga forbattringsarbete,
bade pa kostnads- och kapitalsidan, har
lett till att banken har god avkastning pa
kapitalet. Dagens utdelningsniva ger en
attraktiv direktavkastning.

Volvo &r en ledande tillverkare av
lastvagnar, bussar samt anldggnings-
maskiner. Bolaget har genomgatt ett
forandringsarbete med en tydligare de-
centralisering av organisationen. Arbetet
har varit inriktat pa att vasentligt forbéattra
produktivitet och [Ionsamhet. En svagare
konjunktur och ldgre global lastbilsefter-
fragan &r att vdanta kommande ar men det
aterspeglas tydligt i aktiens vérdering.
Balansrakningen &r stark samtidigt som
stora kassafloden kommer under 2019.

Tele2 ar en operatdr med fokus pa
Sverige och Baltikum. Bolaget erbjuder
mobilkommunikation, bredband och fast
telefoni till bade privat- och foretagskun-
der. Under 2018 gick Tele2 ihop med
internetleverantéren Com Hem for att
utveckla ett starkare helhetserbjudande
och oka konkurrenskraften. Verksamhe-
ten i Nederlanderna fusionerades med
T-Mobiles verksamhet i samma land.
Bolaget har bra marknadspositioner
och affdrsmodellen genererar stabila
kassafloden.

Ovriga upplysningar

| januari 2018 godkandes nya fondbe-
stdammelser vilket mojliggor start av
andelsklasser riktade till distributorer
som tillhandahaller diskretion&r portfolj-
forvaltning eller oberoende radgivning.
Andelsklasserna har @nnu inte startats.
Affarsvarldenfonden fusionerades med
Lannebo Sverige den 30 november 2018.
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Vasentliga risker

Sparande i aktier innebar en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dger aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering.

Fonden var vid arsskiftet koncentre-
rad. Diversifieringseffekten i portfoljen
ar dock alltjamt god. Marknadsrisken,
matt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
hogre &@n for aktiemarknaden som
helhet (métt som SIXPRX).

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras I6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvéands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av

aktiv forvaltning ingér bland atgarder i
systemet som anvéands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestammelserna har fon-
den réatt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella in-
strument samt ratt att lana ut varde-
papper. Enligt géllande regelverk far
fonden dven anvanda andra tekniker
och instrument i forvaltningen. Deri-
vatinstrument har endast omfattat
erhallna teckningsratter. Tekniker och
instrument har inte anvants under aret.
Héavstangen i fonden &r ett resultat
av erhallna teckningsréatter under en
kortare period.

Fondfakta Lannebo Sverige, org nr 504400-7796

Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 181231 171231 161231
Fondformdgenhet, tkr 3051992 3630955 4328919
Andelsvarde, kr 34,23 34,65 32,26
Antal utestaende andelar, tusental 89 154 104 800 134179
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, % -1,2 74 11,0
SIX Portfolio Return Index?, % -4,4 9,5 9,6
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 12,2 12,5 154
Totalrisk jmf index, % 111 10,6 14,9
Aktiv risk (tracking error), % 4,0 4,5 4.6
Sharpekvot 0,4 08 08
Active Share, % 55 56 57
Genomshittlig arsavkastning

- 24 mén, % 3,0 9,2 12,0
-5an% 9,7 15,0 16,7
Kostnader 2

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6 1,6
Transaktionskostnaders?, tkr 5628 5563 4 865
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1
Analyskostnader 3, tkr 494 1994 3171
Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0
Arlig avgift, % 1,62 1,65 1,69
Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 168 160 161
- |opande sparande 100 kr 1 11 1
Omsattning

Omsattningshastighet, ggr 1,3 1,0 1,1
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,7

Légsta hévstang, % 0,0

Genomshittlig hdvstang 0,0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med narstaende

Omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror
Finans

Halsovard

Industrivaror
och tjanster

Informations-
teknologi
Material
Séllankdpsvaror
och tjanster
Telekom-
operatorer
Ovriga
tillgangar

26,7%

21,5%

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV
H&M B
Ericsson B
Swedbank A
Volvo B
Tele2 B
151231 141231 131231
3466082 3054270 2864241
29,05 25,71 21,54
119 323 118 802 132 946
0,00 0,00 0,00
13,0 19,4 249
10,5 15,9 28,0
13,4 9,8
13,7 93
32 32
1,2 2,0
59
16,1 22,1
9,8 13,2
1,6 1,6
6237 10 622
0,1 0,1
6188
0,0
1,79 1,60
0,0 0,0
182 177
11 11
1,6 14

121231
2942835
17,24
170719
0,81

15,9

16,7

TKR

230705
159 736
158 200
154793
154 516

111231
2677 589
15,58
171854
0,25
-18,3
-13,6

% AV FOND-

FORMOGENHET

7,6

5.2

5.2

51

51
101231 091231
4410498 2393800
19,37 14,81
227 662 161613
0,10 0,18
31,5 56,0
26,9 53,3

1) SIX Portfolio Return Index &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmsbdrsen, med begrénsningen att inget bolag far 6verstiga
10 procent, samt att bolag som véger 5 procent eller mer, ej far vaga mer &n 40 procent tillsammans (viktbegrénsning enligt UCITS). Detta innebar att indexet val avspeglar fondens placeringsregler.

SIX Portfolio Return Index tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhéller i form av utdelning.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
3) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fran och med 1januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
Posten bestar av bade analyskostnader for den aktuella redovisningsperioden och aterférda kostnader som belastat tidigare ar.
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M  Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (tex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (tex aktiedgares
rattigheter, fragor om erséttningar till ledande
befattningshavare och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till héllbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mgjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 26
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt héllbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som ér viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen men i flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget

forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
dven om den ar uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa losningar pé olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under aret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomférde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under éret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och ar positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden ar skogsin-
dustrikoncernen, Stora Enso. Fornyelsebara material som
ar baserade pa travara medfor att flera plastprodukter kan
fasas ut och substitueras. Det kan vara byggnadsmate-
rial, forpackningar eller muggar, anvandningsomradena
ar manga och utveckling sker kontinuerligt. Stora Ensos
produkter blir allt mer konkurrenskraftiga i en mer medveten
omvarld dar regleringar kring plastprodukter barjar inforlivas
pé global niva.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omsattningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hanforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjianster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan ndmnda produkter ar en sjélvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes ar det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot négra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under &ret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel eller tobak. Fonden har vidare
under aret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
brénslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte foljer internationella normer.

O Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillrétta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lénder

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem
i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna majlighet anvéander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog ar ndr en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptécks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedémning.

| de fall vi inte ar ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forséljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utdver det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsmaten med
tva bolag i fonden under éret.

M  Rostar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stdmmor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under éret har fondbolaget for fondens rékning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i sju bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 25 stycken.

M  Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget ar en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pa fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar Gver aren.

Fondbolagets uppfdljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som ldgger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledaméter, ordférande i styrelsen och ersattning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i ménga styrelser och det ar ndgonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfér vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor okat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta dver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Net Insight, Nobia och Tele2.
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Balansrakning, tkr
2018-12-31 2017-12-31 _2018-11-30
Tillgéngar o Affarsvarldenfonden
Overlatbara vardepapper 2900 833 3443 406 Tlllgar!gar R .
Summa finansiella instrument med E’Iacennng pa I_<_onto hos kredmnsntut_ 3780
positivt marknadsvirde (not 1) 2900 833 3443 406 Overlatbara vardepapper upptagna till handel
Placering pa konto hos kreditinstitut 118 467 138 228 ga reglef.ad rrfl.e_lr:naq" . 41 ;75
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 118 467 138 228 umma overforda tillgangar 44955
Bankmedel och 6vriga likvid del 45780 54 464
Gs:ligr:tei”t;é?]cgarovrlga fkvida mede 28 694 0 Resultat intjanat fore fusion dvs for perioden 1/1-30/11 2018 uppgick till 2 164 tkr.
Summa tillgangar 3093774 3636 098
Skulder h i fi iellai
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -4 263 -5143 Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31
2::3:: :mﬂzgr _’iz ;;2 51 42 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Fondférmogenhet (not 2) 3051992 3630955 OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
.. . DAGLIGVAROR
Resultatrékning, tkr Essity B SE/SEK 480000 104 448 34
2018 2017 104 448 34
Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa overlatbara vardepapper (not 3) -87 367 245701 FINANS
Rénteintakter (not 4) -1030 -1363 Investor B SE/SEK 360 000 135216 44
Utdelningar 125 744 144 233 Nordea FI/SEK 2000000 149 160 49
Summa intékter och vardeforandring 37 347 388 571 SEBA SE/SEK 1500000 129 150 42
Swedbank A SE/SEK 800 000 158 200 52
Kostnader 571726 18,7
Forvaltningskostnader HALSOVARD
52‘;‘;?2&:2;3:“’*’0'398‘ 52 ?Z 73 ggg AstraZeneca GB/SEK 215800 145 384 48
Summa kostnader -59 200 -78 080 145 384 48
. INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Arets resultat -21 853 310 491 ABB CH/SEK 800 000 136 520 4,5
Epiroc B SE/SEK 840 000 66 259 22
Loomis B SE/SEK 328 400 93922 3,1
P . . Saab B SE/SEK 234750 72 256 24
Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan Sandvik SE/SEK 740000 93 499 31
Securitas B SE/SEK 220000 31295 1,0
Skanska B SE/SEK 650 000 91 650 3,0
e . .. . Trelleborg B SE/SEK 520 000 72 462 24
Not 2 Féréndring av fondfSrmogenhet Volvo B SE/SEK 1335000 154793 5.1
Fondférmdgenhet vid arets borjan 3630 955 4328919 812657 26,6
Andelsutgivning™ (not 5) 324098 1009 167 INFORMATIONSTEKNOLOGI
/:\ndelsinli)'sen -881 208 2017 622 Ericsson B SE/SEK 2050000 159 736 52
Arets resultat enligt resultatrakning (not 5) -21 853 310 491 Net Insight B SE/SEK 10231775 27370 0,9
Fondférmogenhet vid érets slut 3051992 3630 955 187 106 6,1
144 955 tkr avser total formdgenhet fran Affarsvarldenfonden MATERIAL
som fusionerades in den 30 november 2018. Stora Enso R SEK FI/SEK 690 000 71346 23
71346 23
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
z Bl g 2 o 2 = Autoliv SDB US/SEK 177000 111475 37
Not 3 Vardeforandring pa overlatbara vardepapper Eleotrolux B SE/SEK 790000 147800 !
Realisationsvinster 458 421 657 756 H&M B SE/SEK 1830700 230705 7.6
Realisationsforluster 181047 -132 361 Nobia SE/SEK 1090000 53672 18
Orealiserade vinster/forluster -364 741 -279 694 Veoneer SDB US/SEK 505 500 113 561 37
Summa -87 367 245701 657221 215
TELEKOMOPERATORER
Tele2 B SE/SEK 1368 000 154 516 51
= T Telia SE/SEK 1720000 72 206 24
Not 4 Ranteintakter 226721 74
Till foljd av rantelaget med negativ rinta tar bankerna ut en inlaningsavagift pa inlaningskonton. " < "
Inldningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det ar darfor posten blir negativ. i:‘:_h:ﬂ:ﬁ::f;:&z%ﬁm)k&?::;:g UPPTAGNA 2776 609 91,0
OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL FOR
Not 5 Fusion av Affarsvirldenfonden REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH GPPEN FOR ALLMANHETEN
Lannebo Fonder fusionerade Affarsvarldenfonden med Lannebo Sverige den 30 november.
Fusionen innebar att Affarsvarldenfonden stangdes och de tidigare andelsdgarna i Affarsvarlden- INFORMATIONSTEKNOLOGI
fonden erhdll nya andelar i Lannebo Sverige. Utbytesrelationen i Affarsvarldenfonden, dvs Nokia SEK FI/SEK 2400000 124 224 4,1
hur ménga andelar i Affarsvdrldenfonden gav i utbyte i Lannebo Sverige, bestdmdes per 124224 41
29 november 2018. For varje andel i Affarsvarldenfonden andelsklass A erhdlls 3,42 andelar i . . . L .
Lannebo Sverige och for varje andel i Affarsvarldenfonden andelsklass B erhélls 3,45 andelar SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL
i Lannebo Sverige. Den 30 november 2018 Gverfordes nedanstéende tillgangar till Lannebo FOR REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
Sverige. SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 124 224 4,1
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2900 833 95,0
Ovriga tillgangar och skulder netto 151159 50
FONDFORMOGENHET 3051992 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEB 8,0
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Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokforingslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Géllande marknadsvérde faststalls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls géllande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
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Fondens utveckling*

Den 20 december 2018 bytte Lannebo
Utdelningsfond namn till Lannebo Sverige
Hallbar. Fondbestdmmelserna och place-
ringsinriktningen dndrades. Fonden som
tidigare var en specialfond ombildades till
en vardepappersfond. Nedanstaende text
omfattar utvecklingen under hela 2018
da fonden till allra storsta del forvaltades
enligt de bestdammelser som géllde for
Lannebo Utdelningsfond.

Vid arets borjan uppgick fondférmo-
genheten till 501 miljoner kronor och vid
arets slut uppgick den till 693 miljoner
kronor. Nettot av in- och utfléde uppgick
till 232 miljoner kronor.

Lannebo Sverige Hallbar sjonk med
1,1 procent medan fondens jamforelse-
index, SIXPRX, gick ned med 4,4 procent.

Kommentarer till resultatet
De aktier som bidrog mest positivt till
fondens utveckling var Nokia, Swedish
Orphan Biovitrum (Sobi), AstraZeneca,
Tele2 och H&M. Nokia utvecklades starkt
efter positiva nyheter kring bolagets
interna omstallningsarbete, nya nét-
verkskontrakt och patentportfoljen. Sobis
produkter inom blddarsjuka, Elocta och
Alprolix, utvecklas vél och vaxer kraftigt
med god Iénsamhet. AstraZenecas for-
séljning vaxer aterigen efter flera ar av
nedgang dé nya produkter har kunnat
kommersialiseras. Tele2 hade en stark
utveckling i de nordiska marknaderna
samtidigt som den forlusttyngda verk-
samheten i Nederlénderna slas samman
med T-mobile. H&M har haft en svag
utveckling under flera ar med kraftigt fall i
I6nsamheten. Under aret har dock forsélj-
ning och vinstmarginaler stabiliserats.
De aktier som bidrog mest negativt
till fondens utveckling var Veoneer,
Stora Enso, Volvo, Skanska och SKF.
Veoneer knoppades av fran Autoliv i
juni 2018 och &r verksamt inom aktiv
bilsékerhet. Bolaget gar med forlust
och &r forskningsintensivt vilket gor
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Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Sverige Hallbar &r en aktivt forvaltad
aktiefond som huvudsakligen placerar i aktier pa den
svenska bdrsen. Fonden investerar inte i bolag som
bryter mot internationella konventioner eller i bolag
som producerar och/eller distribuerar kontroversiella
vapen. Fonden avstar dven fran att investera i bolag
dér mer an 5 procent av bolagets omsattning kommer
fran produktion och/eller distribution av varor och
tjanster inom kategorierna tobak, alkohol, vapen, spel
eller pornografi.

Portfoljforvaltare

Charlotta Faxén/Peter Lagerlof
charlotta.faxen@lannebo.se
peter.lagerlof@lannebo.se

Bg: 5314-3772 (andelsklass A SEK)

att vardet framst ligger i nya produkter
som kommer lanseras om nagra ar. Det
gor bolaget svarvarderat och aktien foll
kraftigt efter en svag rapport for det tredje
kvartalet. Stora Enso har gynnats av en
stark konjunktur for bolagets produkter,
men nu finns det tecken pa en svagare
prisutveckling den ndrmaste tiden. Volvo
och SKF utvecklades svagt, trots god
vinstutveckling, pa grund av farhagor om
en annalkande lagkonjunktur. Skanska
levererade flera svaga kvartalsrapporter
med stora nedskrivningar av projekt
framst i USA och Polen.

Storre nettokdp gjordes i Electrolux,
Handelsbanken, Atlas Copco, ASSA
ABLOY och Telia. Samtliga dessa bolag
far hogsta eller ndst hogsta betyg vad
géller hallbarhet i savél analysfirman
Sustainalytics som i var interna héllbar-
hetsanalys. Electrolux &r lagt varderat
efter en svag aktiekursutveckling under
2018. Stigande ravarupriser har pressat
bolagets vinstmarginaler, men denna
negativa effekt beddms avta under 2019.
Handelsbankens varderingspremie har
férsvunnit trots att banken véxer snab-
bare an 6vriga stora nordiska banker.
Bland de svenska verkstadsbolagen har
Atlas Copco hogst I6nsamhet 6ver en
konjunkturcykel och bér med sin flexibla
kostnadsstruktur klara av en svagare
efterfragan pa ett bra sitt. ASSA ABLOY
har en stabilare vinsttillvéxt an andra
svenska verkstadsbolag, men trots det
har aktiens vardering sjunkit de senaste
aren. Telia ar vélkapitaliserat och fortsat-
ter uttrddet ur Eurasien vilket minskar
risken i bolaget. Utdelningar tillsammans
med aktieaterkdp ger en hég och stabil
direktavkastning.

Storre nettoforsaljningar gjordes i
Investor, H&M, Nordea, Ericsson och
Sobi. Dessa bolag, férutom Ericsson, har
ett hallbarhetsarbete som &r samre eller
i linje med jamforbara bolag i respektive
sektor bade i vér egen interna analys och
i analysfirman Sustainalytics analys.

Kursutveckling 2010-10-01 — 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar har varit
49,5 procent. Fondens jamfarelseindex var innan den 20 december 2018 SIX Return Index.

Innehaven i Investor, H&M och Nordea
saldes nér fonden gjordes om till Lannebo
Sverige Hallbar. Ericsson och Sobi séldes
efter en stark aktiekursutveckling.

Fondens fem storsta innehav vid arets
slut var Handelsbanken, Swedbank, Elec-
trolux, AstraZeneca och Atlas Copco.

Handelsbanken har ett hogt héllbar-
hetsbetyg och har de néjdaste kunderna
bland de stora svenska bankerna. Banken
ar decentraliserad och har behallit fler
bankkontor @n de andra bankerna. Han-
delsbanken har en stark position péa fore-
tagssidan framfor allt bland mindre och
medelstora bolag. Férutom verksamhet
i de nordiska landerna har banken @ven
vaxande verksamheter i Storbritannien
och Nederldnderna.

Swedbank har ett hogt hallbarhets-
betyg och har den storsta privatkundsba-
sen bland de svenska bankerna. Utover
detta har banken en ledande position
i de baltiska landerna. Ett omfattande
forbattringsarbete, bade pa kostnads- och
kapitalsidan, har lett till att banken har
god avkastning pa kapitalet. Swedbank
har som forsta nordiska bank anslutit sig
till initiativet Science Based Target, det
vill séga att det sékerstélls att bankens
klimatmal ligger i linje med Parisavtalet.
Dagens utdelningsniva ger en attraktiv
direktavkastning.

Electrolux &r ett av varldens ledande
foretag inom hushéllsmaskiner och har
ett hogt héllbarhetsbetyg. Bolaget ar
tillsammans med BSH marknadsledan-
de i Europa och &r nést storst pa den
amerikanska marknaden. Bolaget dger
varumdrken som Electrolux, Frigidaire,
AEG and Zanussi. Electrolux utnamndes
for tolfte aret i rad till branschledare
inom kategorin hushallsprodukter i det
globala hallbarhetsindexet Dow Jones
Sustainability World Index.

AstraZeneca bildades 1999 genom en
sammanslagning av Astra AB och Zeneca
Group PLC. Foretaget vaxte 2007 genom
forvarvet av Medimmune. AstraZeneca

har ett hogt hallbarhetsbetyg och utveck-
lar Iakemedel som bidrar till ett friskare
liv. AstraZeneca ar forskningsintensivt
och investerar arligen omkring 40 mil-
jarder kronor i forskning och utveckling.
Forskningen sker i huvudsak i Sverige,
Storbritannien och USA. Bolaget har
60 000 anstéllda varav 11 000 inom
forskning och utveckling.

Verkstadsforetaget Atlas Copco &r en
bred industrikoncern och & marknadsle-
dare bland tillverkarna av kompressorer.
Genom forvarv har bolaget dven blivit
ledande inom vakuumteknik. Bolaget har
successivt expanderat sin eftermarknads-
affar vilket har medfort att intjaningsfor-
magan har forbattrats och lonsamheten
ligger pa en niva klart hogre jamfort med
konkurrenterna. Under 2018 knoppade
bolaget av sin gruvutrustningsverksam-
het, vilket blev det borsnoterade bolaget
Epiroc. | externa hallbarhetsanalyser,
liksom i var interna héllbarhetsanalys,
far Atlas Copco hoga betyg.

Ovriga upplysningar
Fonden foljer sarskilda hallbarhetsre-
laterade kriterier i sina placeringar och
véljer aktivt in bolag med héllbarhet som
urvalskriterie. Fonden investerar inte i
bolag som bryter mot internationella
konventioner eller i bolag som producerar
och/eller distribuerar kontroversiella va-
pen. Fonden avstar dven fran att investera
i bolag dar mer @n 5 procent av bolagets
omsattning kommer fran produktion och/
eller distribution av varor och tjanster
inom kategorierna tobak, alkohol, vapen,
spel om pengar eller pornografi.

| samband med andrade fondbestam-
melser tilltrddde Charlotta Faxén och
Peter Lagerlof som forvaltare av fonden.

* Fonden har flera andelsklasser. Andels-
klass B SEKs avkastning beskrivs under
“fondens utveckling”. Andelsklass A SEK
aterfinns i fondfaktarutan.
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Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror
Fastighet
Finans

Halsovérd

Industrivaror
och tjdnster
Material
Séllankdpsvaror
och tjdnster
Telekom-
operatdrer

Ovriga 2,7%

tillgangar

36,4%

16,4%

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Handelsbanken A
Swedbank A
Electrolux B
AstraZeneca
Atlas Copco B

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET
43842 6,3
43 505 6,3
39 665 57
36 380 53
34798 5,0

Vasentliga risker

Sparande i aktier innebar en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svéngningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dager aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering.

Fonden var vid arsskiftet koncentre-
rad. Diversifieringseffekten i portféljen
ar dock alltjamt god. Marknadsrisken,
matt som standardavvikelsen for
fondens avkastning, var vid arsskiftet
i linje med den som galler for aktie-
marknaden som helhet (matt som
SIXPRX).

Lannebo Sverige Hallbar har moj-
lighet att utéver svenska overlatbara
vardepapper till viss del investera
i utlandska finansiella instrument.
Valutaexponeringen i fonden var vid
arsskiftet 9 procent och avsag ex-
poneringar mot innehav noterade i
danska kronor samt finska innehav

noterade i euro. Risken kopplad till
dessa valutaexponeringar &r lag.
Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras |6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv férvaltning ingar bland atgarder i
systemet som anvéands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt attlana ut vardepapper. Enligt
gallande regelverk far fonden dven
anvanda andra tekniker och instru-
ment i forvaltningen. Ingen av dessa
majligheter har utnyttjats under aret.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex manskliga réttigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O  Andra héllbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet
M  Fonden véljer in

M Hallbarhetsaspekter &r avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vlja in
bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med hallbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

O Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.
Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:
Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att skapa
en sa hog riskjusterad avkastning som mgjligt 4t andelsagar-
na. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys dar vi bland
annat analyserar bolagets affarsmodell, marknadsposition,
strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur. Fonden valjer
in bolag utifran tre huvudteman: Ett héllbart liv, Ett friskare
livoch En battre varld. Bolag som inte ar direkt applicerbara
till de tre huvudteman men som dnda bedoms intressanta att
investera i maste uppna ett av de hogsta héllbarhetshetygen
baserat pa intern och extern hallbarhetsanalys. Vi investerar
endast i det vi verkligen forstar och kan ha en uppfattning
om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i fokus gor
det att varje bolag maste kvalificera in pa egna meriter,
genom att bland annat ha en produkt och produktion som
ar positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig styrning av
bolagen och tycker det &r viktigt att de har kontroll pa sin
verksamhet ldngs hela produktionskedjan, till exempel att de
gor riskanalyser i vardekejdan, har intressentdialoger, utfor
leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att bolagen arbetar for
att minska sin klimatpaverkan, vara en god arbetsgivare och
samhallsmedborgare och inte ta nagra riskfyllda genvégar.
Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkéannas av
fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanteringsfunk-
tionen gor en kontroll via var externa hallbarhetsexpert for
attidentifiera om bolaget missk&ter sig genom att bryta mot
négra internationella konventioner. Samma kontroll gor vi se-
dan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att sakerstalla
att det inte har hant ndgonting utan var kannedom. Skulle
kontrollen visa nagot skickas underlag till forvaltaren som
beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort hallbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det
29 analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lanne-
bos 17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till
publik information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran
en extern hallbarhetsexpert och héllbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som dgare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
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lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen menii flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksa
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den dr uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa lGsningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
Overraskningar.

Under &ret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomforde ocksa en extern héllbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi vljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och ar positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r fastighets-
bolaget Castellum. Bolagets strategi dr att hela fastighets-
portfdljen ska energieffektiviseras, att livscykelperspektivet
ska beaktas vid investeringar och att 6ka andelen fornybar
energi. Strategin syftar aven till att influera hela branschen
att bli mer klimatanpassad. Castellum har mottagit ett flertal
internationella priser for sitt hallbarhetsarbete.

M  Fonden véljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i fljande
produkter och tjidnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hanforlig till den angivna produkten eller tjansten.

Produkter och tjdnster
Klusterbomber, personminor
Kemiska och biologiska vapen
Kéarnvapen

Vapen och/eller krigsmateriel
Alkohol

Tobak

Kommersiell spelverksamhet
Pornografi

Fossila bréanslen (olja, gas och kol)
Uran

[NENENENE NN NN NN

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter.

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

M Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dér fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Fonden har under aret inte varit investerad i nagot bolag
som identifierats bryta mot internationella normer och
konventioner.

Léander

O Avhéllbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/réntebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare i manga bolag har vi en méjlighet att
paverka. Denna majlighet anvander vi oss av genom kontinu-
erlig dialog med bolagen i véra fonder. En typ av dialog r nar
enincident intréffar i ett bolag vilket kan ske dven i de basta
bolagen. Det upptécks i forvaltarnas dagliga bevakning av
bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkontakt med
bolaget for att utreda vad som har hant och varfor. Den andra
typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och innebar att vi
bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner i bolagen for
att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa moten avser att
informera bolagen om vad deras dgare forvantar sig avdem
samt ge forvaltaren mer information till investeringsanaly-
sen. Urvalet av bolag med vilka proaktiva héllbarhetsméten
genomfors baseras pé var agarandel samt riskbedomning.
| de fall vi inte &r n6jd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mjlighet att kunna paverka, ar
forsaljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utdver det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsmaten med
tva bolag i fonden under aret.

M  Rostar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att résta pa bolags-
stdmmor i bolag dér fondbolaget har en stdrre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i sju bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 24 stycken.

M Deltar i valberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget ar en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pé fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar Gver aren.

Fondbolagets uppfdljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledamdter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den ldga andelen
kvinnor i manga styrelser och det ar nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta 6ver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Net Insight, Nobia och Tele2.
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Fondfakta Lannebo Sverige Hallbar, org nr 515602-4191

Fonden startade 2010-10-07.
Andelsklass A SEK startade 2018-12-20.

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231 111231 101231
Fondférmégenhet, tkr 692 612 501 360 303 982 175393 157 202 128 843 91958 83105 36 324
Andelsklass A SEK 1292

Andelsklass B SEK 691 321

Andelsvérde A SEK, kr 1329,16

Andelsvarde B SEK, kr 1329,16 1411,69 1415,60 1380,24 1301,98 1157,10 949,63 861,94 1092,98
Antal utestaende andelar, tusental 521 355 215 127 121 1 97 96 33
Andelsklass A SEK 1

Andelsklass B SEK 520

Utdelning per andel andelsklass SEK B, kr 70,58 70,78 69,01 65,10 57,86 47,49 43,09 54,64 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass A SEK -0,7

Andelsklass B SEK -1,1 5,0 8,3 11,3 18,4 27,9 15,5 -17,0 9,3
SIX Portfolio Return Index ", % -4,4 9,5 9,6 10,4 15,8 28,0 16,5 -13,5 78
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 11,3 12,4 154 131 10,0

Totalrisk jmf index, % 11,1 10,6 14,9 13,7 9,3

Aktiv risk (tracking error), % 3,9 4,7 4,7 3,5 3,5

Sharpekvot 0,3 0,6 0,7 11 2,1

Active Share, % 67 62 60 64

G ittlig arsavk g

-24man, % 19 6,6 98 14,8 23,1

-54r% 8,2 13,9 16,1 10,1 =

Kostnader 2

Forvaltningsavgift SEK, % 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6

Transaktionskostnader 3, tkr 978 352 253 282 474

Transaktionskostnader, % 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1

Analyskostnader 3, tkr 109 140 198 280

Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arligt avgift* andelsklass A SEK, % 1,62

Z\rlig avgift andelsklass B SEK, % 1,62 1,65 1,71 1,77 1,60

Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 167 172 160 181 177

- engangsinsattning 100 000 kr 1667 1716 1599 1815 1769

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 14 0,6 0,9 14 1,5

Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,0

Légsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig hdvstang 0,0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med nirstaende

Omsittning genom nérstaende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,8

1) SIX Portfolio Return Index &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmshérsen, med begrénsningen att inget bolag fér Gverstiga

10 procent, samt att bolag som véger 5 procent eller mer, ej far vaga mer an 40 procent tillsammans (viktbegransning enligt UCITS). Detta innebdr att indexet vél avspeglar fondens placeringsregler.
SIX Portfolio Return Index tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning. Innan 20 december 2018 var fondens jamférelseindex SIX Return Index. Indexsiffror for dren
2010-2017 avser SIX Return Index.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

3) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fran och med 1januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
Posten bestar av bade analyskostnader for den aktuella redovisningsperioden och aterforda kostnader som belastat tidigare ar.

4) Det belopp for arlig avgift som anges &r en skattning eftersom andelsklassen ar nystartad. Beloppet for drlig avgift som anges avser den redan existerande andelsklassens avgift for 2018.
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Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgéngar
Overlatbara vardepapper 673 661 470999
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 673 661 470 999
Placering pa konto hos kreditinstitut 13 589 207 273
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 13589 207 273
Bankmedel och &vriga likvida medel 10 389 7 520
Summa tillgangar 697 639 685792
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -953 -436
Ovriga skulder -4074 -183 996
Summa skulder -5 027 -184 432
Fondformdgenhet (not 2) 692 612 501 360
Resultatrakning, tkr

2018 2017

Intdkter och vardeforandring
Vardeférandring pa overlatbara vardepapper (not 3) -27 002 9429
Rénteintakter (not 4) -224 -112
Utdelningar 22 856 9409
Summa intakter och vardeforandring -4 370 18726
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -10 213 -4926
Ovriga kostnader -1 087 -493
Summa kostnader -11 300 -5419
Arets resultat -15 670 13307

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Forandring av fondformogenhet

Fondformogenhet vid arets barjan 501 360 303 982
Andelsutgivning 278135 250 085
Andelsinldsen -46 147 -50 815
Arets resultat enligt resultatrikning -15670 13 307
Lamnad utdelning -25066 -15199
Fondférmogenhet vid arets slut 692 612 501 360

Not 3 Vardeforandring pa dverlatbara vardepapper

Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

Realisationsvinster 63 889 27 255
Realisationsforluster -45 244 -5346
Orealiserade vinster/forluster -45 647 -12 480
Summa -27 002 9429

Not 4 Ranteintdkter

Till foljd av rantelaget med negativ rénta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det &r darfor posten blir negativ.
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LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR ~ FORMOGENHET
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
DAGLIGVAROR
Essity B SE/SEK 95000 20 672 3,0
20 672 3,0
FASTIGHET
Bonava B SE/SEK 181815 20763 3,0
Castellum SE/SEK 170 000 27770 4,0
48 533 7,0
FINANS
Handelsbanken A SE/SEK 446 000 43 842 6,3
Investor B SE/SEK 120 000 25644 3,7
Kinnevik B SE/SEK 165000 10 421 1,5
Swedbank A SE/SEK 220000 43 505 6,3
123412 17,8
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 44000 36380 53
Novo Nordisk B DK/DKK 50 000 20 256 29
56 636 8,2
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ASSA ABLOY B SE/SEK 200 000 31630 4,6
Atlas Copco B SE/SEK 180 000 34798 5,0
Fagerhult SE/SEK 211085 16 064 23
GARO SE/SEK 98 928 17174 2,5
NIBE Industrier B SE/SEK 330000 30004 43
Nederman SE/SEK 6828 615 0,1
SKF B SE/SEK 170 000 22 857 33
Sandvik SE/SEK 250 000 31588 4,6
Tomra Systems SE/SEK 50 000 9980 14
Vestas Wind Systems DK/DKK 30000 20076 29
Volvo B SE/SEK 105000 12175 18
AFB SE/SEK 155000 24 862 36
251 820 36,4
MATERIAL
SCAB SE/SEK 400 000 27 488 4,0
27 488 4,0
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 40000 25192 36
Electrolux B SE/SEK 212000 39 665 57
Husqvarna B SE/SEK 54000 3548 0,5
Midsona B SE/SEK 25587 1576 0,2
Thule SE/SEK 150 000 24 315 35
Veoneer SDB US/SEK 86 000 19320 28
113616 16,4
TELEKOMOPERATGRER
Telia SE/SEK 750 000 31485 4,5
31485 45
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 673 661 97,3
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 673 661 97,3
Ovriga tillgangar och skulder netto 18 952 2,7
FONDFORMOGENHET 692612 100,0

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillaimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vdgledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gallande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Fondens utveckling*
Fondférmdégenheten minskade fran 6,4
miljarder kronor vid arets borjan till 6,0
miljarder kronor vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfloden under 2018 var negativt
med 351 miljoner kronor.

Fonden sjonk under perioden med
0,7 procent medan Stockholmsbdrsen
(SIXPRX) foll med 4,4 procent.

Kommentarer till resultatet
Aktieinnehaven i Ericsson, Swedish Orp-
han Biovitrum (Sobi), Nokia samt Telia har
bidragit positivt till fondens utveckling.
Ericsson utvecklades starkt efter att ha
rapporterat kontinuerligt béattre resultat
samtidigt som det fortsatt finns utrymme
till lonsamhetsforbattringar. Sobi redovi-
sade en kraftig forséljnings- och vinsttill-
véaxt tack vare en framgangsrik utveckling
for bolagets preparat mot blédarsjuka.
Det ledde till en betydande omvérdering
av bolagets aktie. Natverksleverantoren
Nokia arbetar liksom Ericsson med in-
terna forbattringar och Isnsamhetsfokus.
Kostnadsbesparingsprogrammet fortlo-
per och ska tillsammans med en stabilare
slutmarknad méjliggora betydligt hogre
rorelsemarginaler. Telia fortsatte att
renodla sin verksamhet och minska expo-
neringen mot Eurasien genom att avyttra
innehaven i Kazakstan och Uzbekistan.
Telia forvarvade under 2018 TDC Norge
och bredbandsleverantéren Get som
starker erbjudandet i Norge samt Bon-
niers TV-verksamheter TV4 och C More.
Fondens innehav i Veoneer, H&M,
Volvo samt ABB foll under 2018 och
paverkade fondens utveckling negativt.
Veoneer, som under aret delades ut fran
Autoliv, utvecklar och tillverkar produkter
for okad aktiv sékerhet i bilar. Under
hosten forsvagades bilproduktionen i
Kina samtidigt som handelstullar paver-
kade biltillverkarna negativt, vilket kan
leda till forskjutna produktlanseringar.
H&M arbetar med omstéllningen av
bolaget. Kritiska delar &r anpassning
av butiksnat, logistiklosningar samt e-
handelserbjudande. Under aret har en

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Sverige Plus &r en aktivt forvaltad fond som
huvudsakligen placerar i aktier pa den svenska bor-
sen. | grunden paminner fonden om Lannebo Sverige
men kan dessutom via blankningar och derivatin-
strument addera korta positioner som balanseras

av ytterligare langpositioner.

Portfdljforvaltare:

Martin Wallin/Robin Nestor
martin.wallin@lannebo.se
robin.nestor@lannebo.se

Bg: 346-3585 (andelsklass SEK)

svag forsaljningsutveckling i butik och
fallande marginaler pressat aktiekursen.
Volvo, som redovisat historiskt hoga
vinster, har pressats pé grund av oro for
en konjunkturavmattning. Aktiekursen
har dock fallit kraftigt och tagit hojd for
en mycket negativ vinstutveckling. ABB
utvecklades svagt da marknadens for-
hoppningar om vinstforbéttring uteblev.
Integreringen av forvarvet GE Industrial
Solutions fortsatter samtidigt som ett
avtal skrivits om att sélja affarsomradet
Power Grids till Hitachi.

Storre nettokdp har gjorts i Electrolux,
Veoneer, Trelleborg, Tele2 samt Epiroc.
Electrolux koptes efter att varderingen
sjunkit till langsiktigt attraktiva nivaer
da bolagets vinster kortsiktigt paverkas
negativt av handelstullar, valutakurser
och ravaruprisférandringar.

Historiskt har Electrolux kunnat kom-
pensera kostnadsodkningar med pris-
hojningar mot aterforséljare och kon-
sument. Veoneer &r i en investeringsfas
dar mycket resurser ldggs pé att ta fram
nya produkter for en 6kad grad av sjalv-
korande fordon. Kostnaderna dverstiger i
dag intakterna och vinsterna ligger langre
fram i tiden. Orderingangen har varit god
och marknadsefterfragan vantas 6ka
kommande é&r i en stegvis fordndring av
bilindustrin. Trelleborg koptes till port-
foljen efter en svag kursutveckling och
darmed g vardering. For 2019 finns
goda mojligheter for forsaljnings- och
vinsttillvaxt inom framfor allt jordbruks-
segmentet. Tele2 har under aret gatt
ihop med internetleverantéren Com Hem,
ingatt ett joint venture med T-Mobile i
Nederldnderna samt aviserat uttrade ur
Kazakstan. Bolaget arbetar nu med att
stérka erbjudandet till kunderna samt
realisera betydande synergier. Tillverka-
ren av gruvutrustning, Epiroc, knoppades
under aret av fran Atlas Copco. Epiroc
ser en langsiktigt god efterfragan fran
kunder vars investeringsbehov ar pa en
h6g niva. Kundernas omstéllning mot
mer effektiv gruvdrift med batteridrivna
fordon och utokat systemstod leder till

Kursutveckling 2008-12-31 — 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar

har varit 72,6 procent.

hogre produktivitet i en miljo med laga
ravarupriser.

Storre nettofdrséljningar har gjorts i
Telia, Sobi, SKF, Holmen samt Securitas.
Positionen i Telia minskades efter en
god kursutveckling. Bolagets stabila
verksamhet, med goda kassafloden, ar
fortsatt attraktiv i en konjunkturavmatt-
ning. Forsaljningstillvaxten ar dock be-
gransad med en slutmarknad i férandring.
Sobi avyttrades helt efter att varderingen
stigit efter den kraftiga kursuppgangen.
Innehaven i SKF och Holmen saldes av i
forman for andra, mer attraktiva, investe-
ringar da vi ansag avkastningspotentialen
vara begrédnsad i nértid. Positionen i
Securitas, som utvecklades val under
aret, reducerades. Bolaget &r fortsatt
langsiktigt intressant men under hosten
beddmde vi att potentialen p4 medellang
sikt var begrénsad.

Fondens fem storsta innehav vid arets
slut var H&M, Swedbank, Ericsson, Tele2
och Volvo.

H&M i&r en global kladkedja med e-
handelserbjudande i 47 lander och fler &@n
4 800 butiker pa 70 marknader. Bolaget
genomgar en period av svag forsélj-
ningsutveckling i butiksnatet samtidigt
som hoga omstéllningskostnader och
satsningen pé e-handel tynger resulta-
tet. Vi bedomer att bolaget &ar pa vég
att forbattra konkurrenskraften med en
anpassad butiksstruktur och ett attraktivt
e-handelserbjudande tillsammans med
starkt logistikkedja.

Swedbank har den storsta privatkunds-
basen bland de svenska bankerna samt
600 000 foretagskunder. Banken har dven
en ledande position i de baltiska landerna.
Bankens kontinuerliga forbéattringsarbete,
béde pé kostnads- och kapitalsidan, har
lett till att banken har god avkastning pa
kapitalet. Dagens utdelningsniva ger en
attraktiv direktavkastning.

Ericsson &r en global ledare inom
marknaden for telekommunikations-
system. Foretaget har levererat ett stort
antal natverk i narmare 200 lander och
har i dag en portfolj bestaende av Gver

45000 egna patent. Ericssons Ionsam-
het har under langt tid pressats av hard
konkurrens och av att bolaget medvetet
tagit kontrakt till en 14g marginal. Under
aret har lonsamheten forbéattrats genom
stora omstruktureringar och att en ny
strategi implementerats. Utvecklingen av
mer kostnadseffektiva nat samt séker-
hetsdiskussionen kring Huawei och ZTE
vantas gynna bolaget.

Tele2 ar en operator med fokus pa
Sverige och Baltikum. Bolaget erbjuder
mobilkommunikation, bredband och fast
telefoni till bade privat- och foretagskun-
der. Under 2018 gick Tele2 ihop med
internetleverantéren Com Hem for att
utveckla ett starkare helhetserbjudande
och 6ka konkurrenskraften. Verksamhe-
ten i Nederldnderna fusionerades med
T-Mobiles verksamhet i samma land.
Bolaget har bra marknadspositioner
och affarsmodellen genererar stabila
kassafloden.

Volvo &r en ledande tillverkare av
lastvagnar, bussar samt anldaggnings-
maskiner. Bolagets har genomgatt ett
forandringsarbete med en tydligare de-
centralisering av organisationen. Arbetet
har varit inriktat pa att vasentligt forbattra
produktivitet och Ionsamhet. En svagare
konjunktur och lagre global lastbilsefter-
fragan ar att vanta kommande ar men det
aterspeglas tydligt i aktiens vardering.
Balansrékningen &r stark samtidigt som
stora kassafloden kommer under 2019.

Ovriga upplysningar

| januari 2018 godkéndes nya fondbe-
stdmmelser vilket mojliggor start av
andelsklasser riktade till distributérer
som tillhandahaller diskretionar portfolj-
forvaltning eller oberoende radgivning.
Andelsklass SEK C startade 4 januari
2018.

* Fonden har flera andelsklasser. Andels-
klass SEKs avkastning beskrivs under
“"fondens utveckling”. Andelsklass SEK C
aterfinns i fondfaktarutan.
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Vasentliga risker

Sparande i aktier inneb&r en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en aktie
uppvisar svangningar. | en fond minskas
denna risk genom att fonden dger aktier
i flera bolag vars priser inte uppvisar
exakt samma svangningar, vilket kallas
diversifiering.

Fonden var vid arsskiftet koncentre-
rad. Diversifieringseffekten i portfoljen
ar dock mycket god. Marknadsrisken,
matt som standardavvikelsen for fon-
dens avkastning, var vid arsskiftet hogre
an for aktiemarknaden som helhet (matt
som SIXPRX).

Till skillnad fran traditionella aktiefon-
der har Lannebo Sverige Plus mgjlighet
att ta bade langa och korta positioner i
aktier och aktierelaterade instrument,
vilket kan bidra bade positivt och ne-
gativt till marknadsrisken i fonden.
Fondens nettoexponering & summan
av alla langa positioner minus sum-

man av alla korta positioner. Lannebo
Sverige Plus kan ha en nettoexponering
mellan 50 och 150 procent med en
strévan om att dver tiden ha en net-
toexponering om cirka 100 procent.
Bruttoexponeringen mater summan av
allalanga och korta positioner och kan
for fonden vara maximalt 200 procent.
Vid arsskiftet var fondens nettoexpone-
ring 96 procent och bruttoexponering
100 procent. Fonden har alltsé en lag
bruttoexponering. En hog bruttoexpone-
ring medfor en risk att fonden forlorar
varde bade pa langsidan och pa kort-
sidan vilket kan leda till en storre total
forlust an en portfolj som inte tar korta
positioner.

Vid arsskiftet var den sammanlagda
exponeringen genom derivat, tekniker
och instrument, berdknad med hjalp
av atagandemetoden vilket innebar
att instrumenten konverteras till mot-
svarande positioner i de underliggande

Branschfordelning 2018-12-31

Dagligvaror 2,9%

Finans

Halsovard
Industrivaror
och tjanster
Informations-
teknologi
Material
Séllankopsvaror
och tjanster
Telekom-
operatdrer
Ovriga
tillgangar

19,1%

26,4%
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tillgangarna, begransad och lag pa
2 procent av fondens varde.

Fonden har mojlighet att utdver
svenska overlatbara vardepapper till
viss del investera i utlandska finan-
siella instrument. Valutaexponeringen
i fonden var vid arsskiftet 5 procent
och avsdg finska innehav i euro. Va-
lutaexponeringen hade vid arsskiftet
en svagt positiv diversifieringseffekt
for portfoljen.

Nivaer for relevanta risker kontrolleras
I6pande och féljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstes-
ter. Tillampliga riskmétt anvands for
att bedéma fondens riskprofil. Aven
fondens koncentrationsniva samt grad
av aktiv forvaltning ingar bland atgar-
der i systemet som anvénds for att
hantera de risker fonden exponeras
mot. Forvaltningen av fonden har un-
der aret skett i enlighet med fondens
riskprofil.

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

H&M B
Swedbank A
Ericsson B
Tele2 B
Volvo B

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att Iana ut vardepapper. Enligt
géllande regelverk far fonden aven
anvanda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Derivatinstrument har
endast omfattat erhallna teckningsréat-
ter. Fonden har inte lanat ut vardepap-
per men i viss omfattning lanat in
aktier, med SEB som motpart, for att
sélja sig kort i aktier dar forvaltaren
har trott pa en svag utveckling. For
aktielanen stéller fonden sakerheter
som kan 6verstiga vérdet av de lanade
aktierna vilket innebér att fonden far
en motpartsrisk. Per balansdagen har
fonden exponering till foljd av tekniker
och instrument. Havstangen i fonden ar
ett resultat av blankning och erhallna
teckningsratter.

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET
448 631 7,5
316 400 53
310901 5,2
303 440 5,1
302 630 5,1
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex manskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattnings-
havare och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgdrande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet ar avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till héllbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som majligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfr leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan forvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort hallbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 31
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt héllbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som ér viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vardefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen men i flera fall

har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den ar uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa lIosningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Férvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en Iangsiktigt hallbar affarsmodell
och @r positionerade for framtiden.

Ett exempel pé ett sddant innehav i fonden &r Autoliv. Bo-
laget har med sina produkter inom bilsakerhet raddat otaliga
liv. Sakrare fordon &r en viktig fraga som besparar onddiga
och katastrofala olyckor samt &r positivt samhéllsekono-
miskt. Autolivs produkter &r viktiga for bilens utveckling och
bolagets kvalité och leveranssakerhet uppskattas av saval
biltillverkare som slutkunder.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hénforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjdnster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Attviinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes &r det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontrol om bolaget bryter mot nagra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel eller tobak. Fonden har vidare
under aret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
branslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(8tminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring milj6, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte fdljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lander

O Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem
i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna majlighet anvander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog @r nér enincident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedomning.

| de fall vi inte @r ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forséljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utover det hade férvaltarna proaktiva hallbarhetsméten med
tva bolag i fonden under aret.

M  Rostar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att résta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under éret har fondbolaget for fondens rékning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i sju bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 28 stycken.

M  Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget ar en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pa fondens innehav vid valberedningens
sammansattning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar 6ver aren.

Fondbolagets uppfdljning av aret:
| valberedningsarbetet deltar vi inte bara for en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktorerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som ldgger forslag till arsstimman bland annat om val av
styrelseledaméter, ordférande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i ménga styrelser och det ar ndgonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfor vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor okat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta dver att ha varit med
och bidragit till.

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Net Insight, Nobia och Tele2.
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Fondfakta Lannebo Sverige Plus, org nr 515602-2989

Fonden startade 2008-12-11
Andelsklass SEK C startade 2018-01-04

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231 111231 101231 091231
Fondférmdgenhet, tkr 5953 850 6398559 7567670 4874123 2476338 1702390 1375473 1196182 1643399 197 516
Andelsklass SEK 5543 232

Andelsklass SEK C 410723

Andelsvarde, kr

Andelsklass SEK 44,65 44,96 41,32 36,48 32,17 26,07 20,33 17,78 21,91 16,38
Andelsklass SEK C 44,82

Antal utestaende andelar, tusental 133 321 142 307 183159 133 608 76 977 65311 67 643 67270 75002 12059
Andelsklass SEK 124 158

Andelsklass SEK C 9163

Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,52 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass SEK 0,7 8,8 13,3 13,4 23,4 28,2 17,3 -18,9 338 63,8
Andelsklass SEK C -1,7

SIX Portfolio Return Index’, % -4,4 9,5 9,6 10,5 15,9 28,0 16,7 -13,6 26,9 53,3

Risk- och avkastningsmatt
Totalrisk, %

Andelsklass SEK 12,3 12,9 15,8 13,8 10,5
Andelsklass SEK C -

Totalrisk jmf index, % 11,1 10,6 14,9 13,7 93
Aktiv risk (tracking error), %

Andelsklass SEK 42 4,7 44 3,3 4,5
Andelsklass SEK C

Sharpekvot

Andelsklass SEK 0,4 0,9 0,9 1,3 2,2
Andelsklass SEK C

Active Share, % 57 63 61 68

G ittlig ar g

- 24 man, % 4,0 11,0 13,3 18,3 25,8
-5ar% 11,4 17,2 19,0 11,3 15,0
Kostnader?

Forvaltningsavgift (fast och rorlig ) SEK, % 2,1 1,3 14 1,7 14
Férvaltningsavgift (fast och rorlig ) SEK C, % 2,2

Transaktionskostnader 3, tkr 15003 15762 13 830 10 746 11434
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Analyskostnader 3, tkr -1 553 3228 8818 8966
Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arlig avgift andelsklass SEK, % 1,00 1,04 1,16 1,25 1,00
Arlig avgift andelsklass SEK C, % -

Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engéngsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK 217 124 157 196 161
- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK C =

- I6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK 17 7 9 1 11
- I6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK C -

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 19 1,6 18 2,3 2,3
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 6,8

Légsta hévsténg, % 0,7

Genomsnittlig hdvstang 3,6

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med narstaende

Omsattning genom nérstaende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder férvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,0

1) SIX Portfolio Return Index &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmsbadrsen, med begrénsningen att inget bolag far 6verstiga
10 procent, samt att bolag som véger 5 procent eller mer, ej far vaga mer &n 40 procent tillsammans (viktbegransning enligt UCITS). Detta innebar att indexet val avspeglar fondens placeringsregler.
SIX Portfolio Return Index tar hansyn till den avkastning aktieédgarna erhéller i form av utdelning.

2) Avser kostnader for de senaste tolv ménaderna.

3) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fr o m 1januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
Posten bestar av bade analyskostnader for den aktuella redovisningsperioden och aterférda kostnader som belastat tidigare ar. Det &r darfor posten blir negativ (intakt).
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Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vérdepapper 5857 843 6627 379
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 5857 843 6 627 379
Placering pa konto hos kreditinstitut 175 859 127 088
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 175 859 127 088
Bankmedel och &vriga likvida medel 89 308 95978
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 2925 1729
Ovriga tillgéngar 55 632 0
Summa tillgangar 6181567 6852174
Skulder
Ovriga finansiella instrument med
negativt marknadsvarde -123717 -447 386
Summa finansiella instrument med negativt
marknadsvérde (not 1) -123717 -447 386
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter -5173 -6 229
Ovriga skulder -98 827 0
Summa skulder -227717 -453 615
Fondformdgenhet (not 2) 5953 850 6 398 559
Poster inom linjen
Stallda sdkerheter for inlanade finansiella instrument 205 308 1031 509
% av fondformdgenhet 34 16,1
Resultatrakning, tkr

2018 2017

Intdkter och vardeforandring
Vérdeforandring pa dverlatbara vardepapper (not 3) -185 062 548 530
Ranteintakter (not 4) -2 405 -2 689
Utdelningar 241964 253747
Summa intakter och vardeforandring 54 497 799 588
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -132 661 97 440
Ovriga finansiella kostnader (not 5) -1721 -3084
Ovriga kostnader -13 870 -19014
Summa kostnader -148 252 -119 538
Arets resultat -93 755 680 050

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Forandring av fondférmdgenhet

Fondformdgenhet vid arets borjan 6 398 559
Andelsutgivning 2339583
Andelsinlésen -2 690 537
Arets resultat enligt resultatrakning -93 755
Fondformdgenhet vid érets slut 5953 850

7567 670
2669721
-4 518 882

680 050
6 398 559

Not 5 Intdkter och kostnader fran tekniker
for effektiv vardepappersforvaltning

F6r 2018 uppgér vardeforandring pa blankade aktier till 23 704 tkr (2017: 5 889 tkr). De intakter
som genererats till foljd av att kapital frigjorts i blankningsaffarer har ej kvantifierats separat
utan ingar som en del i summan av intékter och véardeforandring avseende 2018 och 2017.

Ovriga finansiella kostnader férdelas enligt nedan:
Utdelningar pa blankade aktier
Kostnader for effektiv vardepappersforvaltning
Kostnad for vardepapperslan
Bankkostnad

2018 2017
-1825 -7 598
-1721 -3 084

-20 24
-3 566 -10 706

Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

Not 3 Vardeférandring pa overlatbara vardepapper

Realisationsvinster 929 820
Realisationsforluster -406 122
Orealiserade vinster/forluster -708 760
Summa -185 062

1299 040
-259 093
-491 417
548 530

Not 4 Ranteintakter

Till foljd av ranteldaget med negativ rénta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.

Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det ar darfor posten blir negativ.

LAND/ ANTAL MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
DAGLIGVAROR
Axfood SE/SEK -315 000 -47 786 0,8
Axfood Lan SE/SEK 315000 0 0,0
Essity B SE/SEK 1010000 219776 37
171991 2,9
FINANS
Investor B SE/SEK 710 000 266 676 4,5
Nordea FI/SEK 4000 000 298 320 5,0
SEBA SE/SEK 2960 000 254 856 43
Swedbank A SE/SEK 1600 000 316 400 53
1136 252 19,1
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 416 400 280 529 47
280 529 47
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CH/SEK 1600 000 273 040 4,6
Alfa Laval SE/SEK -39 500 -7 491 0,1
Alfa Laval Lan SE/SEK 39 500 0 0,0
ASSA ABLOY B SE/SEK -100 000 -15815 -0,3
ASSA ABLOY B Léan SE/SEK 100 000 0 0,0
Atlas Copco A SE/SEK -250 000 -52 625 0,9
Atlas Copco A Lan SE/SEK 250 000 0 0,0
Epiroc B SE/SEK 1690 000 133307 22
Loomis B SE/SEK 667 300 190 848 32
Saab B SE/SEK 472 250 145359 24
Sandvik SE/SEK 1450000 183208 3,1
Securitas B SE/SEK 420000 59 745 1,0
Skanska B SE/SEK 1400 000 197 400 33
Trelleborg B SE/SEK 1180000 164 433 28
Volvo B SE/SEK 2610000 302 630 5,1
1574 037 26,4
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK 3990000 310901 52
Net Insight B SE/SEK 21220 000 56 764 1,0
Nokia EUR FI/EUR 4700000 240015 4,0
607 680 10,2
MATERIAL
Huhtamaki FI/EUR 300 000 82448 1,4
Stora Enso R SEK FI/SEK 1400 000 144760 24
227 208 3,8
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 356 836 224735 38
Electrolux B SE/SEK 1540 000 288134 48
H&M B SE/SEK 3560 000 448 631 75
Nobia SE/SEK 2007783 98 863 1,7
Veoneer SDB US/SEK 1014000 227795 38
1288 159 21,6
TELEKOMOPERATORER
Tele2 B SE/SEK 2686 500 303 440 5,1
Telia SE/SEK 3450000 144 831 24
448 271 7,5
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% AV FOND-
FORMOGENHET

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 5734127 96,3
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 5734127 96,3
Ovriga tillgangar och skulder netto 219723 3,7
FONDFORMOGENHET 5953 850 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEB 74
INLANADE VARDEPAPPER ANTAL
Alfa Laval 39 500
ASSA ABLOY B 100 000
Atlas Copco A 250 000
Axfood 315000

LANNEBO SVERIGE PLUS

Motpart fér samtliga inldnade vardepapper var for 2018 SEB Sverige.
Sakerheter for inlanade vardepapper for 2018 forvaras pa separerade konton hos SEB.
Avveckling & clearing sker bilateralt.

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvéarde. Gallande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tilldmpas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gallande marknadsvérde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméassiga omsténdigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls géllande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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LANNEBO VISION

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Vision &r en aktivt forvaltad aktiefond

som placerar i aktier globalt inom branscher som
teknologi, industrivaror, lakemedel, medicinsk teknik,
telekom, bioteknik, internet och media. Tyngdpunk-
ten for placeringarna ligger i USA.

Portfoljforvaltare:
Johan Nilke
johan.nilke@lannebo.se

Bg: 5563-4638

Fondens utveckling
Fondférmdgenheten 6kade fran 2,3 miljar-
der kronor vid arets boérjan till 3,1 miljarder
kronor den 31 december 2018. Nettot av
in- och utfléden i fonden var under aret
698 miljoner kronor.

Lannebo Vision steg med 7,3 procent
under aret. MSCI World Tech 10/40
omraknat i svenska kronor steg med
6,1 procent.

Kommentar till resultatet

De innehav som bidrog mest positivt till
fondens utveckling under 2018 var de
amerikanska mjukvarubolagen Micro-
soft och Red Hat samt amerikanska
e-handelsbolaget Amazon.

Microsoft har under 2018 varit ett av
fondens storsta innehav. Den goda utveck-
lingen drevs framst av en stark utveckling
for bolagets molntjanster bade nér det gal-
ler mjukvara och lagring av data. Trenden
att foretag flyttar ut IT-driften till molnet
istéllet for att driva egna serverhallar
gynnar Microsofts produkter Office 365
och Azure. Red Hat har under 2018 haft
en gynnsam utveckling da fler kunder ser
fordelen med att utveckla mjukvara utifran
dppen kallkod. Aven IBM sé&g férdelen med
Red Hats produkter och offentliggjorde i
oktober ett bud pa bolaget med en bud-
premie pa 63 procent mot tidigare dags
stangningskurs. Red Hat ska bland annat
starka IBM:s erbjudande i det som kallas
hybrid molntjénst, nar kunder kombinerar
ett eget datacenter med en publik moln-
tjdnst. Amazon fortsatter att dominera
e-handeln i USA samt beféster ocksa sin
position som marknadsledande inom
publika molntjanster genom sitt bolag
Amazon Web Services (AWS). Bolaget
visade ocksd en battre I6nsamhet &n
vantat under det tredje kvartalet framst
drivet av AWS och medlemstjansten Ama-
zon Prime. Expansion till flera marknader
och inom nya vertikaler, sdsom mat och
lakemedel, vantas driva tillvaxten framat
tillsammans med en fortsatt god tillvaxt
for molntjanster.

De innehav som bidrog mest negativt
till fondens utveckling under 2018 var
svenska mjukvarubolaget RaySearch La-
boratories, amerikanska IT-servicebolaget
IBM och den japanska spelutvecklaren
Square Enix.

Fonden salde hela innehavet i Ray-
Search Laboratories under 2018. Anled-
ningen till den negativa utvecklingen ar
framst att RaySearch Laboratories inte
natt upp till forvédntad forsaljningstill-
vaxt samtidigt som bolaget tagit hogre
kostnader for investeringar i bland annat
séljorganisationen. Bolaget paverkades
ocksa av negativa valutaeffekter. IBM:s
negativa utveckling berodde framst
pa en samre rapport for kvartal tre dar
forséljningstillvaxten inte levde upp till
marknadens férvantningar. Férvéarvet av
Red Hat har mottagits vél av marknaden
och véntas driva tillvéxt nar Red Hats
produkter kan erbjudas till IBM:s stora
kundbas. | dagsléget visar 6ver 50 pro-
cent av IBM:s omséttning god tillvaxt.
Spelutvecklaren Square Enix negativa
utveckling berodde framst pa det stopp
for spellicenser som inférdes i Kina. Det
gjorde att inga nya spel kunde slappas pa
den kinesiska marknaden under hdsten.
| slutet av december kom det signaler
om att licensstoppet kommer att havas.

Den amerikanska dollarn stérktes med
8,2 procent mot den svenska kronan,
vilket paverkade fonden positivt efter-
som manga av innehaven &r noterade i
USA. Det péverkar dock fonden negativt
relativt index.

Storsta nettokdpen under 2018 gjordes
i Microchip Technology, IBM, Naspers,
Alphabet och Square Enix.

Microchip Technology tillverkar chip
som har ett brett anvandningsomrade men
forséljningen framat kommer framfor allt
gynnas av ett dkat antal chip inom bilin-
dustrin samt ett 6kat antal uppkopplade
enheter som kraver fler chip. Det gor att
bolaget vantas ha en hdogre tillvaxt och
aterhdmta sig snabbare an jamforbara
halvledarbolag. IBM har nu natt 50 procent
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar

har varit 155,6 procent.

av omsaéttningen i nya tillvaxtdrivande
verksamheter. Forvarvet av Red Hat véantas
gynnatillvaxten ytterligare. Naspers rabatt
jamfort med bolagets storsta innehay,
Tencent, &r fortsatt stor. Dessutom ser vi
mojligheter i 6vriga investeringar, framfor
allt inom marknadsplatser i tillvaxtmark-
nader. Alphabet har mdjlighet att oka
intdkterna fran molntjanster och YouTube
och har &ven en stabil bas i s6kmotorn
Google. Square Enix har en mgjlighet att
oka sin tillvaxt genom att utveckla sina
starka speltitlar och flytta en storre del
av forséljningen online.

Storsta nettoforséljningarna under
2018 skedde i Recipharm, RaySearch
Laboratories, Netflix, MIPS och Amazon.

Hela innehavet i Recipharm saldes nér
kursen steg kraftigt efter forsta kvartals-
rapporten och véarderingen inte langre
motsvarade forvantningarna. RaySearch
Laboratories avyttrades under hésten da
bolaget inte levde upp till tillvaxtforvant-
ningarna. Innehavet i Netflix minskades
gradvis da varderingen kommit upp. MIPS
avyttrades da vi fann det svart att bedoma
utfallet i en patenttvist. Innehavet i Ama-
zon minskades I6pande efter mycket stark
kursutveckling.

CLX Communications (CLX) &r ett nytt
innehav sedan i borjan av sommaren.
CLX &r ett svenskt tjanstebolag inom
mobil kommunikation. Bolaget erbjuder
tjanster for att foretag ska kunna skicka ut
textmeddelanden till sina kunder oavsett
varivarlden kunden befinner sig. Tjansten
anvands bland annat ill att skicka pamin-
nelser fran flygbolag, marknadsféring,
sakerhetsverifiering med mera. Bolaget
har gjort flera lyckade forvarv och har
nagra av varldens stérsta IT bolag som
kunder. CLX har under 2018 gjort storre
forandringar i sin ledningsgrupp.

Fondens fem stdrsta innehav vid ut-
gangen av 2018 var Alphabet, Microsoft,
Apple, Red Hat och Amazon.

Alphabet &r mest kand for soktjansten
Google. Google anvands i drygt 80 procent
av vérldens sokningar pa internet. Bola-

get &r dven verksamt inom flera andra
omraden, bland annat mobilplattformen
Android, molntjénster och videodelnings-
tjdansten Youtube. Alphabet fortsatter att
visa god tillvaxt frimst genom 6kade int&k-
ter fran mobila enheter och molntjénster.
Foretaget har dven gjort en storre inves-
tering i kinesiska e-handlaren JD.com.

Microsoft &r varldens storsta mjukvaru-
foretag. Microsofts mest kénda produkter
ar operativsystemet Windows, som é&ter-
finns i en majoritet av varldens datorer,
samt kontorspaketet Office. Omstall-
ningen fran licensforséljning till att sélja
mjukvara som en molntjénst fortsatter
vilket gynnar bade tillvaxt och lonsamhet.

Apple ar en av varldens ledande utveck-
lare av konsumentelektronik. Bolaget har
produkter inom mobiltelefoner (iPhone)
och datorer (Mac och iPad). Bolaget
har &ven forsaljning inom mjukvara och
molntjanster. Forsaljningstillvaxten av
foretagets storsta produkt, iPhone, har
minskat men samtidigt véxer ovriga af-
farsomraden vilka &ven visar en hogre
marginal.

Red Hat utvecklar och séljer mjukvara
baserad pa 6ppen kallkod. Foretaget till-
handahaller dven tjanster och en plattform
kring 6ppen kallkod. IBM har lagt ett bud
pa Red Hat pa 190 dollar per aktie som
vi avser att acceptera. Affaren forvantas
stdnga under 2019.

Amazon &r varldens storsta e-handlare.
Dessutom tillhandahaller Amazon moln-
tjanster, under namnet Amazon Web
Services. Amazon tillhandahaller ett brett
produktutbud och har under senaste aren
forvarvat bolaget inom bade livsmedel
och ldkemedel.

Ovriga upplysningar
Johan Nilke tilltrddde som forvaltare av
Lannebo Vision i april 2018.
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LANNEBO VISION

Vasentliga risker

Sparande i aktier inneb&r en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svangningar. | en fond
minskas denna risk genom att fonden
dger aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering.

Fonden var vid arsskiftet forhallan-
devis koncentrerad. Diversifierings-
effekten i portfoljen ar alltjamt god.
Marknadsrisken, matt som standard-

avvikelsen for fondens avkastning,
var vid arsskiftet nagot lagre an for
jamforelseindexet, MSCI World IT.
Valutaexponeringen forknippad med
fondens vardepappersinnehav var vid
arsskiftet 78 procent i amerikanska
dollar, 2 procent i sydafrikanska rand,
1 procent finska innehav i euro och
1 procent i japanska yen. Ovriga innehav
ar noterade i svenska kronor. Fondens
valutarisk har alltsa en stark koppling till
valutakursforandringar mellan den ame-

Fondfakta Lannebo Vision, org nr 504400-7739

Fonden startade 2000-08-04

rikanska dollarn och svenska kronor.
Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras l6pande och f6ljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvéands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgarder i
systemet som anvands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestéammelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt rétt att Iana ut vardepapper. Enligt
gallande regelverk far fonden dven
anvénda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Ingen av dessa mdjlig-
heter har utnyttjats under aret.

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231 111231 101231 091231
Fondférmdgenhet, tkr 3052485 2267369 1801234 1573500 978 348 611053 471873 410 546 408 451 380867
Andelsvarde, kr 7,20 6,71 577 5,21 4,01 2,86 2,23 2,07 2,10 2,04
Antal utestaende andelar, tusental 423922 338098 312 205 302 160 244076 213 948 211509 198134 194 251 187154
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04 0,01 0,02 0,03
Totalavkastning, % 73 16,3 10,7 29,9 40,2 28,3 9,7 -0,9 39 44,8
MSCI World IT ", % 6,1 24,2 20,2 14,0 39,7 29,5 6,4 -0,9 9,6 32,8
Risk- och avkastningsmatt 2

Totalrisk, % 16,1 14,0 16,2 13,6 7,0

Totalrisk jmf index, % 16,9 14,0 18,0 15,9 7,2

Aktiv risk (tracking error), % 4,4 6,5 79 54 3,8

Sharpekvot 0,8 1,0 1,2 2,3 42

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 11,7 13,5 20,0 35,0 34,1

-5ar% 20,3 24,6 23,2 20,5 15,2

Kostnader 2

Forvaltningsavagift, % 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6

Transaktionskostnader *, tkr 1087 339 359 366 303

Transaktionskostnader, % 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1

Analyskostnader 4, tkr 477 123 44 31

Analyskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0

Arlig avgift, % 1,62 1,61 1,61 1,60 1,60

Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forvaltningskostnad fér 0,0

- engéngsinsattning 10 000 kr 183 151 162 187 183

- l6pande sparande 100 kr 11 11 11 1 12

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1

Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,0

Lédgsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig hdvstang 0,0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med narstaende

Omsattning genom narstéende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

1) MSCI World IT 10/40 Net Total Return &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av globala IT-bolag, med begransning att inget bolag far 6verstiga 10 procent,
samt att bolag som véger 5 procent eller mer, ej far vaga mer &n 40 procent tillsammans (viktbegransning enligt UCITS). Detta innebdr att indexet vl avspeglar fondens placeringsregler.
MSCI World IT tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning. Indexsiffror for ar 2008-2010 avser Nasdag Composite.

2) Active Share har inte berdknats for perioden da kostnaden for att inforskaffa indexuppgifter har bedémts som orimligt hig i forhallande till informationsvardet.

3) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

4) Analyskostnader har tidigare varit en komponent i transaktionskostnader men fr o m 1januari 2015 har analyskostnader separerats fran transaktionskostnader och redovisas pa egen rad.
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LANNEBO VISION

Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till héllbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mdjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfr leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 31
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt héllbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som ér viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt @ndrat forvaltarnas asikt om bolagen meni flera fall

har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den ar uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Férvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och @r positionerade for framtiden.

Ett exempel pé ett sddant innehav i fonden ar Veoneer.
Nastan alla allvarliga trafikolyckor beror pa den manskliga
faktorn. Veoneer utvecklar teknologi for avancerat forarstod
och sjélvkdrande bilar samt ar varldsledande nér det géller
elektroniska sdkerhetssystem i bilar. Foretagets produkter
hjalper till att halvera dddligheten i trafiken vilket &r ett av
FN:s globala hallbarhetsmal.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjdnster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som &r
hénforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjdnster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Attviinte investerar i ovan namnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt héllbara affarsmodel-
ler och séledes &r det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av forvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan
vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot nagra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, tobak eller vapen. Fonden har vidare
under aret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
branslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring milj6, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte féljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lénder

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem
i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som en stor dgare och investerare i manga bolag har vi en
mojlighet att paverka. Denna majlighet anvéander vi oss av
genom kontinuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ
av dialog @r nér en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske
avenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar héllbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
mdten avser att informera bolagen om vad deras dgare och
investerare forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer
information till investeringsanalysen. Urvalet av bolag med
vilka proaktiva héllbarhetsméten genomfors baseras pa var
agarandel samt riskbedomning.

| de fall vi inte @r ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
forséljning av aktierna ett alternativ.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Férvaltaren hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utover det hade férvaltaren proaktivt hallbarhetsmote med
ett bolag i fonden under éret.

M  Réstar pa bolagsstammor

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder har som huvudprincip att rosta pa bolags-
stammor i bolag dar fondbolaget har en storre dgarandel
eller tillhor de storsta dgarna.

Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har fondbolaget for fondens rakning deltagit och
rostat pa bolagsstamman i sex bolag av ett totalt genom-
snittligt antal aktieinnehav i fonden om cirka 31 stycken.

M Deltarivalberedningar for att paverka styrelsens
sammansattning

Fondbolagets kommentar:

Lannebo Fonder deltar i valberedningsarbetet dar fond-
bolaget &r en av de storsta dgarna och blir tillfragade att
delta. Beroende pé fondens innehav vid valberedningens
sammanséttning varierar fondens deltagande i valbered-
ningar over aren.

Fondbolagets uppfaljning av aret:
I valberedningsarbetet deltar vi inte bara fér en fonds rakning
utan pa fondbolagsniva. Vi &r en av de svenska aktdrerna
som deltar i flest valberedningar. Det &r valberedningen
som lagger forslag till drsstdmman bland annat om val av
styrelseledamaoter, ordforande i styrelsen och erséttning till
styrelsen. En problematik pa marknaden &r den laga andelen
kvinnor i manga styrelser och det ar nagonting vi har arbetat
med systematiskt i flera ar for att forandra. Jamfér vimed de
bolag vars valberedningar vi deltog i 2013 och de vi deltog
i 2018 har andelen kvinnor 6kat fran 24 till 35 procent. Det
ar ett vardefullt arbete som vi &r stolta Gver att ha varit med
och bidragit till.

Under éret har fondbolaget for fondens rakning deltagit i
valberedningen i Recipharm.
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Branschfordelning 2018-12-31

Balansrakning, tkr
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2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 2803 042 2098 507
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 2 803 042 2098 507
Placering pa konto hos kreditinstitut 206 133 137 575
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 206 133 137 575
Bankmedel och 6vriga likvida medel 45787 34011
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 668 391
Ovriga tillgangar 12 361 0
Summa tillgangar 3067 991 2270484
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -4 320 -3115
Ovriga skulder -11 186 0
Summa skulder -15 506 -3115
Fondférmdgenhet (not 2) 3052485 2267 369
Resultatrakning, tkr

2018 2017

Intdkter och vardeforandring
Vardeférandring pa Gverlatbara vardepapper (not 3) 117 491 314 858
Rénteintakter (not 4) -187 74
Utdelningar 2391 15860
Valutakursvinster och -forluster netto 2927 -1 045
Summa intakter och vardeforandring 138 318 329 599
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -49 445 -33524
Ovriga kostnader -1 564 -462
Summa kostnader -51009 -33 986
Arets resultat 87309 295 613

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Alphabet

Microsoft

Apple

Red Hat

Amazon.com
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TKR

286 244
258909
221684
139 949
132974

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

% AV FOND-
FORMOGENHET
9,4 Fondformogenhet vid arets borjan
8,5 Andelsutgivning
73 /:\ndelsinlbsen
46 Arets resultat enligt resultatrdakning
44 Fondférmdgenhet vid arets slut

Not 2 Férandring av fondfdrmogenhet

2267 369
1348 069
-650 262
87 309
3052 485

1801234
462 643
-292 121
295613

2267 369

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

208 045

-8 622
-81932
117 491

Not 3 Vardeforandring pa overlatbara vardepapper

135696
-27 593
206 755
314 858

Not 4 Ranteintdkter

Till f6ljd av réntelaget med negativ rinta tar bankerna ut en inlaningsavagift pa inlaningskonton.
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt. Det ar darfor posten blir negativ.
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Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR ~ FORMOGENHET

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD
MARKNAD ELLER MOTSVARANDE MARKNAD UTANFOR EES

INFORMATIONSTEKNOLOGI
Adobe US/UsSD 60 750 121680 4,0
Advanced Micro Devices US/UsD 100 000 16 343 0,5
Alphabet Class A US/USD 21500 198 904 6,5
Alphabet Class C US/UsSD 9526 87 340 2,9
Amdocs GG/USD 195000 101132 33
Apple US/usD 158 740 221684 73
Cisco Systems US/UsD 215769 82772 2,7
Citrix Systems US/UsD 85000 77104 2,5
CLX Communications SE/SEK 894 870 77 854 2,6
Dell Technologies Class C US/usb 11752 5085 0,2
eBay US/UsD 185000 45975 15
Electronic Arts US/usb 105 000 73354 24
Facebook US/Usb 75000 87043 2,9
F-Secure FI/EUR 1563971 36 758 1,2
IBM US/USD 130 000 130 826 43
Intel US/Usb 125000 51936 17
Intuit US/Usb 54950 95765 31
MicroChip Technology US/usb 180 000 114611 38
Microsoft US/UsD 287923 258909 8,5
Mycronic SE/SEK 251 881 29 747 1,0
Naspers Ltd ZA/ZAR 38000 67724 2,2
NetEnt B SE/SEK 1800000 65790 2,2
Oracle US/UsD 209 500 83 743 2,7
Paypal Holdings Us/usb 150 000 111671 37
Red Hat US/UsD 90 000 139949 4,6
Salesforce.com US/USD 80 000 97011 3,2
Square Enix Holdings JP/JPY 180 000 43416 14
2524126 82,7
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Amazon.com us/usb 10 000 132974 4,4
Kindred Group SDB MT/SEK 780 201 63 664 2,1
Netflix Us/uUsb 14 500 34 360 1,1
Veoneer SDB US/SEK 155520 34938 11
265 936 8,7
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2790 063 91,4
OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Paradox Interactive SE/SEK 96 719 12980 0,4
12980 0,4
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM AR FOREMAL
FOR REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN
MARKNAD SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 12 980 0,4
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2803042 91,8
Ovriga tillgangar och skulder netto 249 443 8,2
FONDFORMOGENHET 3052485 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Alphabet 9,4

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbolagens fdrenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvérde. Géllande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pé en aktiv marknad anvéands senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméassiga omstandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
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Fondens utveckling*
Fondférmdgenheten minskade fran 1,8
miljarder kronor vid arets borjan till 1,6
miljarder kronor den 31 december 2018.
Nettot av in- och utfléden i fonden var
minus 165 miljoner kronor.

Lannebo Corporate Bond sjonk under
2018 med 0,3 procent. Fondens jamforelse-
index, Nasdaq OMX Credit SEK Index, var
oforéndrat under aret. Réntedurationen
i jamforelseindex &r betydligt langre an
i fonden, vilket innebér att fonden inte
paverkas av forandrade marknadsréntor
i samma utstrackning som index.

Kommentarer till resultatet

Aret 2018 praglades av volatila kredit-
marknader i Europa och kreditspreadarna,
det vill séga skillnaden mellan den riskfria
rantan och rantan pa foretagskrediter,
gick isar ordentligt pa bade investment
grade och high yield segmentet med
fallande obligationspriser som féljd. Det
finns ménga forklaringar till det osékra
marknadsklimatet. Till dessa hor global
konjunkturoro, handelskonflikter mellan
USA och Kina, minskade stimulansat-
géarder fran Europeiska centralbanken,
fallande oljepris och bérsoro. Det ne-
gativa stdmningsléaget spillde Gver pa
de nordiska kreditmarknaderna. Under
inledningen av 2018 hade dessa en god
utveckling men under aret byttes optimis-
men mot minskad riskaptit &ven hér. Trots
detta var emissionsaktiviteten i Norden
hog under aret. Under hosten gjorde de
svenska fastighetsbolagen Castellum
och Heimstaden Bostad tva stora emis-
sioner i euro pa nivaer betydligt hogre an
motsvarande rénteniva i svenska kronor
vilket fick hela den nordiska marknaden
att prisas om. Speciellt investment grade
segmentet, det vill sdga obligationer med
hog kreditvardighet, sjonk rejalt. Detta
segment har kommit ner pa extremt laga
rantenivaer under de senaste aren sa det
framstar som en relativt sund korrigering.
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Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Corporate Bond &r en aktivt forvaltad
rantefond som placerar i foretagsobligationer i
Norden. Innehavens genomsnittliga |6ptid ligger i
normalfallet mellan tre och fem &r.

Portfdljforvaltare:

Karin Haraldsson/Katarina Ponsbach Carlsson
karin.haraldsson@lannebo.se
katarina.ponsbach-carlsson@lannebo.se

Bg: 303-5318 (andelsklass A SEK)

Riksbanken hojde den svenska re-
porantan for férsta gangen pa sju ar.
Réntan hojdes med 0,25 procentenheter
till -0,25 procent. Konjunkturen &r stark
och forutséttningarna ar goda for att
inflationen kommer att ligga vara kvar
néra inflationsmalet framover enligt
Riksbanken. Réanteprognosen indikerar
att ndsta hojning sannolikt sker under
andra halvaret 2019. | USA fortsatte
Federal Reserve pa sin inslagna bana
och hojde den amerikanska styrréntan
fyra ganger. Réntan har hojts atta ganger
sedan atstramningen inleddes for tre ar
sedan och Federal Reserve guidade for
ytterligare tva hojningar under 2019.

| Sverige steg tre manaders STIBOR fran
-0,47 procent vid arets borjan till-0,13 pro-
cent vid arets slut, den hégsta nivan sedan
2015. Den svenska femariga statsobliga-
tionsrantan steg nagot fran -0,1 procent
vid arets borjan for att landa kring noll-
strecket. Stigande réntor har ingen namn-
vard paverkan pa fondens avkastning, d&
merparten av fondens avkastning kommer
frén den kreditrisk fonden tar.

Fonden deltog i flera emissioner under
aret, en av dem var Y-Foundation som
ar ett finskt fastighetsbolag som &dger
och forvaltar hyresratter. Bolaget star-
tade som en stiftelse for att bekdmpa
hemldshet och malet &r fortfarande att
producera hyresratter for utsatta grup-
per som alla ska ha rad att bo i. Bolaget
dgs bland andra av finska kommuner
och fackféringar. En annan emission
som fonden deltog i var Velliv (tidigare
Nordea Liv och Pension) som &r ett
danskt pensionsforsakringsbolag heldgt
av sina kunder. Fonden investerade ocksa
i en obligation utgiven av svenska Cibus,
som &ger och forvaltar butiksfastigheter
&t de finska matvarukedjorna Kesko och
S-Group samt lagpriskedjan Tokmanni.
Ett av fondens storre innehav, Danske
Bank, avyttrades i sin helhet i samband
med penningtvattsskandalen i Baltikum.

Kursutveckling 2012-09-10 — 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa tre ar

har varit 6,7 procent.

Inga storre strukturella férandringar
gjordes och vid arets slut bestod fonden
uteslutande av foretagsobligationer. Den
genomsnittliga I6ptiden for samtliga inne-
hav i fonden, kreditdurationen, var ofér-
andrad pa 3,4 ar. Kreditdurationen mater
hur kéanslig fonden &r for en forandring i
kreditvardighet hos nagon eller nagra av
emittenterna i fonden. Genomsnittet av
det bedémda kreditbetyget for innehaven
i fonden |ag i det Iagre investment grade
segmentet, BBB-. Réntedurationen, som
mater fondens kanslighet for en forand-
ring i marknadsréntan, |ag vid arsskiftet
pa 0,7 ar. Att halla rantedurationen kort
ar en strategi for att skydda fonden
mot stigande rantor. Antalet emittenter
uppgick vid arsskiftet till 41 och den
geografiska fordelningen i fonden var:
Sverige 44 procent, Norge 28 procent, Fin-
land 17 procent och Danmark 11 procent.

Fondens fem stérsta innehav var vid
utgangen av 2018 Castellum, Color Group,
Storebrand Livsforsikring, OP Bank och
Nordea.

Castellum &r ett av Nordens storsta
fastighetsbolag dér vardet av bestandet
uppgar till 87 miljarder kronor. Fastighets-
portfélien bestar av kontors-, handels- och
lager/logistikfastigheter. Den geografiska
fordelning har foréndrats och i dag star
Stockholm for 30 procent av bestéandet
och Oresund, Géteborg och region mitt —
Vasteras, Orebro, Linkdping, Norrkdping,
Jonkdping for cirka 20 procent vardera.
Castellum &r noterat p& Stockholmsbor-
sen. Castellum fick under aret sin forsta
officiella rating, Baa3, och kvalar da in i
investment grade segmentet.

Color Group é&r ett norskt farjerederi
som trafikerar fem linjer mellan Norge,
Sverige, Danmark och Tyskland. Color
Group &gs sedan 1999 av den familjedgda
koncernen O.N. Sunde. En stark mark-
nadsposition gor att intakterna &r stabila
och rederiet har gjort stora investeringar
inom héllbarhet. Bolaget har till exempel

bestallt varldens storsta hybridfarja. Vi
beddmer att bolagets kreditvardighet
motsvarar en kreditrating i segmentet BB-.

Storebrand Livsforsikring ar ett pen-
sions- och livférsakringsbolag som ingar
i norska Storebrandkoncernen. Bolaget
ar ett av de ledande forsakringsbolagen i
Norge och Sverige och gar under namnet
SPP Pension och Forsakring. Storebrand
har en hog kreditvardighet med en BBB+
rating. Storebrand &r noterat pa Oslo Bors.

OP Bank ingar i OP Gruppen, som
ar Finlands storsta finanskoncern. OP
Gruppen verkar inom affarsomradena
bank, skadeforsékring och kapitalforvalt-
ning. Bolaget ar en kooperativ solidarisk
forening som dgs av kunderna sjalva.
OP Bank har en hog kreditvéardighet och
ratingen ar AA-.

Nordea &r Nordens storsta finans-
koncern verksam inom bank, forsakring
och kapitalforvaltning for saval privata
som institutionella kunder. Under 2018
flyttades huvudkontoret fran Stockholm
till Helsingfors. Nordea &r noterat pa
borserna i Stockholm, Kdpenhamn och
Helsingfors. Bolaget har en mycket hog
kreditvardighet och ratingen &ar AA.

Ovriga upplysningar

| december 2018 godkéandes nya fond-
bestammelser vilket majliggor start av
andelsklasser riktade till distributorer
som tillhandahaller diskretionar portfolj-
forvaltning eller oberoende radgivning.
Andelsklasserna har dnnu inte startats.

* Fonden har flera andelsklasser. Andels-
klass A SEKs avkastning beskrivs under
“fondens utveckling”. Andelsklass B SEK
terfinns i fondfaktarutan.
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i férvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i forvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M  Sociala aspekter (t ex méanskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattig-
heter, fragor om erséttningar till ledande befattnings-
havare och motverkande av korruption).

O  Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet

M Fonden viljer in
O Hallbarhetsaspekter ar avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran milj, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgdrande for valet
av bolag i fonden.

M  Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Héllbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som vljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som stravar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mgjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag méste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det ar viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantérskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvagar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via vér externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sakerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort hallbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 41
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som dgare har forvaltarna varit i kontakt med méanga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vardefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt andrat forvaltarnas asikt om bolagen meni flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
dven om den &r uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pé olika problem. Vi fokuserar
pé riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
overraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Forvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och @r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r talloljepro-
ducenten Forchem. Bolaget tillverkar kemikalier, fyra olika
talloljederivat, fran just tallolja som &r en restprodukt fran
massatillverkning. Bolaget har sin fabrik bredvid StoraEnsos
massafabrik i Rauma i Finland for att minimera transporter
och effektivisera produktionen. Att tillverka kemikalier fran
restprodukter baserade pa travara medfar att miljofarliga
kemikalier kan fasas ut och substitueras. Talloljederivat
kan anvandas i manga typer av produkter sésom malarfarg,
diesel, byggnadsprodukter, rengdringsprodukter eller
smink. Efterfragan ar stor pa bolagets produkter dé det ar
brist pa tallolja globalt och da efterfragan pa miljévanliga
produkter okar.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ér involverade i foljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omséttningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
hénforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjdnster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan ndmnda produkter &r en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodel-
ler och séledes &r det ytterligare manga produkter och till
och med hela branscher som sallas bort av férvaltarna i den
noggranna analysen av bolagen innan en investering. Innan

vi gor en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhets-
expert gora en sa kallad normbaserad screening som en
extra kontroll om bolaget bryter mot négra internationella
konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under &ret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer frén produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel, tobak eller vapen.

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krdnkningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte foljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Léander

O Avhéllbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/réntebarande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondholaget anvénder sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i hallbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka dem
i en mer héllbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som stor investerare i manga bolag har vi en mgjlighet att
paverka. Denna mdjlighet anvander vi oss av genom konti-
nuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ av dialog &ar
ndr en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske dven i de
basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga bevak-
ning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkontakt
med bolaget for att utreda vad som har hént och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
moten avser att informera bolagen om vad deras investerare
forvantar sig avdem samt ge forvaltaren mer information till
investeringsanalysen. Urvalet av bolag med vilka proaktiva
hallbarhetsmoten genomférs baseras pé var investerings-
storlek samt riskbedomning.

| de fall vi inte @r n6jd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
avyttring av innehavet ett alternativ.

Fondbolagets uppfljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utdver det hade forvaltarna proaktiva hallbarhetsméten med
tva bolag i fonden under aret.
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Fondfakta Lannebo Corporate Bond, org nr 515602-5669
Fonden startade 2012-09-10
Andelsklass B SEK startade 2013-12-01

Fondens utveckling 181231 171231 161231 151231 141231 131231 121231
Fondférmdgenhet, tkr 1605696 1778078 1611729 1670580 1355506 690 865 86 780
Andelsklass A SEK 1598556 1767011 1605 439 1661012 1350947 675370

Andelsklass B SEK 7139 11068 6290 9567 4 559 15495

Andelvérde, kr

Andelsvérde A SEK 116,81 117,21 113,40 109,36 108,33 106,48 101,04
Andelsvarde B SEK 106,38 110,03 109,65 106,87 108,01 106,48

Antal utestaende andelar, tusental 13752 15176 14214 15277 12 513 6 488 859
Andelsklass A SEK 13 685 15076 14157 15188 12 471 6343

Andelsklass B SEK 67 101 57 90 42 146

Utdelning per andel, kr

Andelsklass B SEK 329 321 113 2,16 0,31 0,00 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass A SEK -0,3 34 3,7 1,0 1,7 54 1,0
Andelsklass B SEK -0,3 3,4 3,7 1,0 1,7 0,3

NASDAQ OMX Credit SEK", % 0,0 13 3,0 04 6,2 28 19
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 0,9 1,2 1,6 1,2 0,9

Totalrisk jmf index, % 0,9 1,1 1,5 1,6 14

Kreditduration, ar 34 33 34 36 3,6

Rénteduration, &r 0,7 0,7 0,9 1,1 0,3

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 1,5 35 23 13 35

-58r% 1,9 - - - -

Kostnader?

Forvaltningsavgift, % 0,9 09 0,9 09 0,9

Transaktionskostnader, tkr 0 0 0 0 0

Transaktionskostnader, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Analyskostnader, tkr 85

Analyskostnader, % 0,0

Arlig avgift, % 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90

Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 90 89 91 91 91

- |opande sparande 100 kr 6 [} 6 6

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,4 0,4 0,6 0,9 0,5

Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 96,6

Légsta havstang, % 80,7

Genomshittlig hdvstang 91,1

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med narstaende

Omséttning genom narstaende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder férvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,0

1) NASDAQ OMX Credit SEK ar ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla utvecklingen i foretags-
och kommunobligationer som &r emitterade i SEK och har higt kreditbetyg, sé kallad investment grade.
2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

Geografisk férdelning 2018-12-31 Fordelning kreditbetyg 2018-12-31
1,4% 2,2%
‘ . ” ’ -

W Sverige A-
Danmark BBB+
BBB

Norge

: m BBB-
Finland 28,3% B BB+

B Ovriga tillgangar N BB
m BB-

Kreditbetygen baseras pa interna bedomningar.

66 | LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2018



LANNEBO CORPORATE BOND

Vasentliga risker
Den storsta risken forknippad med
fondens tillgangar &r kreditrisken
vilken innebaér att kreditvardigheten
hos nagon eller nagra av emitten-
terna forsamras eller att en emittent
gar i konkurs. Om kreditvardigheten
hos emittenten andras till det sémre
innebar det att marknadsvardet av
innehavet forsdmras. Om emittenten
gar i konkurs kan det i varsta fall
innebéra attinnehavet hos emittenten
blir vardeldst. Kreditrisken &ar hogre i
denna typ av fonder da fonden inves-
terar i foretagsobligationer. Fonden
investerar bade i foretagsobligationer
med hog kreditvardighet, sa kallad
investment grade, och i obligationer
med ldgre rating an investment grade
eller som saknar kreditrating. Fonden
minskar kreditrisken genom att haen
god spridning mellan olika emittenter
och emissioner.

Likviditetsrisken kan vara hogre
i foretagsobligationsfonder &n i
korta rantefonder eller aktiefonder.
Likviditeten kan variera till foljd av
forandringar i efterfragan och utbud
vilket medfor en risk att innehav i
foretagsobligationer kan vara svarare
att vérdera eller sélja som en foljd av
svag efterfragan. Vid en begransad
likviditet i marknaden kan storre uttag
ur fonden innebéra att innehav behd-
ver sdljas till oférdelaktiga priser och
i exceptionella fall innebéra att uttag
ej kan ske omedelbart efter begédran.
Detta stéller storre krav pa hantering
av likviditetsrisken i fonden.

Rénterisken kan vara hogre i denna
typ av réntefond da fonden placerar
i vardepapper med medellang till
lang I6ptid vilket innebar hogre kurs-
svangningar an i en kort rantefond.
Réntedurationen i fonden understi-

FONDENS FEM STORSTA
EMITTENTER

Castellum

Color Group

Storebrand Livsforsikring
OP Bank

Nordea Bank

ger ett ar medan I6ptidsdurationen
understiger fem ar.

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja mojligheten att
placera mer &n 35 procent av fondens
varde i skuldforbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun
eller motsvarande inom ett EES-land.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras lopande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgarder
i systemet som anvands for att han-
tera de risker fonden exponeras mot.
Forvaltningen av fonden har under aret
sketti enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra

tekniker och instrument

Enligt fondbestammelserna har fon-
den rétt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella
instrument samt ratt att lana ut vérde-
papper. Enligt géllande regelverk far
fonden daven anvanda andra tekniker
och instrument i férvaltningen. Fon-
den har innehav i obligationer som
innefattar derivat i form av majlig-
heten for emittenten att I6sa in dem
i fortid samt hybridinstrument. Under
perioden har valutaderivat med SEB
som motpart anvants for att hantera
fondens valutarisk motsvarande som
mest 52,8 procent av fondens varde.
For valutaderivat kan fonden stélla el-
ler erhalla sékerheter i form av likvida
medel som motsvarar valutaderi-
vatens marknadsvarde for att hantera
motpartsrisken. Havstangen i fonden
ar ett resultat av valutaderivat for att
hantera valutarisken och innehav i
obligationer som innefattar derivat.

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

113 352 7.1
67 143 4,2
61258 38
60 489 38
59 294 37

Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vérdepapper 1563924 1677 506
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvérde 18730 9789
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 1582 654 1687 295
Placering pa konto hos kreditinstitut 4421 65397
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 4421 65 397
Bankmedel och &vriga likvida medel 24085 26 671
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7 355 8990
Summa tillgangar 1618 515 1788 353
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -1279 -1358
Ovriga skulder -11 540 -8916
Summa skulder -12 819 -10 275
Fondférmdgenhet (not 2) 1605 696 1778078
Poster inom linjen
Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument 11540 8916
% av fondformdgenhet 0,7 0,5
Resultatrdkning, tkr

2018 2017

Intdkter och vardeforandring
Vardef6randring pa dverlatbara vardepapper (not 3) -11 675 12 426
Virdeforandring pa OTC-derivatinstrument (not 4) -29 350 11050
Rénteintakter (not 5) 49 846 45727
Valutakursvinster och -forluster netto 756 12
Summa intédkter och vardeforandring 9577 69 215
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -16 287 -15115
Ovriga kostnader -87 0
Summa kostnader -16 374 -15115
Arets resultat -6 797 54100

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Férandring av fondformogenhet

Fondformdgenhet vid arets borjan 1778078 1611729
Andelsutgivning 961 404 1272766
Andelsinlosen -1126 657 -1160 328
Arets resultat enligt resultatrakning -6 797 54100
Lamnad utdelning -332 -189
Fondformdgenhet vid érets slut 1605 696 1778 078

Not 3 Vardeférandring pa overlatbara vardepapper

Realisationsvinster 31426 16 970
Realisationsforluster -6 869 -8318
Orealiserade vinster/forluster -36 232 3774
Summa -11 675 12 426

Not 4 Viardeforandring pa OTC-derivatinstrument

Realisationsvinster 19 588 40 868
Realisationsforluster -57 879 -25912
Orealiserade vinster/forluster 8941 -3906
Summa -29 350 11050

Not 5 Ranteintdkter

Till f6ljd av rénteldget med negativ ranta tar bankerna ut en inldningsavgift pa inlaningskonton.
Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt.
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Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31

LAND/ NOMINELLT = MARKNADS-

VALUTA BELOPP VARDE
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
FORETAGSOBLIGATIONER
Ahlsell FRN220601 SE/SEK 56 000 000 55414
Ahlstrom-Munksjo 1,875%
0bl220609 FI/EUR 2500000 25709
Akelius Residential 3,875%
0bl231005 SE/EUR 2000 000 19 809
Aker FRN230131 NO/NOK 18 000 000 18 332
Austevoll Seafood FRN230621 NO/NOK 38000000 39126
Bilia FRN231011 SE/SEK 40000 000 39 757
Cargotec 1,75% 0bl220328 FI/EUR 2000000 20733
Castellum FRN211004 SE/SEK 27000 000 27 474
Castellum FRN220901 SE/SEK 41000 000 41236
Castellum FRN230517 SE/SEK 46 000 000 44 641
Color Group FRN201217 NO/NOK 10 000 000 10 675
Color Group FRN220923 NO/NOK 25000 000 25380
Color Group FRN231123 NO/NOK 31000 000 31088
DFDS FRN220928 DK/NOK 44 000 000 44794
DNB Call FRN200528 NO/SEK 10 000 000 10038
DNB Call FRN220119 NO/SEK 30 000 000 30284
Dometic 3% 0bl230913 SE/EUR 3500 000 33 658
Fjord1 FRN221122 NO/NOK 43 500 000 45111
Forchem 4,9% 0bl200702 FI/EUR 3848982 39 565
If Forsakring Call FRN211201 SE/SEK 31000 000 31582
Jyske Bank Call FRN210916 DK/SEK 37 000 000 38702
Klgvern FRN210226 SE/SEK 30000 000 29 869
Konecranes 1,75% 0bl220609 FI/EUR 1900000 19 684
Landshypotek Bank Call FRN210525 SE/SEK 20 000 000 20 631
Lansforsakringar Bank Call
FRN210426 SE/SEK 20 000 000 20 434
Marine Harvest FRN230612 NO/EUR 2000 000 20513
Nordea Call FRN230926 FI/SEK 60 000 000 59 294
Ocean Yield FRN200429 NO/NOK 13 500 000 13 884
Ocean Yield FRN230525 NO/NOK 24 000 000 23484
OP Bank Call FRN200825 FI/SEK 60 000 000 60 489
Pioneer Public Properties
FRN210528 NO/NOK 30 000 000 30776
Resurs Bank FRN210316 SE/SEK 18000 000 18077
Resurs Bank FRN210830 SE/SEK 20 000 000 19938
SEB 5,75% Call 0bl200513 SE/USD 5550000 48 024
SSAB 3 % 0bI230906 SE/EUR 2000 000 20232
Stena Metall Finans Green Bond
FRN230601 SE/SEK 26 000 000 25816
Stolt-Nielsen FRN200408 BM/NOK 20 000 000 20716
Storebrand Livsforsikring Call
FRN200317 NO/NOK 39 000 000 40 633
Storebrand Livsforsikring Call
FRN221121 NO/SEK 21000 000 20 625
Telia Company Call FRN221004 SE/SEK 41000 000 41287
Tryg Forsikring Call FRN251113  DK/NOK 40 000 000 42282
Wallenius Wilhelmsen FRN221012 NO/NOK 32 000 000 32213
Vattenfall Call FRN220319 SE/SEK 50 350 000 50 644
Velliv Call FRN230608 DK/SEK 50 000 000 49316
Volvo Treasury 4,2% Call 0bl200610 SE/EUR 2 700 000 28177
1430149
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER
UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 1430149
OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN
FORETAGSOBLIGATIONER
Cibus Nordic Real Estate FRN210526 SE/EUR 4 900 000 50 742
50 742
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN 50742
OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM INOM ETT AR
FRAN EMISSIONEN AVSES BLI UPPTAGNA TILL
HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD
FORETAGSOBLIGATIONER
Smakraft Green Bond FRN231102  NO/EUR 4 000 000 40174
40174
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM INOM ETT
AR FRAN EMISSIONEN AVSES BLI UPPTAGNA TILL
HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD 40174
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% AV FOND-
FORMOGENHET

24
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LAND/ NOMINELLT  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA BELOPP VARDE ~ FORMOGENHET
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
FORETAGSOBLIGATIONER
University Properties of Finland
1,875% 231102 FI/EUR 2500000 25416 1,6
Y-Foundation 3,125% 0bl231004 FI/EUR 1700000 17 443 1,1
42 859 27
VALUTATERMIN, OTC-DERIVAT
EUR/SEK $190226 SE/EUR  -35992 484 5015 03
NOK/SEK S$190226 SE/NOK -410 853 959 12821 08
USD/SEK S190226 SE/USD -5463 394 894 0,1
18730 1,2
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 61589 3,8
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1582 654 98,6
Ovriga tillgangar och skulder netto 23042 14
FONDFORMOGENHET 1605 696 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Castellum 71
SEB 52
Color Group 42
Storebrand 38
DNB 2,5
Resurs Bank 24
Ocean Yield 23

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och vagledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till gallande
marknadsvérde. Gallande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvédnds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. 0m det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gallande marknadsvérde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga omsténdigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.



ANNEBO HIGH YIELD ALL

TI10

Fondens utveckling
Fondférmogenheten 6kade fran 555
miljoner kronor vid arets borjan till 719
miljoner kronor den 31 december 2018.
Nettot av in- och utfléden i fonden var
158 miljoner kronor.

Lannebo High Yield Allocation steg
under &ret med 1,0 procent. Det finns
annu inget publikt nordiskt high yield
index att jamfora fonden med. Nasdaq
OMX Credit SEK index, som &r ett index
med hogre kreditvardighet och langre
ranteduration var oférandrat under aret.

Kommentarer till resultatet

Aret 2018 praglades av volatila kredit-
marknader i Europa och kreditspreadarna,
det vill séga skillnaden mellan den riskfria
rdntan och rantan pa foretagskrediter,
gick isar ordentligt pa bade investment
grade och high yield segmentet med
fallande obligationspriser som foljd. Det
finns manga forklaringar till det osakra
marknadsklimatet Till dessa hor global
konjunkturoro, handelskonflikter mellan
USA och Kina, minskade stimulansat-
gérder fran Europeiska centralbanken,
fallande oljepris och borsoro. Det ne-
gativa stamningslaget spillde dver pa
de nordiska kreditmarknaderna. Under
inledningen av 2018 hade dessa god
utveckling, men under aret byttes optimis-
men mot minskad riskaptit dven har. Trots
detta var emissionsaktiviteten i Norden
hog under aret. Under hosten gjorde de
svenska fastighetsbolagen Castellum
och Heimstaden Bostad tva stora emis-
sioner i euro pa nivaer betydligt hogre &n
motsvarande rénteniva i svenska kronor
vilket fick hela den nordiska marknaden
att prisas om. Speciellt investment grade
segmentet, det vill sdga obligationer med
hog kreditvardighet, sjonk rejalt. Detta
segment har kommit ner pa extremt laga
rantenivaer under de senaste aren sa
framstar som en relativt sund korrigering.

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo High Yield Allocation &r en aktivt forvaltad
rantefond som placerar i hdgavkastande foretags-
obligationer i Norden. Innehavens genomsnittliga
I6ptid ligger i normalfallet mellan tre och fem &r.

Portfdljforvaltare:

Karin Haraldsson/Katarina Ponsbach Carlsson
karin.haraldsson@lannebo.se
katarina.ponshach-carlsson@lannebo.se

Bg: 584-9369

Riksbanken hojde den svenska re-
porantan for forsta gangen pa sju ar.
Réntan hojdes med 0,25 procentenhe-
ter till -0,25 procent. Konjunkturen ar
stark och foérutséttningarna &ar goda for
att inflationen kommer att ligga kvar
nara inflationsmalet framdover enligt
Riksbanken. Rénteprognosen indikerar
att nasta hojning sannolikt sker under
andra halvaret 2019. | USA fortsatte
Federal Reserve pa sin inslagna bana
och hojde den amerikanska styrrantan
fyra ganger. Rantan har hojts atta ganger
sedan atstramningen inleddes for tre ar
sedan och Federal Reserve guidade for
ytterligare tva hojningar under 2019.

| Sverige steg tre manaders STIBOR
fran -0,47 procent vid arets borjan till
-0,13 procent vid arets slut, den hégsta
nivan sedan 2015. Den svenska femariga
statsobligationsrantan steg nagot fran
-0,1 procent vid arets borjan for att landa
kring nollstrecket. Stigande réntor har
ingen ndmnvérd paverkan pa fondens
avkastning, da merparten av fondens
avkastning kommer fran den kreditrisk
fonden tar.

Fonden deltog i flera emissioner under
aret. En av dem var det danska bolaget
DLF Seeds som &r en vérldsledande
producent av djurfoder, fron och grés.
En annan ny emittent var det svenska
fastighetsbolaget Cibus, som &ger och
forvaltar butiksfastigheter at de finska
matvarukedjorna Kesko och S-Group
samt den finska lagpriskedjan Tokmanni.
Fonden kopte ocksa obligationer i det
finska faktureringsbolaget RopoHold och
den svenska producenten av polystyren
(frigolit) BewiSynbra, vars produkter bland
annat anvands till fisklador och isolering.
Ett av fondens stdrre innehav, Jetpak,
I6ste in sina obligationer och forsvann
déarmed helt ur portfoljen.

Antalet emittenter uppgick vid arsskif-
tet till 41. Den geografiska fordelningen

Kursutveckling 2015-01-30 — 2018-12-31
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa tre ar

har varit 12,0 procent.

i fonden var: Sverige 40 procent, Norge
26 procent, Danmark 18 procent och
Finland 16. Den genomshittliga [6ptiden
for samtliga innehav i fonden, kreditdura-
tionen, minskade under aret fran 3,0 till
2,7 ar. Kreditdurationen méater hur kanslig
fonden é&r for en forandring i kreditvardig-
het hos n&gon eller nagra av emittenterna
i fonden. Genomsnittet av de bedémda
kreditbetygen for innehaven i fonden lag
vid arsskiftet pa BB-. Rantedurationen,
som maéter fondens kanslighet till en
forandring i marknadsrantan, lag vid ars-
skiftet pa 0,5 ar. Strategin &r att halla en
relativt kort rénteduration for att skydda
fonden mot stigande réntor.

Fondens fem storsta innehav var vid
utgangen av 2018 Cibus, Containerships,
Ocean Yield, RopoHold och Color Group.

Cibus &r ett fastighetsbolag som dger
och forvaltar butiksfastigheter at de
finska matvarukedjorna Kesko och S-
Group samt den finska lagpriskedjan
Tokmanni. Fastigheterna &r beldgna i
storre finska stader. Bolaget ér listat pa
Nasdaq First North i Stockholm. Lénga
kontrakt, tillfredstéllande skuldsattning
och bra hyresgaster gor att vi bedomer
att bolagets kreditvardighet motsvarar
en kreditrating i segmentet BB.

Containerships ar ett finskt logistik-
bolag som tillhandahaller containerfrakt
"dorr-till-dorr” bade pa land och till havs.
Bolaget har under de senaste aren gjort
stora satsningar péa bade fartyg och
lastbilar som drivs med naturgas (LNG)
for att kunna erbjuda kunden ett hallbart
alternativ genom hela transportkedjan.
Bolaget, som tidigare var familjeagt,
koptes under 2018 upp av ett av varl-
dens stdrsta containerbolag, CMA CGM
Group. Tillfredstéllande skuldséttning,
modern flotta och stabil marknadspo-
sition gor att vi bedomer att bolagets
kreditvardighet motsvarar en kreditrating i
segmentet B.

Ocean Yield ingar i norska Akerkon-
cernen och dger och hyr ut olika typer av
fartyg inom frakt och energi. Bolaget har
ett femtiotal fartyg som de leasar ut till
ett fatal solida motparter pa langa kon-
trakt. Bolaget ar noterat pa Oslo Bors. En
stabil &gare, langa kontrakt och en stark
marknadsposition gor att vi bedémer att
bolagets kreditvardighet motsvarar en
kreditrating i BB- segmentet.

RopoHold ar ett finskt servicebolag
som erbjuder kunden hela kedjan i fak-
tureringsprocessen. Bolaget hanterar
var sjatte faktura i Finland och har en
stor och diversifierad kundbas med 6ver
8 000 kunder. RopoHold &r speciellt do-
minerande inom energisektorn. Stabil
tillvaxt, tillfredstéllande skuldséattning
och stabil kundbas gor att vi bedomer
att bolagets kreditvardighet motsvarar
en kreditrating i segmentet B.

Color Group &r ett norskt farjerederi
som trafikerar fem linjer mellan Norge,
Sverige, Danmark och Tyskland. Color
Group &gs sedan 1999 av den familje-
dgda koncernen O.N. Sunde. En stark
marknadsposition gor att intdkterna
ar stabila och rederiet har gjort stora
investeringar inom hallbarhet och bolaget
har till exempel bestéllt varldens storsta
hybridfarja. Vi bedomer att bolagets
kreditvardighet motsvarar en kreditrating
i segmentet BB-.
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Vasentliga risker

Den storsta risken forknippad med
fondens tillgangar ar kreditrisken vilken
innebar att kreditvardigheten hos nagon
eller nagra av emittenterna forsamras
eller att en emittent gar i konkurs.
Om kreditvardigheten hos emittenten
andras till det sdmre innebar det att
marknadsvérdet av innehavet férsam-
ras. Om emittenten gar i konkurs kan det
i varsta fall innebara att innehavet hos
emittenten blir vardeldst. Kreditrisken ar
hogre i denna typ av fonder da fonden
investerar i hbgavkastande féretagso-
bligationer utgivna av féretag med
lagre kreditvardighet. Fonden investerar
huvudsakligen i foretagsobligationer
med lagre rating an investment grade
eller som saknar kreditrating. Fonden
minskar kreditrisken genom att ha en
god spridning mellan olika emittenter
och emissioner.

Likviditetsrisken kan vara hogre i
foretagsobligationsfonder &n i korta
rantefonder eller aktiefonder. Likvidite-
ten kan variera till foljd av forandringar
i efterfragan och utbud vilket medfor en
risk att innehav i foretagsobligationer
kan vara svarare att vardera eller salja
som en foljd av svag efterfragan. Vid en
begransad likviditet i marknaden kan
storre uttag ur fonden innebéra att inne-
hav behéver séljas till oférdelaktiga
priser och i exceptionella fall inneb&ra
att uttag ej kan ske omedelbart efter
begaran. Detta stéller storre krav pa
hantering av likviditetsrisken i fonden.

Rénterisken kan vara hogre i denna
typ av rantefond da fonden placerar i
vardepapper med medellang till lang
|optid vilket innebar hogre kurssvéng-
ningar @n i en kort réntefond. Rantedura-
tionen i fonden understiger ett ar medan
I6ptidsdurationen understiger fem ar.

Fondfakta Lannebo High Yield Allocation,

org nr 515602-7228
Fonden startade 2015-07-30

Fondens utveckling 181231 171231 161231
Fondformdgenhet, tkr 719 289 555 345 218 249
Andelsvarde, kr 114,38 113,17 107,70
Antal utestaende andelar, tusental 6288 4907 2026
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, % 1,0 5,1 56
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 11 2,4 -
Totalrisk jmf index, % - - -
Kreditduration, &r 2,7 3,0 3,1
Ranteduration, ar 0,5 0,7 1,0
G ittlig ar g

- 24 man, % 3,0 53 =
-5ar% - - .
Kostnader

Forvaltningsavgift, % 0,9 0,9 0,9
Forvaringsavgift, % 0,01 0,01 0,02
Transaktionskostnader, tkr 0 0 0
Transaktionskostnader, % 0,0 0,0 0,0
Analyskostnader, tkr 63

Analyskostnader, % 0,0

Arlig avgift, % 0,92 0,91 0,92
Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 92 90 93
- |opande sparande 100 kr 6 6

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,3 0,5 0,5
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 90,1

Lagsta havstang, % 70,8

Genomshittlig hdvstang 81,2

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med nirstaende

Omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

70 | LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2018

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja mojligheten att
placera mer @n 35 procent av fondens
vérde i skuldférbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun
eller motsvarande inom ett EES-land.

Nivaer for relevanta risker kontrolle-
ras I6pande och f6ljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvédnds for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv férvaltning ingar bland atgarder
i systemet som anvands for att han-
tera de risker fonden exponeras mot.
Forvaltningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer

FONDENS FEM STORSTA
EMITTENTER

Cibus Nordic Real Estate
Containerships

och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper.
Enligt gdllande regelverk far fonden
aven anvanda andra tekniker och in-
strument i forvaltningen. Fonden har
innehav i obligationer som innefattar
derivat i form av mojligheten for emit-
tenten att |6sa in dem i fortid samt
hybridinstrument. Under perioden
har valutaderivat med Handelsbanken
som motpart anvants for att hantera
fondens valutarisk motsvarande som
mest 66,6 procent av fondens vérde.
For valutaderivaten kan fonden stélla
eller erhalla sékerheter i form av likvida
medel som motsvarar valutaderivatens
marknadsvérde for att hantera mot-
partsrisken. Havstangen i fonden ar ett
resultat av valutaderivat for att hantera
valutarisken och innehav i obligationer
som innefattar derivat.

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

33138 4,6
30031 4,2
26 554 3,7
25249 3,5
24137 34

Geografisk fordelning 2018-12-31

Ocean Yield
151231 RopoHold
240 000 Color Group
101,98
2353
0,00
2,0
3,6
1,2 B Sverige
Danmark
: Norge
Finland
09 PO TP
g W Ovriga tillgangar
0,02 ga tillgang
0
0,0
0,0

6,6%

25,5%

Fordelning kreditbetyg 2018-12-31

H A+
- A
AA-
BBB-
BB+
BB
BB-
B+
B
B_

3'/2% 1,3%
5,2%
2'8%/ 2,9%

Kreditbetygen baseras pa interna bedomningar.
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Hallbarhetsinformation

Héllbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Héllbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (t ex bolagens inverkan pa miljo
och klimat).

M Sociala aspekter (t ex ménskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O Andra hallbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for héllbarhetsarbetet

M Fonden viljer in

O Hallbarhetsaspekter dr avgorande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vélja in
bolag utifran miljo, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med héllbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till héllbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som mdjligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dar vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Viinvesterar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen ar i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det &r viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet langs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfr leverantorskontroller etc. Vi vill ocksa att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvégar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkannas
av fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanterings-
funktionen gor en kontroll via var externa héllbarhetsexpert
for att identifiera om bolaget misskoter sig genom att bryta
mot nagra internationella konventioner. Samma kontroll
gor vi sedan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att
sékerstalla att det inte har hant ndgonting i ett bolag utan var
kannedom. Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till
forvaltaren som beslutar hur fonden ska agera.

Fondbolagets uppfoljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort hallbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 41
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgang till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern héllbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som &gare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lageniden hdr processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vardefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt andrat forvaltarnas asikt om bolagen meni flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksé
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den ar uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa Iosningar pé olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt vill undvika negativa
dverraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Férvaltarna genomférde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en Iangsiktigt hallbar affarsmodell
och @r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sadant innehav i fonden &r logistik-
bolaget Containerships. Bolaget 4r ett transportbolag av
containers som tillhandahaller hela transportkedjan bade
pa land och till havs. Bolaget har de senaste aren satsat pa
béde lastbilar och fartyg som drivs med flytande naturgas,
LNG, och mélet &r att hela flottan ska bytas ut sa att de
kan erbjuda kunden ett gront alternativ fran dorr-till-dorr.
Regleringar inom sjofart, tex IMO 2020, som forbjuder
traditionella drivmedel som bunkerolja gor att bolaget ar
vél rustat for framtiden.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som ér involverade i foljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omsattningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
hénfarlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjianster

M Klusterbomber, personminor
M Kemiska och biologiska vapen
M Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att viinte investerar i ovan ndmnda produkter &r en sjalvklar-
het. Viletar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodeller
och saledes ar det ytterligare manga produkter och till och
med hela branscher som séllas bort av forvaltarna i den nog-
granna analysen av bolagen innan en investering. Innan vi gor
en ny investering later vi ocksa en extern hallbarhetsexpert
gora en sd kallad normbaserad screening som en extra kon-
troll om bolaget bryter mot nagra internationella konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under &ret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer @n 5 procent
av omsattningen kommer frén produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel, tobak eller vapen.

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krdnkningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring milj6, ménskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte foljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden bedomer att bolagen inte kommer att komma
tillrdtta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering. Lander

O Avhéllbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa lander/réntebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvénder sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondholaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som stor investerare i manga bolag har vi en mgjlighet att
paverka. Denna mojlighet anvander vi oss av genom konti-
nuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ av dialog ar
ndr en incident intréffar i ett bolag vilket kan ske dven i de
basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga bevak-
ning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkontakt
med bolaget for att utreda vad som har hént och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktdr och
innebar att vi bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
moten avser att informera bolagen om vad deras investerare
forvantar sig av dem samt ge forvaltaren mer information till
investeringsanalysen. Urvalet av bolag med vilka proaktiva
héllbarhetsmaten genomfors baseras pé var investerings-
storlek samt riskbeddmning.

| de fall vi inte &r ndjd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mjlighet att kunna paverka, ar
avyttring av innehavet ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Férvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.
Utéver det hade forvaltarna proaktivt hallbarhetsmote med
ett bolag i fonden under éret.
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Balansrakning, tkr

2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 662 284 491761
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 9365 3369
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvarde (not 1) 671 649 495130
Placering pa konto hos kreditinstitut 12313 31878
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 12313 31878
Bankmedel och &vriga likvida medel 35964 27767
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 4747 4008
Summa tillgangar 724 673 558 783
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter -574 -438
Ovriga skulder -4810 -3000
Summa skulder -5384 -3438
Fondformdgenhet (not 2) 719 289 555 345
Poster inom linjen
Mottagna sakerheter for OTC-derivatinstrument 4810 3000
% av fondférmogenhet 0,7 0,5
Resultatrakning, tkr

2018 2017

Intdkter och vardeforandring
Vérdeforandring pa dverlatbara vardepapper (not 3) -7 450 898
Vérdeférandring pa OTC-derivatinstrument (not 4) -12 531 1824
Ranteintakter (not 5) 32658 21734
Valutakursvinster och -forluster netto 166 -148
Summa intédkter och vardeforandring 12 843 24308
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -6 276 -4 252
Erséttning till forvaringsinstitutet -86 -63
Ovriga kostnader 95 37
Summa kostnader -6 457 -4 352
Arets resultat 6386 19 956

Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan

Not 2 Forandring av fondférmdgenhet

Fondformdgenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlosen

Arets resultat enligt resultatrakning
Fondférmdgenhet vid arets slut

555 345
615 864
-458 306

6386
719 289

218 249
827 697
-510 557

19 956
555 345

Not 3 Vardeférandring pa overlatbara vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

7027
-4 540
-9937
-7 450

6701
2978
-2 825

898

Not 4 Vardeférandring pa OTC-derivatinstrument

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

9666
-28 194
5997
-12 531

12362
-11 447
909
1824

Not 5 Ranteintakter

ill f6ljd av rantelaget med negativ rénta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.

Inlaningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt.
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Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31
LAND/ NOMINELLT ~ MARKNADS-

VALUTA BELOPP
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
FORETAGSOBLIGATIONER
B2 FRN221114 NO/EUR 800 000
B2 FRN230523 NO/EUR 1100 000
Bewi FRN200608 SE/SEK 10 000 000
Bewi FRN220419 SE/EUR 700 000
BMST FRN220619 SE/SEK 18000 000
Catella FRN220615 SE/SEK 12000 000
Color Group FRN201217 NO/NOK 7000000
Color Group FRN220923 NO/NOK 9500 000
Color Group FRN231123 NO/NOK 7000000
Consilium Call FRN211101 SE/SEK 3000 000
Consilium FRN200325 SE/SEK 9000 000
Containerships FRN211122 FI/EUR 2900000
Delete FRN210419 FI/EUR 1700000
DSV Miljg FRN210510 DK/EUR 2100000
Finnair 7,875% Call 0bl201013 FI/EUR 500 000
Fjord1 FRN221122 NO/NOK 20 500 000
Forchem 4,9% 0bl200702 FI/EUR 1808 345
Frésunda FRN230307 SE/SEK 13 500 000
Hedin Bil FRN221005 SE/SEK 10000 000
Hoist Group FRN210629 SE/SEK 12000 000
Hoegh LNG FRN200605 BM/USD 1000 000
If Forsékring Call FRN230322 SE/SEK 16 000 000
Jacob Holm FRN220331 DK/EUR 2000000
JSM Financial Group FRN200420  SE/SEK 9 000 000
Jyske Bank Call FRN210916 DK/SEK 20 000 000
Landshypotek Bank Call FRN220329 SE/SEK 13 000 000
Ocean Yield FRN200429 NO/NOK 12500 000
Ocean Yield FRN230525 NO/NOK 14 000 000
Opus Group FRN210526 SE/SEK 8000 000
Pioneer Public Properties
FRN210528 NO/NOK 20 000 000
PWT FRN221018 DK/DKK 12000 000
RopoHold FRN201201 FI/EUR 2400000
SAS 5,375% 0bl221124 SE/SEK 15000 000
SEB 5,75% Call 0bl200513 SE/USD 2000000
Sergel FRN201229 SE/SEK 10000 000
Stolt-Nielsen 6,375% 0bl220921 BM/USD 1000000
Stolt-Nielsen FRN200408 BM/NOK 11000 000
Storebrand Livsforsikring Call
FRN200317 NO/NOK 3000000
Stromma Turism & Sjofart
FRN210527 SE/SEK 16 000 000
Teekay LNG Partners FRN200519  MH/NOK 5000000
Ziton FRN211003 DK/EUR 1600 000

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN

FORETAGSOBLIGATIONER

Caverion 4,625% Call Obl200616 FI/EUR 1400000
Cibus Nordic Real Estate FRN210526 SE/EUR 3200000
DLF Seeds Call 6,375 % 0bl221127 DK/EUR 1500 000

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER FOREMAL FOR
REGELBUNDEN HANDEL VID NAGON ANNAN MARKNAD
SOM AR REGLERAD OCH OPPEN FOR ALLMANHETEN

OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM INOM ETT AR
FRAN EMISSIONEN AVSES BLI UPPTAGNA TILL
HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD

FORETAGSOBLIGATIONER

European Lingerie Group FRN210222 SE/EUR 1000 000
Georg Jensen FRN230515 DK/EUR 1800 000
Teekay LNG FRN230829 MH/NOK 12 000 000

SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER SOM INOM
ETT AR FRAN EMISSIONEN AVSES BLI UPPTAGNA
TILL HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD

VARDE TKR

12 856
13 699
8256

20518
15054
25249
15233
17 306
10475
8329
11394

3126

536 224

536 224

14231
33138
15318
62 687

62 687

9696

18 275

12172
40 142

40 142

% AV FOND-
FORMOGENHET

74,5

74,5

2,0
46
21
8,7

8,7

13

2,5

17
5,6

5,6



LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION

LAND/ NOMINELLT MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA BELOPP  VARDETKR  FORMOGENHET

GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT

FORETAGSOBLIGATIONER
Aker BP 6% 0bl220701 NO/USD 900 000 8035 1,1
Leeringsverkstedet FRN220601 NO/NOK 15000 000 15196 2,1
23231 3,2
VALUTATERMIN/OTC-DERIVAT
DKK/SEK H190226 SE/DKK  -11 340 000 244 0,0
EUR/SEK H190226 SE/EUR  -26 837 990 4073 0,6
NOK/SEK H190226 SE/NOK -139 371 801 4325 0,6
USD/SEK H190226 SE/USD -4751 952 723 0,1
9365 13
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 32596 4,5
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 671649 93,4
Ovriga tillgéngar och skulder netto 47 640 6,6
FONDFORMOGENHET 719 289 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEB 6,4
Ocean Yield 37
Color Group 34
Stolt-Nielsen 28
B2 2,6
Bewi 2,4
Teekay 24
Consilium 1,7
Handelsbanken 0,6

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillampliga delar lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbolagens fdrenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvérde. Géllande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pé en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméassiga omstandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad p& marknaden anvénds.
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Forvaltningsberattelse Kursutveckling 2008-12-31 — 2018-12-31

Fondens utveckling*
Fondférmogenheten 6kade fran 7,5 mil-
jarder kronor vid arets bérjan till 10,6
miljarder kronor den 31 december 2018.
Nettot av in- och utfléden i fonden var 3,1
miljarder kronor.

Lannebo Likviditetsfond sjonk under
2018 med 0,3 procent. Fondens jamfo-
relseindex NOMX Credit SEK Rated FRN
1-18M sjonk med 0,8 procent.

Kommentarer till resultatet
Aret 2018 praglades av volatila kredit-
marknader i Europa och kreditspreadarna,
det vill sdga skillnaden mellan den riskfria
rantan och réntan pa foéretagskrediter,
gick is&r ordentligt pa bade investment
grade och high yield segmentet med
fallande obligationspriser som f6ljd. Det
finns ménga forklaringar till det osékra
marknadsklimatet. Till dessa hor global
konjunkturoro, handelskonflikter mellan
USA och Kina, minskade stimulanséat-
géarder fran Europeiska centralbanken,
fallande oljepris och bérsoro. Det ne-
gativa stdmningsléaget spillde ver pa
de nordiska kreditmarknaderna. Under
inledningen av 2018 hade dessa god
utveckling, men under aret byttes optimis-
men mot minskad riskaptit &ven hér. Trots
detta var emissionsaktiviteten i Norden
hog under aret. Under hosten gjorde de
svenska fastighetsbolagen Castellum
och Heimstaden Bostad tva stora emis-
sioner i euro pa nivaer betydligt hogre &n
motsvarande ranteniva i svenska kronor
vilket fick hela den nordiska marknaden
att prisas om. Speciellt investment grade
segmentet, det vill sdga obligationer med
hog kreditvardighet, sjonk rejalt. Detta
segment har kommit ner pé extremt laga
rantenivaer under de senaste aren sa det
framstar som en relativt sund korrigering.
Riksbanken hojde den svenska re-
poréntan for forsta gangen pa sju ar.
Réntan hojdes med 0,25 procentenhe-
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ter till -0,25 procent. Konjunkturen ar
stark och forutséattningarna ar goda for
att inflationen kommer att ligga kvar
néra inflationsmalet framover enligt
Riksbanken. Réanteprognosen indikerar
att nédsta hojning sannolikt sker under
andra halvaret 2019. | USA fortsatte
Federal Reserve pa sin inslagna bana
och hojde den amerikanska styrréantan
fyra ganger. Rantan har hojts atta ganger
sedan atstramningen inleddes for tre ar
sedan och Federal Reserve guidade for
ytterligare tva hojningar under 2019.

| Sverige steg tre manaders STIBOR
fran -0,47 procent vid arets borjan till
-0,13 procent vid arets slut, den hégsta
nivan sedan 2015. Den svenska femariga
statsobligationsrantan steg nagot fran
-0,1 procent vid arets borjan for att landa
kring nollstrecket. Stigande réntor har ing-
en namnvard paverkan pa fondens avkast-
ning, da merparten av fondens avkastning
kommer fran den kreditrisk fonden tar.

Fonden deltog i flera emissioner un-
der aret, en av dem var det svenska
investmentbolaget Latour. Latour &r
noterat pa Stockholmsbdrsen och &r en
langsiktig dgare med bland andra ASSA
ABLOY, Sweco, Securitas och Fagerhult
i portfoljen. Vacse, som ocksa ér ett
nytt innehav i fonden, ager och forvaltar
samhallsfastigheter i Sverige. Vacse
emitterade for forsta gangen en gron
obligation som ska finansiera ett antal
projekt under bolagets gréna ramverk,
bland andra Vallastadens skola i Lin-
koping och Héktet Sollentuna. Bolaget
dgs av sju pensionsstiftelser knutna till
Apoteket, Atlas Copco, Ericsson, Sandvik,
Skanska, Stora Enso och Volvo.

Inga storre strukturella férandringar
genomfordes i fonden. Andelen obligatio-
ner, merparten FRN-Ian med rorlig rénta,
lag pa 83 procent och andelen certifikat
och kassa lag pa 17 procent vid slutet
av aret. Rantedurationen, vilken mater

o Index
Fondens placeringsinriktning: 116
Lannebo Likviditetsfond &r en aktivt férvaltad B Lannebo Likviditetsfond /"‘"\
rantefond som placerar i svenska rantebarande 114 S
vardepapper. Innehavens duration kan hogst 12 NOMX Credit SEK Rated FRN 1-18M /
uppga till tva ar. /
S, 110
Portfdljforvaltare: /
Karin Haraldsson/Katarina Ponsbach Carlsson 108
karin.haraldsson@lannebo.se 106 /
katarina.ponshach-carlsson@lannebo.se /
Bg: 5314-9837 (andelsklass SEK) 104 /
102
100 T T T T
dec-08 dec-10 dec-12 dec-14 dec-16 dec-18

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa ett ar

har varit -0,3 procent.

fondens kanslighet for en forandring i
marknadsréntan, bibehdlls pa en lag niva
och uppgick till 0,3 ar vid arsskiftet. Stra-
tegin &r att halla rantedurationen kort som
ett skydd mot stigande réantor. Kreditdu-
rationen, vilken méter fondens kanslighet
for en forandring i kreditspreadarna, var
vid arsskiftet oférandrad pa 1,8 ar. Ran-
tebindningen p& FRN-lanen é&r i de allra
flesta fall tre manader men obligationer
ger normalt hogre avkastning &n certifikat
med samma rantebindningstid. For att
skapa hogre avkastning till en begrénsad
risk har fonden placerat i ranteb&drande
instrument emitterade av féretag med
hog kreditvardighet. Genomsnittet av de
beddémda kreditbetygen for innehaven i
fonden Iag vid arsskiftet pa BBB.

Fondens fem stérsta innehav var vid
utgangen av 2018 Volvo Treasury, Castel-
lum, NIBE Industrier, (NIBE) Scania CV
(Scania) och Tele2.

Volvo Treasury ingar i Volvokoncernen
och fungerar som koncernens internbank.
Volvo Treasury samordnar koncernens
globala finansieringsstrategi och den
ekonomiska infrastrukturen. Volvo AB
ar noterat pa Stockholmborsen och
koncernen &r en av vérldens ledande
tillverkare av lastbilar, bussar och anlagg-
ningsmaskiner. Volvo AB har en officiell
BBB+ rating.

Castellum &r ett av Nordens storsta
fastighetsbolag dér vardet av bestandet
uppgar till 87 miljarder kronor. Fastighets-
portfolien bestar av kontors-, handels- och
lager/logistikfastigheter. Den geografiska
fordelningen har féréndrats och i dag star
Stockholm fér 30 procent av besténdet
och Oresund, Géteborg och region mitt
- Vésteras, Orebro, Linkdping, Norrks-
ping, Jonkoping for cirka 20 procent
vardera. Castellum &r noterat pa Stock-
holmsbérsen. Castellum fick under aret
sin forsta officiella rating, Baa3, och
kvalar da iniinvestment grade segmentet.

NIBE Industrier &r ett svenskt bolag
som utvecklar hallbara energilésningar
inom bland andra varme, kyla och ven-
tilation for savél i privata och offentliga
byggnader sasom i industrin. Bolaget ar
uppdelat i tre affarsomraden - Climate
Solutions, Element och Stoves. NIBE
ar noterat pa Stockholmsbdrsen. Lang
historik, stark marknadsposition och
god |6nsamhet gor att vi bedémer att
bolagets kreditvardighet motsvarar en
rating i BBB- segmentet.

Scania ar en av varldens ledande till-
verkare av lastbilar och bussar. Bolaget
har lang historik och finns i 100 lénder
over hela varlden. Bolaget var tidigare
noterat pa Stockholmsbdrsen men blev
2014 uppkopt och ingar nu i tyska Volks-
wagenkoncernen. Scania har en officiell
BBB+ rating.

Tele2 ar en svensk teleoperatér med
fokus pa Sverige och Baltikum. Bolaget
erbjuder mobilkommunikation, bredband
och fast telefoni till bade privat- och
foretagskunder. Under 2018 gick Tele2
ihop med internetleverantéren Com Hem
for att utveckla ett starkare helhetser-
bjudande och 6ka konkurrenskraften.
Bolaget &r noterat pa Stockholmsbdrsen
och har en officiell BBB rating.

Ovriga upplysningar

| januari 2018 godkéandes nya fondbe-
stdmmelser vilket mojliggor start av
andelsklasser riktade till distributorer
som tillhandahaller diskretionar port-
foljforvaltning eller oberoende radgiv-
ning. Andelsklass SEK C startade den
30 oktober 2018.

* Fonden har flera andelsklasser. Andels-
klass SEKs avkastning beskrivs under
"fondens utveckling”. Andelsklass SEK C
terfinns i fondfaktarutan.
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Vasentliga risker

Den storsta risken férknippad med
fondens tillgangar ar kreditrisken vilken
innebar att kreditvéardigheten hos nagon
eller nagra av emittenterna forsamras
eller att en emittent gar i konkurs.
Om kreditvardigheten hos emittenten
andras till det samre innebar det att
marknadsvardet av innehavet férsam-
ras. Om emittenten gar i konkurs kan det
i varsta fall innebéra att innehavet hos
emittenten blir vardeldst. Likviditets-
fonden investerar enbart i réntebarande
oOverlatbara vardepapper och penning-
marknadsinstrument med bedémd

hog kreditvardighet vilket innebar att
kreditrisken ar begransad. Dessutom
har fonden en god spridning mellan
olika emittenter och emissioner vilket
ytterligare minskar kreditrisken.

Likviditetsrisk kan uppsta om likvidi-
teten i marknaden ar begrénsad. Detta
staller nagot storre krav pa hantering av
kassan samt att fonden vid var tid har
en lamplig sammanséttning av innehav
for att kunna hantera likviditetsrisken
pa ett effektivt satt.

Durationen far ej Gverstiga tva ar.
Fondens ranteduration ar 0,3 ar och
ranterisken ar darmed lag.

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja méjligheten att
placera mer &n 35 procent av fondens
varde i skuldférbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun eller
motsvarande inom ett EES-land.

Nivéer for relevanta risker kontrolle-
ras |6pande och foljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgéarder i
systemet som anvands for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-

Fondfakta Lannebo Likviditetsfond, org nr 504400-9388

Fonden startade 2007-11-12
Andelsklass SEK C startade 2018-10-30

Fondens utveckling 181231 171231 161231
Fondférmdgenhet, tkr 10599134 7487696 5940612
Andelsklass SEK 10 573 665

Andelsklass SEK C 25470

Andelsvérde SEK, kr 114,43 114,80 113,97
Andelsvérde SEK C, kr 114,45

Antal utestaende andelar, tusental 92 627 65226 52125
Andelsklass SEK 92 404

Andelsklass SEK C 223

Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, % 0,7 0,8
Andelsklass SEK -0,3

Andelsklass SEK C 0,4

NOMX Credit SEK Rated FRN 1-18M*, % 0,8 0,8 0,7
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, %

Andelsklass SEK 0,3 0,2 0,3
Andelsklass SEK C -

Totalrisk jmf index, % 0,0 0,0 0,1
Kreditduration, &r 1,8 1,8 1,7
Ranteduration, ar 0,3 0,1 0,1
G ittlig ar g

- 24 man andelsklass SEK, % 0,2 0,7 0,3
- 5 ar andelsklass SEK, % 0,5 1,1 17
- 24 man andelsklass SEK C, % -

- 5 ar andelsklass SEK C, % -

Kostnader 2

Forvaltningsavgift andelsklass SEK, % 0,2 0,2 0,2
Forvaltningsavgift andelsklass SEK C, % 0,1

Transaktionskostnader, tkr 0 0 0
Transaktionskostnader, % 0,0 0,0 0,0
Analyskostnader, tkr 51

Analyskostnader, % 0,0

Arlig avgift andelsklass SEK, % 0,20 0,20 0,20
Arlig avgift andelsklass SEK C, % -

Inséttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK 20 20 20
- engangsinsattning 10 000 kr, andelsklass SEK C 5

- |opande sparande 100 kr, andelsklass SEK 1 1 1
- l6pande sparande 100 kr, andelsklass SEK C

Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,6 0,5 0,6
Derivatinstrument

Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0

Légsta havstang, % 0

Genomshittlig hdvstang 0

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med nirstaende

Omsattning genom narstéende foretag, % 0,0

Omséttning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 2,7

valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivatinstrument samt andra
tekniker och instrument

Enligt fondbestdmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper. Enligt
gallande regelverk far fonden &dven
anvanda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Ingen av dessa mojlig-
heter har utnyttjats under aret.

151231 141231 131231 121231 111231 101231 091231
7095225 3627063 3251137 3103 964 5996 422 1772999 1039 296
113,11 113,24 111,57 108,52 107,25 106,14 107,23
62727 32031 29141 28602 55910 16705 9692
0,00 0,00 0,00 2,66 1,22 2,36 3,51
0,1 1,5 2,8 3,7 2,2 1.2 1,7
0,3 0,5 0,9 12 1,6 0,3 0,4

0,4 0,3

0,1 0,1

18 1,7

0,2 0,2

0,7 2,2

2,0 2,3

0,2 0,3

0 0

0,0 0,0

0,22 0,30

0,0 0,0

23 30

1 2

08 0,7

1) NASDAQ OMX Credit SEK Rated FRN 1-18M Total Return Index speglar utvecklingen i foretags- och kommunobligationer emitterade i SEK som har getts ett hogt, sa kallad investment grade,
och officiellt kreditbetyg. Obligationerna i indexet har rorlig ranta med kort Ioptid. Fondens jamforelseindex var innan 2018-04-01 OMRX Statsskuldvéaxelindex.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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Hallbarhetsinformation

Hallbarhetsinformation

M Hallbarhetsaspekter beaktas i forvaltningen
av fonden.

O Hallbarhetsaspekter beaktas inte i férvaltningen
av fonden.

Hallbarhetsaspekter som beaktas

i forvaltningen av fonden

M Miljoaspekter (tex bolagens inverkan pa milj6
och klimat).

M Sociala aspekter (tex manskliga rattigheter
och likabehandling).

M Bolagsstyrningsaspekter (t ex aktiedgares rattighe-
ter, fragor om ersattningar till ledande befattningsha-
vare och motverkande av korruption).

O  Andra héllbarhetsaspekter.

Metoder som anvénds for hallbarhetsarbetet
M  Fonden véljer in

O Hallbarhetsaspekter &r avgérande for forvaltarens
val av bolag.

Fonden har specifika och uttalade kriterier for att vlja in
bolag utifran milj6, sociala och affarsetiska fragor. Analys
av bolagens arbete med hallbarhet &r avgérande for valet
av bolag i fonden.

M Fondens forvaltare tar hansyn till hallbarhetsfragor.

Hallbarhetsaspekter beaktas i ekonomiska bolagsanalyser
och investeringsbeslut, vilket far effekt men behdver inte
vara avgdrande for vilka bolag som véljs in i fonden.

Fondbolagets kommentar:

Fonden &r en aktiv forvaltad fond som strévar efter att
skapa en sa hog riskjusterad avkastning som majligt at
andelsdgarna. Det gor vi genom en noggrann bolagsanalys
dér vi bland annat analyserar bolagets affarsmodell, mark-
nadsposition, strategi, riskfaktorer, ledning och dgarstruktur.
Vi investerar endast i det vi verkligen forstar och kan ha en
uppfattning om i framtiden. Eftersom bolagsanalysen &r i
fokus gor det att varje bolag maste kvalificera in pa egna
meriter, genom att bland annat ha en produkt och produk-
tion som &r positionerad for framtiden. Vi vill se en tydlig
styrning av bolagen och tycker det ar viktigt att bolagen har
kontroll pa sin verksamhet ldngs hela produktionskedjan,
till exempel att de gor riskanalyser i vardekedjan, har intres-
sentdialoger, utfor leverantorskontroller etc. Vivill ocksd att
bolagen arbetar for att minska sin klimatpaverkan, vara en
god arbetsgivare och samhallsmedborgare och inte ta nagra
riskfyllda genvagar.

Innan férvaltaren kan investera i ett nytt innehav maste
en ansokan om investeringen skickas till och godkéannas av
fondbolagets riskhanteringsfunktion. Riskhanteringsfunk-
tionen gor en kontroll via var externa hallbarhetsexpert for
att identifiera om bolaget misskdter sig genom att bryta mot
négra internationella konventioner. Samma kontroll gor vi se-
dan tva ganger per ar pa samtliga innehav for att sakerstalla
att det inte har hant nagonting i ett bolag utan vér kdnnedom.
Skulle kontrollen visa nagot skickas underlag till forvaltaren
som tillsammans med vért interna Hallbarhetsrad beslutar
hur fonden ska agera.
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Fondbolagets uppfdljning av aret:

Under aret har forvaltarna gjort héllbarhetsanalyser pa
samtliga innehav i fonden. For denna fond motsvarar det 48
analyser och totalt har drygt 300 analyser gjorts i Lannebos
17 fonder. | det arbetet har forvaltarna haft tillgéng till publik
information fran bolagen samt hallbarhetsanalys fran en
extern hallbarhetsexpert och hallbarhetsinformaton fran
finansiella analytiker. For att erhalla ytterligare information
och for att visa bolagen vilka fragor som &r viktiga for oss
som agare har forvaltarna varit i kontakt med manga av bo-
lagen i den har processen. Det har varit ett omfattande men
mycket vérdefullt arbete. Resultatet av analyserna har inte
radikalt dndrat forvaltarnas asikt om bolagen menii flera fall
har den redan positiva bilden av ordning och reda i bolaget
forstarkts. Att det ar stor skillnad mellan bolag blev ocksa
tydligt. Hallbarhetsanalysen blir ett riskminimeringsverktyg
aven om den ar uppbyggd att dven identifiera bolag med
sarskilt innovativa I6sningar pa olika problem. Vi fokuserar
pa riskminimering for att vi helt enkelt inte gillar negativa
Gverraskningar.

Under éret deltog samtliga forvaltare i tva interna work-
shops vars syfte var att utveckla verktyg for att pa ett mer
strukturerat satt inkludera hallbarhet i investeringsbesluten.
Det resulterade i hallbarhetsanalyserna som namns ovan.
Férvaltarna genomforde ocksa en extern hallbarhetsutbild-
ning under aret.

En av de viktigaste aspekterna med att vara en ansvarsfull
investerare handlar om vilka bolag vi viljer in till fonderna.
Vivill se att bolagen har en langsiktigt hallbar affarsmodell
och &r positionerade for framtiden.

Ett exempel pa ett sédant innehav i fonden r det svenska
fastighetsholaget Vacse som har tagit fram ett gront ram-
verk for obligationer. Obligationslikviden ska endast ga till
utveckling av bolagets miljocertifierade fastigheter som ar
Breeam niva excellent. Kunderna &r uteslutande offentlig
verksamhet med hdga krav pa hallbarhet och alla avtal &r
grona fastighetsavtal. Bolaget satsar inte bara pa miljo utan
aven pa social hallbarhet vilket &r en del av affarskulturen.
Vacse dgs av 7 svenska pensionsstiftelser kopplade till
Wallenbergsfaren.

M  Fonden viljer bort

Fonden placerar inte i bolag som &r involverade i foljande
produkter och tjanster. Hogst fem procent av omsattningen
i det bolag dar placeringen sker far avse verksamhet som ar
héanforlig till den angivna produkten eller tjdnsten.

Produkter och tjanster

M Klusterbomber, personminor
M  Kemiska och biologiska vapen
M  Kérnvapen

M Uran

Fondbolagets kommentar:

Att vi inte investerar i ovan ndmnda produkter ar en sjalvklar-
het. Vi letar bra bolag med langsiktigt hallbara affarsmodeller
och saledes ar det ytterligare manga produkter och till och
med hela branscher som séllas bort av forvaltarna i den nog-
granna analysen av bolagen innan en investering. Innan vi gor
en ny investering later vi ocksa en extern héllbarhetsexpert
gora en sa kallad normbaserad screening som en extra kon-
troll om bolaget bryter mot nagra internationella konventioner.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Fonden har under éret inte varit investerad i ovan exklude-
rade produkter samt inte heller i bolag dar mer &n 5 procent
av omsattningen kommer fran produktion eller distribution
av alkohol, pornografi, spel eller tobak. Fonden har vidare
under aret inte varit investerad i bolag som utvinner fossila
brénslen (olja, gas, kol).

Internationella normer

Fonden undviker att investera i bolag som &r involverade
i krankningar av internationella normer och konventioner
(atminstone FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag) kring miljo, manskliga rattigheter,
arbetsvillkor och affarsetik.

O Fonden undviker att investera i samtliga identifierade
bolag som inte fdljer internationella normer.

O Bolag dar fonden inte ser forandringsvilja eller dar
fonden beddmer att bolagen inte kommer att komma
tillratta med problem under en acceptabel tidshori-
sont underkanns for investering.

Lander

O  Avhallbarhetsskal placerar inte fonden i bolag
involverade i vissa ldnder/rantebérande vardepapper
utgivna av vissa stater.

M Fondbolaget paverkar

Fondbolaget anvander sitt dgarinflytande for att paverka
bolag i héllbarhetsfragor.

Fondbolaget har kontakt med bolag i syfte att paverka
dem i en mer hallbar riktning.

M  Bolagspaverkan i egen regi

Fondbolagets kommentar:
Som stor investerare i manga bolag har vi en majlighet att
paverka. Denna mojlighet anvander vi oss av genom konti-
nuerlig dialog med bolagen i vara fonder. En typ av dialog ar
nar nagonting hander eller gar snett i ett bolag vilket kan ske
dvenide basta bolagen. Det upptacks i forvaltarnas dagliga
bevakning av bolagen i fonden och vanligtvis tar vi direktkon-
takt med bolaget for att utreda vad som har hant och varfor.
Den andra typen av dialoger &r proaktiva i sin karaktar och
innebar att vi bokar hallbarhetsméten med ledningspersoner
i bolagen for att diskutera dess hallbarhetsarbete. Dessa
moten avser att informera bolagen om vad deras investerare
forvantar sig avdem samt ge forvaltaren mer information till
investeringsanalysen. Urvalet av bolag med vilka proaktiva
héllbarhetsmoten genomfdrs baseras pa var investerings-
storlek samt riskbeddmning.

I de fall vi inte dr n6jd med utvecklingen eller skotseln i
ett bolag, och da vi inte ser mojlighet att kunna paverka, ar
avyttring av innehavet ett alternativ.

Fondbolagets uppfaljning av aret:

Forvaltarna hade under aret kontinuerlig kontakt, dar hall-
barhetsfragor diskuterades, med flera av bolagen i fonden.



LANNEBO LIKVIDITETSFOND

) Not 3 Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper
FONDENS FEM STORSTA TKR 5 % AV FOND-
EMITTENTER FORMOGENHET Realisationsvinster 6701 2 646
Volvo Treasury 759 880 72 Realisationsforluster -17 598 -10 586
Castellum 721 946 6.8 Orealiserade vinster/forluster -55 689 27 458
Nibe Industrier 488 707 46 Summa -66 586 19518
Scania CV 486 191 4,6
Tele2 441762 42
Not 4 Ranteintdkter
Till foljd av ranteldget med negativ ranta tar bankerna ut en inlaningsavgift pa inlaningskonton.
Stategisk fbrdelning 2018-12-31 Inldningsavgiften redovisas som en negativ ranteintakt.
3,4%
Innehav i finansiella instrument per 2018-12-31
B Foretagsobligationer LAND/ NOMINELLT MABKNADS- ”% Ay FOND-
VALUTA BELOPP VARDETKR  FORMOGENHET
Certifikat
Gvriga tillgangar OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
FORETAGSOBLIGATIONER
Akelius Residential FRN190327 SE/SEK 58 000 000 58 254 0,5
Akelius Residential FRN231003 SE/SEK 96 000 000 93173 09
Atrium Ljungberg Green Bond
0,743% 0bl210419 SE/SEK 42000 000 41537 04
Atrium Ljungberg Green Bond
FRN210709 SE/SEK 100 000 000 98619 0,9
Atrium Ljungberg Green Bond
FRN210906 SE/SEK 116 000 000 114 099 11
Balansrdkning, tkr Balder FRN190312 SE/SEK 15000 000 15024 0,1
2018-12-31 2017-12-31 Balder FRN201120 SE/SEK 135000 000 133994 13
Tillgangar Balder FRN210517 SE/SEK 50000 000 49 503 05
Gverlétbara vérdepapper 9345 534 6189 418 Bg!der FRN230119 SE/SEK 50 000 000 48983 0,5
Penningmarknadsinstrument 894 936 620 004 Bilia FRN210329 SE/SEK 85000 000 87759 08
Summa finansiella instrument med Bilia FRN231011 SE/SEK 50000 000 49697 05
pOSiﬁVt marknadsvirde (no‘ 1) 10 240 470 6809 422 BillerudKorsnas FRN210608 SE/SEK 100 000 000 100101 0,9
Placering pé konto hos kreditinstitut 195014 563811 BillerudKorsnas FRN220221 SE/SEK 133 000 000 134 521 1,3
Summa placeringar med positivt marknadsvarde 195014 563 811 BillerudKorsnas FRN230320 SE/SEK" 100 000 000 99 437 09
Bankmedel och dvriga likvida medel 158 987 112315 Castellum FRN190607 SE/SEK 58 000 000 58148 05
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 6 384 3395 Castellum FRN190916 SE/SEK 83000 000 83195 08
Summa tillgangar 10 600 855 7488 943 Castellum FRN200313 SE/SEK 65000 000 65237 0,6
Castellum FRN201009 SE/SEK 70 000 000 69 456 0,7
skulder Castellum FRN210301 SE/SEK 84 000 000 84350 08
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -1721 -1247 Castellum FRN211004 SE/SEK 38000 000 38 668 04
Summa skulder 1721 1247 Castellum FRN220414 SE/SEK 77 000 000 76 947 07
Castellum FRN220901 SE/SEK 99 000 000 99 570 0,9
Fondférmgenhet (not 2) 10599 134 7487 696 Castellum FRN230828 SE/SEK 100 000 000 96376 09
Elekta FRN200326 SE/SEK 143000 000 143 821 14
Elekta FRN220328 SE/SEK 40000 000 40 766 04
Ellevio FRN200228 SE/SEK 354 000 000 354995 33
Resultatrdakning, tkr Fabege FRN230830 SE/SEK 84000 000 81626 08
2018 2017 Fortum Varme FRN190916 SE/SEK 55000 000 55106 05
Intiikter och virdeforindring Fortum Varme FRN200917 SE/SEK 50 000 000 50317 0,5
Virdeforandring pa dverlatbara virdepapper (not 3) -66 586 19518 Heimstaden Bostad FRN201207  SE/SEK 190000 000 190350 18
Rinteintakter (not 4) 47 005 38611 Hemso Fastighets FRN191021 SE/SEK 117 000 000 117 443 11
Summa intékter och virdeforiandring -19 581 58 129 Hexagon FRN190310 SE/SEK 85000 000 85028 08
Hexagon FRN191126 SE/SEK 233000 000 233952 22
Kostnader Husqvarna FRN190503 SE/SEK 20 000 000 20 044 02
Férvaltningskostnader Husqvarna FRN210503 SE/SEK 84000 000 85 665 08
Erséttning till fondbolaget -17 156 -13103 Husqvarna FRN230214 SE/SEK 27000 000 26798 0,3
Bvriga kostnader 59 0 ICA Gruppen FRN190617 SE/SEK 139 000 000 139 488 13
Summa kostnader -17 208 -13103 lkano Bank FRN190429 SE/SEK 50000 000 50 111 0,5
Ikano Bank FRN200122 SE/SEK 100 000 000 100 137 09
Arets resultat .36 789 45026 Ikano Bank FRN210126 SE/SEK 119 000 000 120 064 11
Ikano Bank FRN210621 SE/SEK 76 000 000 75707 0,7
Indutrade FRN220225 SE/SEK 90000 000 89 580 08
Indutrade FRN230223 SE/SEK 57000 000 56 321 0,5
Not1 SeInnehavifinansiella instrument nedan Kinnevik FRN200529 SE/SEK 254 000 000 254598 24
Lantmédnnen FRN201207 SE/SEK 119 000 000 121268 11
Latour FRN200316 SE/SEK 96 000 000 96 315 0,9
Lifco FRN191206 SE/SEK 25000 000 25040 0,2
Not 2 Férandring av fondformogenhet Loomis FRN191218 SE/SEK 99000 000 99745 09
MTG FRN201005 SE/SEK 42000 000 42 491 04
Fondférmdgenhet vid drets bérjan 7487 696 5940 612 Nibe Industrier FRN190603 SE/SEK 53000 000 53116 05
Andelsutgivning 8 596 966 3880 526 Nibe Industrier FRN200528 SE/SEK 65000 000 65499 0,6
ende|$in|5$en -5 448 739 -2 378 468 Nibe Industrier FRN210621 SE/SEK 111 000 000 111 583 11
Arets resultat enligt resultatrakning -36 789 45026 Nibe Industrier FRN220411 SE/SEK 156 000 000 157 665 15
Fondformdgenhet vid érets slut 10 599 134 7 487 696 Nibe Industrier FRN230904 SE/SEK 102 000 000 100 844 1,0
Norsk Hydro FRN201109 NO/SEK 151000 000 151 445 14
Olav Thon Eiendomsselskap
0,395% 0bI190906 NO/SEK 42000 000 41920 04
Olav Thon Eiendomsselskap
FRN210308 NO/SEK 180 000 000 178 866 1,7
PostNord FRN210913 SE/SEK 120 000 000 119 803 11
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LAND/ NOMINELLT MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA BELOPP  VARDETKR  FORMOGENHET
SAAB FRN210927 SE/SEK 118 000 000 117 944 1,1
SAAB FRN220928 SE/SEK 80000 000 79900 0,8
Sampo FRN220523 FI/SEK 73000 000 73164 0,7
Sandvik FRN200114 SE/SEK 49 000 000 49 294 0,5
Sandvik FRN210114 SE/SEK 50 000 000 50 660 0,5
SBAB Bank FRN190927 SE/SEK 189 000 000 189 649 18
Scania CV 0,25% 0bl200915 SE/SEK 100 000 000 99 381 09
Scania CV 0,33% 0bl210223 SE/SEK 200 000 000 198 262 19
Scania CV FRN190405 SE/SEK 123 000 000 123191 1,2
Scania CV FRN200316 SE/SEK 65000 000 65358 0,6
SFF FRN200309 SE/SEK 218 000 000 218229 2,1
SFF FRN210531 SE/SEK 50 000 000 49 675 0,5
SFF Green Bond 0,51% 0bl190228 ~ SE/SEK 100 000 000 100018 0,9
SFF Green Bond FRN200529 SE/SEK 50000 000 50072 0,5
Skanska Financial Services
Green Bond FRN201124 SE/SEK 63 000 000 63215 0,6
Sodra Skogsdgarna Green Bond
FRN210607 SE/SEK 88000 000 89 668 08
Tele2 FRN210511 SE/SEK 140 000 000 143 263 14
Tele2 FRN220316 SE/SEK 194 000 000 198 500 19
Trelleborg Treasury FRN210118 SE/SEK 64 000 000 64 643 0,6
Vacse Green Bond FRN220607 SE/SEK 38000 000 37 684 0,4
Vacse Green Bond FRN230912 SE/SEK 50 000 000 49178 0,5
Wallenstam FRN201123 SE/SEK 96 000 000 95919 0,9
Wallenstam FRN210927 SE/SEK 100 000 000 98934 0,9
Willhem 0,109% 0bl200527 SE/SEK 300 000 000 298 565 2,8
Volvo Treasury 0,083% 0bl200406 ~ SE/SEK 150 000 000 149 314 14
Volvo Treasury 0,245% 0bl200917  SE/SEK 100 000 000 99 469 0,9
Volvo Treasury FRN200608 SE/SEK 311 000 000 311919 29
Volvo Treasury FRN210920 SE/SEK 100 000 000 99 412 0,9
Volvo Treasury FRN231213 SE/SEK 100 000 000 99 767 0,9
Volvofinans Bank FRN200120 SE/SEK 28000 000 28089 0,3
Volvofinans Bank FRN210127 SE/SEK 56 000 000 56 357 0,5
Volvofinans Bank FRN210913 SE/SEK 70 000 000 70 408 0,7
Volvofinans Bank FRN220309 SE/SEK 40000 000 40179 04
Volvofinans Bank Green Bond
FRN220516 SE/SEK 20 000 000 20124 0,2
AF FRN190321 SE/SEK 50 000 000 50 068 0,5
AF FRN200512 SE/SEK 64 000 000 64 327 0,6
AF FRN230620 SE/SEK 42000 000 41399 0,4
9269 357 87,5
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 9269 357 87,5
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT*
FORETAGSOBLIGATIONER
Arla Foods Finance FRN190528 DK/SEK 19 000 000 19 045 0,2
Arla Foods Finance FRN210531 DK/SEK 21000 000 21439 0,2
Arla Foods Finance FRN230703 DK/SEK 36 000 000 35693 0,3
76177 0,7
PENNINGMARKNADSINSTRUMENT - FORETAGSCERTIFIKAT
Atrium Ljungberg FC190424 SE/SEK 50 000 000 49988 0,5
Bergvik Skog FC190218 SE/SEK 50 000 000 49 985 0,5
Castellum FC190128 SE/SEK 50000 000 49999 0,5
Citycon FC190228 FI/SEK 50000 000 49995 0,5
Indutrade FC190122 SE/SEK 100 000 000 99993 09
MTG FC190307 SE/SEK 50000 000 49 987 0,5
MTG FC190308 SE/SEK 50 000 000 49 987 0,5
Tele2 FC190131 SE/SEK 100 000 000 99999 09
Wallenstam FC190226 SE/SEK 100 000 000 99988 09
Wallenstam FC190228 SE/SEK 75000 000 74991 0,7
Alandsbanken BC190103 FI/SEK 100 000 000 100 001 09
Alandsbanken BC190412 FI/SEK 80000 000 80016 0,8
Alandsbanken BC190415 FI/SEK 40000 000 40008 04
894 936 8,4
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 971113 9,2
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 10 240 470 96,6
Ovriga tillgangar och skulder netto 358 664 34
FONDFORMOGENHET 10599 134 100,0

*De penningmarknadsinstrument som anges under rubriken Ovriga finansiella instrument &r antingen
sadana som, enligt 5 kap. 4 § lagen (2004:46) om vérdepappersfonder, har en privilegierad stéllning
och likstélls med innehav som &r upptagna till handel pé en reglerad marknad eller motsvarande
marknad utanfor EES eller féremal for regelbunden handel vid nagon annan marknad som &r reglerad
och oppen for allménheten, huvudsakligen instrument som getts ut av stater eller myndigheter samt
vissa foretag och institutioner, eller sadana som avses i 5 kap. 5 § lagen om vérdepappersfonder, dvs.
som &r onoterade. Enligt Finansinspektionens foreskrifter ska sadana innehav redovisas separat.
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% AV FOND-
FORMOGENHET

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP

Volvo 72
Castellum 6,8
Nibe Industrier 4,6
Volkswagen 4,6
Tele2 4,2
SFF 39
Wallenstam 3,5
Ikano Bank 33
BillerudKorsnas 32
Hexagon 3,0
Atrium Ljungberg 2,9
Balder 23
Indutrade 2,3
Olav Thon Eiendomsselskap 2,1
Alandsbanken 2,1
Volvofinans 2,0
SAAB 19
Bilia 18
Elekta 17
AF 15
Akelius 1,4
MTG 13
Husqvarna 13
Sandvik 09
Vacse 08
Arla Foods Finance 0,7

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vérdepap-
persfonder, Finansinspektionens vdgledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och végledning
samt bokfdringslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till géllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvérde faststalls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
féljande ordning:

1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvénds senaste betalkurs pa
balansdagen.

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande marknadsvarde
utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga omstéandigheter
den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gallande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.



STYRELSENS OCH VD:S

UNDERSKRIFTER

Styrelsen och verkstéllande direktdren for Lannebo Fonder AB avger harmed ars-
berattelse for nedanstaende till bolaget hérande fonder for rakenskapséaret 2018.

= Lannebo Europa Smabolag = | annebo Sverige

= Lannebo Komplett m Lannebo Sverige Hallbar

= L annebo Mixfond m Lannebo Sverige Plus

= Lannebo Mixfond Offensiv m Lannebo Vision

» Lannebo Nordic Equities m Lannebo Corporate Bond

= Lannebo Smébolag m Lannebo High Yield Allocation
= Lannebo Smabolag Select m Lannebo Likviditetsfond

Stockholm den 28 januari 2019
Goran Espelund Anna-Karin Eliasson Celsing  Goran Rylander
Styrelseordférande

UIf Hjalmarsson Helena Levander Johan Lannebo

Martin Oqvist
Verkstallande direktor

REVISIONSBERATTELSE

Fondernas arsberattelse, bokforing och fondbolagets forvaltning har granskats av
revisorer i Lannebo Fonder AB, Deloitte AB. Revisionsberattelse och information
om det som reviderats for respektive fond kan rekvireras fran Lannebo Fonder AB,
Box 7854, 103 99 Stockholm.
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ORTIMEN

AKTIE-/BLANDFONDER/FONDANDELSFONDER

Lannebo Europa Smabolag (bg 5140-8037 andelsklass A SEK)
Lannebo Europa Smabolag &r en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i aktier i
sma och medelstora bolag i Europa. Bolagen far ha ett borsvarde som vid place-
ringstillfallet uppgar till hogst 5 miljarder euro eller motsvarande i annan valuta.
Upp till 10 procent av tillgangarna far placeras i aktier vars bolag har sate i Europa
utan att de ar borsnoterade i Europa och/eller utan begransning till storleken av
bolagens bérsvérde.

Fonden har tva andelsklasser: SEK och EUR. Andelsklass SEK handlas i svenska
kronor och andelsklass EUR handlas i euro.

Lannebo Mixfond (bg 5563-4612)
Lannebo Mixfond &r en aktivt forvaltad blandfond. Placeringarna kan goras i aktier
och rantebarande vardepapper och fordelningen kan variera upp till 100 procent
i nagot av tillgangsslagen. Fonden fokuserar framst pa Sverige men har globala
placeringsmajligheter.
Fonden far placera mer dn 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldforbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Sverige.
Fonden handlas i svenska kronor. Fonden har infért men @nnu ej startat en
andelsklass som handlas i euro.

Lannebo Mixfond Offensiv (bg 5124-9134)
Lannebo Mixfond Offensiv &r en aktivt forvaltad blandfond. Placeringarna i aktier
uppgar till mellan 50 och 100 procent av tillgangarna, medan placeringarna i
rantebarande vardepapper kan uppga till hégst 50 procent av tillgdngarna. Minst
50 procent av fondens tillgangar kommer 6ver tid att placeras med inriktning mot
Sverige. Resterande tillgangar far placeras globalt.
Fonden far placera mer dn 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Sverige.
Fonden handlas i svenska kronor. Fonden har infort men @nnu ej startat en
andelsklass som handlas i euro.

Lannebo Nordic Equities (bg 5280-1693, andelsklass SEK)
Lannebo Nordic Equities ar en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i aktier i
borsnoterade bolag i Norden. Portfoljen &r koncentrerad till cirka 30 bolag dar
forvaltarna ser potential till stigande vinster och vaxande utdelningar &ver tid.
Placeringarna kan goras i aktier i saval stora som sma bolag pa samtliga nordiska
borser inom samtliga branscher.

Fonden har tva andelsklasser i svenska kronor: SEK och SEK C". Fonden har
infort men annu ej startat en andelsklass som handlas i euro.

Lannebo Smabolag ( bg 5563-4620, andelsklass SEK )

Lannebo Smabolag ar en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i aktier i sma och

medelstora borsnoterade bolag i Norden, med tonvikt pa Sverige. Portféljbolagens

borsvarde uppgar till hdgst 1 procent av det totala borsvardet vid investeringstillfal-

let. Vid utgangen av 2018 innebar det ett borsvarde om cirka 59 miljarder kronor.
Fonden har tre andelsklasser: SEK, SEK C" och EUR. Andelsklass SEK och SEK

C handlas i svenska kronor och andelsklass EUR handlas i euro.

Lannebo Smabolag Select (bg 5578-8004 )

Lannebo Smabolag Select ar en aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i aktier i smé& och medelstora bérsnoterade bolag i Norden, med tonvikt
pa Sverige. Portféljbolagens borsvarde uppgar till hogst 1 procent av det totala
borsvéardet vid investeringstillfallet. Vid utgangen av 2018 innebar det ett borsvarde
om cirka 59 miljarder kronor. Fonden har friare placeringsregler &n en traditionell
aktiefond vilket ger forvaltaren storre mojligheter.

Lannebo Sverige (bg 5563-4604 )
Lannebo Sverige ar en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i svenska aktier.
Fonden &r inte inriktad pa nagon speciell bransch.

Fonden handlas i svenska kronor. Fonden har infért men @nnu ej startat en
andelsklass som handlas i euro.

Lannebo Sverige Hallbar (bg 5314-3772, andelsklass A SEK)

fd Lannebo Utdelningsfond

Lannebo Sverige Hallbar &r en aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen
placerar i aktier pa den svenska borsen. Fonden foljer sarskilda hallbarhetsrela-
terade kriterier i sina placeringar. Fonden investerar inte i bolag som bryter mot

internationella konventioner eller i bolag som producerar och/eller distribuerar
kontroversiella vapen. Fonden avstér dven fran att investera i bolag dar mer &n
5 procent av bolagets omsattning kommer fran produktion och/eller distribution
av varor och tjdnster inom kategorierna tobak, alkohol, vapen, spel eller pornografi.
Fonden har vidare en restriktiv hallning till investeringar i bolag som utvinner fossila
branslen (kol, olja och gas).

Fonden har tva andelsklasser i svenska kronor: A SEK och B SEK. Andelsklass A
SEK &r icke-utdelande och andelsklass B SEK Idmnar en arlig utdelning p& minst
5 procent av fondformdgenheten vid arets slut.

Lannebo Sverige Plus ( bg 346-3585, andelsklass SEK))
Lannebo Sverige Plus ar en aktivt forvaltad fond som huvudsakligen placerar i
aktier pa den svenska borsen. | grunden paminner fonden om Lannebo Sverige men
kan dessutom via blankningar och derivatinstrument addera korta positioner som
balanseras av ytterligare langpositioner.

Fonden har tva andelsklasser i svenska kronor: SEK och SEK C'. Fonden har
infért men @nnu ej startat en andelsklass som handlas i euro.

Lannebo Vision (bg 5563-4638)

Lannebo Vision &r en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i aktier globalt inom

branscher som teknologi, industrivaror, lakemedel, medicinsk teknik, telekom,

bioteknik, internet och media. Tyngdpunkten for placeringarna ligger i USA.
Fonden handlas i svenska kronor. Fonden har infért men dnnu ej startat en

andelsklass som handlas i euro.

FONDANDELSFONDER

Lannebo Komplett ( bg 529-0788)

Lannebo Komplett &r en aktivt forvaltad fondandelsfond som placerar i ett urval
av Lannebo Fonders aktie- och réntefonder. Lannebo Komplett far placera hogst
20 procent av fondférmdgenheten i en och samma fond och placerar i forsta hand
i fonder som forvaltas av Lannebo Fonder. Som hogst far aktieandelen i fonden
motsvara 60 procent av fondférmogenheten, réntedelen far uppga till 100 procent
och hogst 30 procent far placeras i specialfonder.

RANTEFONDER

Lannebo Corporate Bond ( bg 303-5318, andelsklass A SEK)
Lannebo Corporate Bond &r en aktivt forvaltad rantefond som placerar i féretags-
obligationer i Norden. Innehavens genomsnittliga 16ptid (duration) ligger i normal-
fallet mellan tre och fem ar.

Fonden har fyra andelsklasser: A SEK, B SEK, A EUR och B EUR. Andelsklass
A SEK &r icke-utdelande och andelsklass B SEK &r utdelande. Andelsklass SEK
handlas i svenska kronor. Andelsklass A EUR ér icke-utdelande och andelsklass
B EUR &r utdelande. Euro-andelsklasserna har inforts men annu ej startat och
kommer att handlas i euro.

Fonden far placera mer an 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldforbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden.

Lannebo High Yield Allocation (bg 584-9369 )
Lannebo High Yield Allocation &r en aktivt férvaltad rantefond som placerar i
hogavkastande foretagsobligationer. Innehavens genomsnittliga [6ptid (duration)
ligger i normalfallet mellan tre och fem ar.

Fonden har fyra andelsklasser: A SEK, B SEK, A EUR och B EUR. Andelsklass
A SEK &r icke-utdelande och andelsklass B SEK &r utdelande. Andelsklass SEK
handlas i svenska kronor. Andelsklass A EUR é&r icke-utdelande och andelsklass
B EUR &r utdelande. Euro-andelsklasserna har inférts men annu ej startat och
kommer att handlas i euro

Fonden far placera mer @n 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden.

Lannebo Likviditetsfond ( bg 5314-9837 andelsklass SEK)
Lannebo Likviditetsfond &r en aktivt forvaltad rantefond som placerar i svenska
rantebarande vardepapper. Innehavens 16ptid (duration) kan hogst uppga till tva ar.
Fonden har tva andelsklasser i svenska kronor: SEK och SEK C'. Fonden har
infort men annu ej startat en andelsklass som handlas i euro.
Fonden far placera mer an 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldforbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden.
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FONDSORTIMENT

SKATTEREGLER

AVGIFTER

Aktie-/blandfonder/fondandelsfond

Forsaljningsavgift: 0%
Inlésenavgift: 0%
Forvaltningsavgift*: 1,6 %

Forvaringsinstitutsavgift:
Lannebo Europa Smabolag
Lannebo Mixfond Offensiv
Lannebo Nordic Equities
Lannebo Komplett
Lannebo Sverige Hallbar

upp till 0,02 %
upp till 0,02 %
upp till 0,170 %
upp till 0,04 %
upp till 0,02 %

* For Smabolag SEK C' respektive Nordic Equities SEK C' ar forvaltningsavgiften 0,8%.

Rantefonder

Forsaljningsavgift: 0%
Inlosenavgift: 0%
Forvaltningsavgift Lannebo Likviditetsfond*: 0,2 %
Forvaltningsavgift Lannebo Corporate Bond: 0,9 %
Forvaltningsavgift Lannebo High Yield Allocation: 09 %

Forvaringsinstitutsavgift Lannebo High Yield Allocation upp till 0,02 %

* For Likviditetsfond SEK C' &r forvaltningsavgiften 0,1%.

Lannebo Sverige Plus

Forsaljningsavgift: 0%
Inlosenavgift: 0%
Fast forvaltningsavgift SEK: 1,0%
Fast forvaltningsavgift SEK C™: 0,5%

Rorlig ersattning2: 20 % pa ev Gveravkastning
Lannebo Smabolag Select

Fast forvaltningsavgift: 0,7 %
Resultatbaserad avgift 3 20 % pa ev Gveravkastning

1. Andelsklassen SEK C riktar sig endast till sddana distributérer som tillhandahaller
investeringsradvigning pa oberoende grund eller portfoljférvaltning samt har en avgift som
dr anpassad till att distributérerna inte far ta emot och behélla provision fran fondbolaget.

2. Erséttningen utgér endast da fondens relativa vdrdeutveckling Gverstigit utvecklingen for
fondens avkastningstroskel, definierat som Six Portfolio Return Index. Avgiften berdknas
dagligen, kollektivt i fonden.

3. Forutom den fasta avgiften har Lannebo Smabolag Select en resultatbaserad avgift som
grundar sig pa den avkastning fonden ger. Avgiften utgar endast da fondens relativa varde-
utveckling overstigit utvecklingen for fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars
STIBOR, médnadsvis den forsta bankdagen varje ingdende méanad plus 5 procentenheter.

Faktablad, informationsbroschyr och fondbestdammelser kan rekvireras kostnadsfritt
fran Lannebo Fonder, tel 08-5622 5200, eller fran var hemsida, www.lannebo.se.

AKTIV FORVALTNING

- VAR INVESTERINGSFILOSOFI

Lannebo Fonders investeringsfilosofi &r aktiv forvaltning for att skapa en sa bra
avkastning som mojligt for vara kunder till rimlig risk. Nyckelord i var filosofi &r att
vi ar langsiktiga, riskmedvetna och sjélvstandiga.

Vi ar langsiktiga: Det innebar att vi stravar efter att ge hogst riskjusterad avkastning
pa lang sikt, att vi &r engagerade och langsiktiga investerare, samt att vi fokuserar
pa fundamental bolagsanalys och véardering.

Vi &r riskmedvetna: Det innebaér att vi &r ansvarsfulla med kundernas pengar, att
vi investerar i bolag med hallbara affarsmodeller som vi férstar, samt att vi gér en
noggrann riskanalys innan vi investerar.

Vi ar sjalvstandiga: Det innebdr att vi ar oberoende och fattar sjalvstandiga beslut,
attvi har lang erfarenhet och har stor frihet i forvaltningen, samt att vi vagar avvika.

For att andé& kunna utvardera vara prestationer jamfor vi oss internt med vara
konkurrenter. | denna jamférelse har vi bara en malsattning och det ar att Gver
tiden ligga i den absoluta toppen.
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Fondens skatt: Sedan 2012 betalar inte fonder skatt pa sina inkomster. Fonder
betalar dock kallskatt pa utdelningar som de far pa sina utlandska aktieinnehav.
Kéllskatten varierar mellan Iander. Till foljd av bland annat att det rader en réttslig
osédkerhet om tillampningen av dubbelbeskattningsavtal och utvecklingen inom
EU péa skatteomradet kan kallskatten bade bli hdgre och ldgre @n den preliminéra
kallskatt som dras nar utdelningen erhélls.

Fondspararens skatt: De regler som beskrivs forst enligt nedan géller om man
sparar direkt i fonder. For ISK eller kapitalforsakring géller andra regler. Svenska
fondandelségare betalar inkomstskatt dels pa en arlig schablonintakt som berék-
nas pa fondandelarnas vérde vid ingédngen av aret, dels pa vinster och eventuella
utdelningar pa fondandelarna.

Den éarliga schablonintakten uppgar till 0,4 procent av vardet pa andelarna vid
kalenderarets ingang. Schablonintakten tas sedan upp i inkomstslaget kapital och
beskattas med 30 procent. For juridiska personer beskattas schablonintakten i
inkomstslaget naringsverksamhet med for nérvarande 22 procent. Kontrolluppgift
lamnas for fysiska personer och svenska dédsbon medan juridiska personer sjalva
far berékna schablonintikten och betala in skatt. Skatten kan paverkas av indivi-
duella omstandigheter och den som &r oséker pa eventuella skattekonsekvenser
bor séka experthjalp.

Kapitalvinster och kapitalférluster pa fondandelar

Nar det géller kapitalvinster och kapitalférluster pa fondandelar &r beskattningen
olika beroende pa vad det &r for typ av fond och om fonden &r marknadsnoterad
eller onoterad. En fond anses vara marknadsnoterad om det sker handel eller
inlosen i fonden var tionde dag eller oftare. Om det sker mer séllan anses fonden
vara onoterad.

Fondandelar kan delas upp i tre olika kategorier skattemassigt

1. Marknadsnoterade fonder (utom rantefond)

Gruppen omfattar marknadsnoterade aktiefonder, blandfonder, rantefonder som
inte uteslutande placerar i svenska fordringsratter som obligationer och andra
rantebarande vardepapper.

Kapitalvinster tas upp till 100 procent. Mot kapitalvinster far kapitalforluster pa
marknadsnoterade deldgarratter, det vill sdga aktier, andelar i investeringsfonder
och andra aktiebeskattade finansiella instrument, kvittas till 100 procent.

Kapitalforluster far kvittas till 100 procent mot kapitalvinster pa marknadsno-
terade deldgarrétter, det vill sdga aktier, andelar i investeringsfonder och andra
aktiebeskattade finansiella instrument. Till den del det inte finns nagra sadana
kapitalvinster att kvitta mot, far 70 procent av kapitalférlusten dras av mot andra
kapitalinkomster till exempel ranta och utdelning.

2. Marknadsnoterade rantefonder
For marknadsnoterade réantefonder som enbart placerar i svenska fordringsratter
géller foljande.

Kapitalvinster tas upp till 100 procent.
Kapitalforluster far dras av till 100 procent mot alla typer av kapitalinkomster,

till exempel kapitalvinster, rantor och utdelningar.

Rantefonder som inte enbart innehar fordringar utstallda i SEK, det vill sdga innehal-
ler placeringar i bade svensk och utlandsk valuta, har att valja mellan att tillampa
reglerna om vanliga marknadsnoterade fonder (punkt 1) eller marknadsnoterade
rantefonder (punkt 2).

3. Onoterade fonder
Gruppen omfattar alla typer av onoterade fonder.

Kapitalvinster tas upp till 100 procent.
Kapitalforluster far dras av till 70 procent mot andra kapitalinkomster.

Har nedan ser du hur stor del av en kapitalfarlust pa en fond som kan dras pa kapitalvinster
pa andra fonder.

Forlust pa marknads- Forlust pa Forlust pa
noterad fond (utom onoterad rantefond

Vinst p& marknadsnoterad réntefond) fond
fond (utom réntefond) 100 % 70% 100 %
Vinst pa onoterad fond 70% 70% 100 %
Vinst pa rantefond 70% 70 % 100 %



SKATTEREGLER FORTS.

LAND- OCH VALUTAKODER

Beskattning av investeringssparkontot (I1SK)
Tillgangar som é&r hanforliga till investeringssparkontot schablonbeskattas. Det
innebar att den enskilde inte beskattas utifran faktiska inkomster och utgifter pa
de tillgdngar som forvaras pa investeringssparkontot. Istallet utgér en schablon-
skatt som berdknas pa forvantad arlig avkastning. Denna skatt berdknas utifrén
ett sa kallat kapitalunderlag som baseras pa marknadsvérdet pa tillgangarna som
forvaras pa kontot.

Kapitalunderlaget for ett visst beskattningsar uppgar till en fjardedel avsumman
av marknadsvérdet av:

1. tillgangar som vid ingéngen av varje kvartal under aret forvaras pa investerings-
sparkontot*

2. kontanta medel som sétts in pa investeringssparkontot under &ret, om insétt-
ningen inte sker fran ett annat eget investeringssparkonto,

3. investeringstillgangar som investeringsspararen under aret 6verfor till kontot,
om overforingen inte sker fran ett annat eget investeringssparkonto, och

4. investeringstillgdngar som under kalenderaret 6verfors till kontot fran nagon
annans investeringssparkonto.

Kapitalunderlaget multipliceras med en réntefaktor som resulterar i en schablon-
intdkt som ska tas upp till beskattning — oavsett om vérdet pa ditt innehav pa
Investeringssparkontot dkar eller minskar. Fondbolaget beréknar och rapporterar
schablonintékten till Skatteverket.

Som angavs ovan okar insattningar av kontanta medel pa investeringssparkontot
kapitalunderlaget och darmed schablonintdkten som skatten berdknas pa. N&r
det galler ranta pa kontanta medel finns det dessutom en sérskild regel som i
vissa fall kan leda till dubbelbeskattning. Om réntesatsen som legat till grund
for rantans berdkning 6verstigit statslaneréntan den 30 november foregaende ar
ska rantan beskattas pa vanligt sitt samtidigt som de kontanta medlen ingar i
kapitalunderlaget. Denna sérregel géller dock inte for réanteplaceringar som du gor
i form av finansiella instrument som exempelvis rantefonder.

For personer som &r begransat skattskyldiga i Sverige, galler sarskilda skat-
teregler. Det &r darfor viktigt att du informerar fondbolaget om din skatteréttsliga
hemvist fordndras, till exempel vid utlandsflytt. Det finns ingenting som hindrar att
du har kvar ditt investeringssparkonto dven om du flyttar utomlands, men du bor
vara medveten om att tillgdngarna som forvaras pa ditt investeringssparkonto da
inte langre kommer att vara féremal for schablonbeskattning.

* dock inte andra kontofrimmande tillgangar &n sadana som férvaras pa investeringsspar-
kontot med stid av 17 § i Lagen (2011:1268) om investeringssparkonto.

Information om CRS (Common Reporting Standards)

Fran och med den 1 januari 2016 géller en lagstiftning som innebér att vi som
fondbolag ska identifiera vara kunders skatterattsliga hemvist, och fran och med
2017 éversanda vissa kontrolluppgifter till Skatteverket.

Mer precist innebar lagstiftningen att vi ska identifiera konton med kontohavare
(fysiska personer eller juridiska personer) som har hemvist i ett annat land. Sddana
konton kallas rapporteringspliktiga konton enligt lagstiftningen.

Lagstiftningen bygger pa internationella standarder (CRS och DAC 2) for att
underlatta ett automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton mellan
olika lander. Arbete inom OECD och EU har resulterat i att manga lander kommer
att utbyta upplysningar om finansiella konton. Det 6vergripande syftet &r att mot-
verka undanhallande av skatt.

Uppgifterna som vi rapporterar kommer Skatteverket att skicka vidare till res-
pektive land som deltar i utbytet.

Information om FATCA (U.S. Foreign Account Tax Compliance Act)
Sverige och USA undertecknade i augusti 2014 ett avtal om informationsutbyte for
skattedndamal, baserat pa den amerikanska skattelagen FATCA, Foreign Account
Tax Compliance Act. Avtalet har genomférts i svensk lag fran och med 1 april 2015.

Enligt FATCA maste fondbolag med flera Gver hela varlden Idmna uppgifter om
amerikaners konton till USA. Manga lander, daribland Sverige, har valt att teckna
ett sarskilt avtal med USA om FATCA.

FATCA-avtalet innebér att svenska Skatteverket och amerikanska IRS utbyter
uppgifter om kapitalinkomster och kapitaltillgangar med varandra. Sverige lamnar
uppgifter for amerikanska personer. Aven féretag som &r skattskyldiga enligt USA:s
lagstiftning &r amerikanska personer och omfattas av FATCA.

LANDKOD LAND VALUTAKOD FORKLARING
BM Bermuda DKK Dansk krona

cY Cypern EUR Euro

DK Danmark NOK Norsk krona

FI Finland SEK Svensk krona

FO Faroarna usb Amerikansk dollar
FR Frankrike CHF Schweizisk franc
GE Georgia GBP Brittiskt pund

GG Guernsey ZAR Sydafrikansk rand
IE Irland JPY Japansk yen

IS Island

IL Israel

IT Italien

LU Luxemburg

MT Malta

MH Marshalldarna

NL Nederldnderna

NO Norge

CH Schweiz

GB Storbritannien

SE Sverige

DE Tyskland

us USA

AT Osterrike

JP Japan

FONDENS ANDELSVARDE

Andelsvardet for respektive fond berdknas dagligen och publiceras pa var hemsida,
i ledande dagstidningar och pa text-tv.

FONDENS TILLGANGAR

Fondens tillgéangar forvaras hos Skandinaviska Enskilda Banken AB som &r Lannebo
Fonders forvaringsinstitut. Fondens tillgangar, aktier, andra vardepapper och likvida
medel finns med andra ord aldrig hos Lannebo Fonder. Detta innebér att de pengar
som sétts in pa en fonds konto finns kvar i fonden och tillhér andelsagaren dven
om Lannebo Fonder skulle fa ekonomiska problem.
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INFORMATION OM FONDBOLAGET

Ovan fr v: Goran Rylander, Helena Levander, UIf Hjalmarsson, Anna-Karin Eliasson Celsing, Johan Lannebo och Garan Espelund.

Lannebo Fonder AB, org nr 556584-7042

STYRELSE / STYRELSELEDAMOTER

Goran Espelund - styrelseordforande

Civilekonom Linkdpings Universitet, tidigare VD Lannebo Fonder. Egna innehav: Lannebo
Corporate Bond, Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Likviditetsfond, Lannebo Europa
Smabolag, Lannebo MicroCap, Lannebo Mixfond, Lannebo NanoCap, Lannebo Smébolag,
Lannebo Smabolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus, Lannebo Vision.

Goran Rylander - vice ordférande
Senior Advisor, styrelseledamot Avantime Group AB, tidigare ledande befattningar inom bland
annat Swedbank och Mercuri Urval. Egna innehav: Lannebo NanoCap, Lannebo Sverige Plus.

Anna-Karin Eliasson Celsing — styrelseledamot

Civilekonom Handelshdgskolan, styrelseordforande Sveriges Television, styrelseledamot i
0X2 Vind, Landshypotek Bank, Serneke och Volati. Egna innehav: Lannebo Europa Smabolag,
Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo Smébolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo
Utdelningsfond, Lannebo Vision.

UIf Hjalmarsson - styrelseledamot

Civilekonom Lunds Universitet, styrelseordforande Hjalmarsson & Partners Corporate Finance AB,
styrelseledamot i stiftelsen Kungafonden, Connecting Capital Holding AB och THQ Nordic AB.
Egna innehav: Lannebo Corporate Bond, Lannebo High Yield Allocation, Lannebo Likviditets-
fond, Lannebo Europa Smabolag, Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag.

Johan Lannebo - styrelseledamot

Civilekonom Uppsala Universitet, Forvaltare Lannebo Fonder. Egna innehav: Lannebo Europa
Smébolag, Lannebo MicroCap, Lannebo MicroCap II, Lannebo NanoCap, Lannebo Smabolag,
Lannebo Smabolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Plus, Lannebo Vision.

Helena Levander - styrelseledamot

Civilekonom Handelshdgskolan, styrelseordférande Nordic Investor Services, styrelseord-
forande Ativo Finans/Factoringgruppen, styrelseledamot i Recipharm, Concordia Maritime,
Stenddrren Fastigheter, Rejlers och Medivir. Egna innehav: -.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Martin Oqvist

Civilekonom Umea Universitet, tidigare auktoriserad revisor
Deloitte, tidigare vice VD Lannebo Fonder. Egna innehav:
Lannebo Corporate Bond, Lannebo High Yield Allocation,
Lannebo Likviditetsfond, Lannebo Europa Smébolag, Lannebo
Mixfond, Lannebo Mixfond Offensiv, Lannebo Smébolag,
Lannebo Smébolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige
Plus, Lannebo Vision.

Revisorer
Deloitte AB med auktoriserad revisor Malin Liining som
huvudansvarig.

Martin Oqvist,
verkstéllande direktor.
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INFORMATION OM FONDBOLAGET, FORTS.

Svensk kod for fondbolag
Lannebo Fonder AB (Bolaget) &r medlem i Fondbolagens forening och fljer "Svensk
kod for fondbolag” som géller fran och med 2005.

Basta mojliga resultat
Fondbolag &r enligt Finansinspektionens regelverk skyldiga att efterstrava basta
mojliga resultat vid placering av order hos nagon annan fér fondernas rékning.
Harmed avses Bolagets skyldighet att vidta alla rimliga atgérder for att uppna
basta mojliga resultat for de fonder Bolaget forvaltar med beaktande av ett antal
faktorer, ndmligen pris, kostnad, snabbhet, sannolikhet for utférande och avveckling,
storlek och art samt andra for utférandet vasentliga forhallanden. Dessa faktorer
ska stallas i relation till ett antal fond- och transaktionsspecifika kriterier, daribland
fondens mal, placeringsinriktning, riskprofil och portféljtransaktionens beskaffenhet.

Inom Bolaget finns interna regler géllande hur basta majliga resultat ska uppnas
och hur uppféljning och utvérdering av mellanhénder ska ske. Det har faststéllts
att resultatet av bésta orderutférande vid aktiehandel normalt ska bedémas med
hansyn till pris och sannolikhet for utférande och avveckling. Kostnaden kan ocksa
beaktas. Vid rantehandel har i normalfallet priset pa instrumentet och sannolikheten
for utférande och avveckling foretrade.

Andelsagare kan fa tillgang till Bolagets regler om basta majliga resultat vid forfragan.

Analyskostnader
Bolaget far I6pande tillgang till investeringsanalys som anvands i férvaltningsar-
betet. Nedan beskrivs huvuddragen i hur Bolaget hanterar kostnader for analys.

Aktiehandel for en fond eller ett diskretionért forvaltat uppdrag har traditionellt
skett genom att portféljforvaltaren [dmnat en order till en aktiemaklare som utfort
ordern. Maklarfirman har bistatt dven med investeringsanalys och ansvarat for
att fa affaren utford till basta majliga pris utifran de instruktioner som forvaltaren
lamnat, dvs. att hitta en kopare eller séljare av aktierna. De olika deltjansterna vid
traditionell aktiehandel har betalats genom ett courtage. Transaktionskostnaderna
vid handel med aktier har alltsa traditionellt innehallit en ersattning for analys. Vid
rantehandel utgar inget courtage, utan i stallet finns en sa kallad spread (skillnaden
mellan kép- och séljkurs).

| syfte att separera kostnaderna for att utfora en transaktion och analys, betalas
numera kostnaden for analys separat till utvalda analysleverantdrer. Analys-
leverantorer ar banker och vardepappersinstitut, men det kan &ven rora sig om
andra slags leverantorer. Utbetalning av ersattning till analysleverantorer sker
regelbundet. Bolaget genomfor d&terkommande analysutvarderingar for att se till
att betalning sker till sddana analysleverantorer som levererar analys som varit
till nytta i férvaltningsarbetet.

Bolaget har en budget for analyskostnaderna som bygger pa en bedémning av
bedémt behov av analys. N&r budgeten &r nadd belastas inte fonderna eller de
diskretionéra portféljforvaltningsuppdragen av ytterligare kostnader for analys.

| den diskretiondra portfoljforvaltningen tréffar Fondbolaget en 6verenskommelse
med kunden om betalning av investeringsanalys.

Uppgifter om analyskostnader lamnas i fondernas arsberattelser samt ingar i
arlig avgift samt den kostnadsinformation som ldmnas éarligen till fondandelségare.
Till kunder i den diskretionara portfoljférvaltningsverksamheten Iamnas uppgifter
regelbundet enligt vad som 6verenskommits i det enskilda fallet.

Agarpolicy

Syfte

Bolagets huvudsakliga mal i verksamheten &r att generera en sa hog riskjusterad
avkastning som mgjligt at fondandelségarna, med hénsyn tagen till fondernas
mal, placeringsinriktning och riskprofil.

Syftet med &dgarutovandet ar att framja en god utveckling i de bolag Bolagets
fonder investerar i. En god bolagsstyrning framjar majligheten till en langsiktig
hallbar utveckling i bolagen. Agarrollen ska utévas pé ett sddant sétt att bolagens
varde och ddrmed fondernas langsiktiga avkastning utvecklas pa bésta sétt i
fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Bolaget anser att en ansvarsfull
agarstyrning &r en viktig del av uppdraget fran fondandelsagarna. Agarutévandets
aktiviteter bestams utifran en risk- och védsentlighetsbedomning.

Styrelsen for Bolaget har faststallt denna dgarpolicy med riktlinjer for hur Bolaget
ska agera som dgare i de bolag som det genom forvaltade fonder investerar i.
Agarpolicyn géller fér samtliga fonder under Bolagets férvaltning. Tillampliga delar
i agarpolicyn ska galla vid forvaltningen av portfljforvaltningsuppdrag.
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Valberedningsarbete

Bolaget deltar i valberedningsarbetet dér Bolaget &r en av de storsta dgarna forutsatt
att utformningen av valberedningen sker pa sadant sétt att Bolagets handlingsfri-
het ar oinskrankt. Valberedningen bor utgoras av de storsta dgarna i Bolaget.

Nagra av valberedningen viktigaste arbetsuppgifter &r att utvardera befintlig
styrelse, lagga fram forslag pa eventuella férandringar i styrelsen, lagga fram
forslag till arvodering av styrelseledaméter, ordférande, utskottsledamoter och
utskottsordférande samt lagga fram forslag pa revisorer och ordférande pa stam-
man. Bolaget verkar for att principer for valberedningsarbetet redovisas 6ppet och
att detta arbete fungerar effektivt.

Vid tillsattandet av en styrelse anser Bolaget det vara av yttersta vikt att Bolaget
beaktar mangsidighet, kompetens, erfarenhet samt en jamn konsfordelning. Styrel-
sen ska ocksa i 6vrigt uppfylla de krav som Svensk kod for bolagsstyrning anger.
En styrelseledamot ska inte ha andra uppdrag i sddan omfattning att ledamoten
inte kan dgna styrelseuppdraget tillrdcklig tid och omsorg och aktivt bidra till ett
effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledamdoter bor i normalfallet vara fem till sju.

Styrelserepresentation
Bolaget utovar dgarrollen utan krav pa styrelserepresentation da ett uppdrag som
styrelseledamot skulle forsvara en effektiv forvaltning.

Bolagsstaimma

Bolagsstdmman &r ett bolags hogsta beslutande organ, dar aktiedgare har ratt
att utdva sitt inflytande och gora sin rost hord. Bolagen ska efterleva de regler
betraffande agarinflytande som foljer av lag, relevanta koder och riktlinjer samt i
ovrigt agera enligt god sed pa marknaden.

Bolaget har som huvudprincip att delta i bolagsstammor dér Bolaget har ak-
tieinnehav med undantag om innehavets storlek &r ringa i forhallande till vriga
aktiedgare. Nér det géller utlandska bolag avgor praktiska hdnsyn om deltagande
pa bolagsstdamma ska ske. Eventuella av Bolaget utlanade aktier aterkallas i god
tid fore bolagsstdmman om Bolaget ska delta. Interna rutiner reglerar vilka bolags-
stdmmor Bolaget ska delta i.

Dialog

Bolagets uppfattning &r att bolag som drivs ansvarsfullt och langsiktigt hallbart
kommer att lyckas béttre dver tid. Darmed verkar Bolaget for att de bolag som
Bolaget investerar i skots hallbart och ansvarsfullt, agerar i enlighet med nationella
och internationella lagar och konventioner, relevanta koder, riktlinjer och i 6vrigt enligt
god sed pa aktiemarknaden. Bolaget signerade i september ar 2013 FN:s principer
for ansvarsfulla investeringar, PRI (Principles for Responsible Investments). Det &r
ett frivilligt ramverk som bestar av sex principer for att inkludera milj6-, sociala- och
styrningsaspekter i investeringsprocessen samt i dgarutévandet.

Som stor dgare i manga bolag har Bolaget en méjlighet att utéva en péaverkan
pa bolagen. Denna mojlighet anvander sig Bolaget av proaktivt saval som reaktivt
genom kontinuerlig dialog med bolag dar Bolagets fonder har innehav. Darutover
genomfor Bolaget strukturerade hallbarhetsmoten med ledningspersoner i sarskilda
bolag for att diskutera Bolagets hallbarhetsarbete. Dessa méten ar prioriterade, da de
bade ger fondforvaltaren mer input till investeringsanalysen och bolagen mer input
om vad deras &gare forvantar sig av dem. Urvalet av bolag med vilka strukturerade
héllbarhetsmaoten genomfors baseras pa en risk- och véasentlighetsbedémning.

| de fall Bolaget inte &r n6jd med utvecklingen eller skétseln i ett bolag, och da
Bolaget inte ser mojlighet att kunna paverka genom att utéva rostratten, dr forsalj-
ning av aktierna ett alternativ.

Bolaget ska 6vervdga att samarbeta med andra aktiedgare i fall som detta &r
lampligt och i andelsdgarnas gemensamma intresse.

Mer om detta arbete regleras i den av Bolagets styrelse antagna policy for
ansvarsfulla investeringar.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Bolaget anser att det &r positivt med val avvagda aktierelaterade incitamentsprogram
riktade till anstéllda i de bolag dar fonderna &r aktiedgare. Incitamentsprogram ska
utformas sa att de framjar ett langsiktigt 4gande av aktier. Tilldelningen ska normalt
baseras pa en tydligt definierad motprestation i form av en egen investering och
maluppfyllelse. Bolaget anser att de som deltar i incitamentsprogram ska ta nagon
form av ekonomisk risk, vilket betyder att helt subventionerade program eller gratis
tilldelning av teckningsoptioner, aktier eller liknande instrument i normalfallet inte
ar lampliga. Bolaget anser ocksa att styrelsen i god tid fére bolagsstéamman ska
forankra forslag till incitamentsprogram hos de stérre dgarna.
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Intressekonflikter

Eventuella intressekonflikter som kan uppsté i samband med anvéndande av
rostratter for fondernas rakning hanteras i enlighet med Bolagets interna regler
om hantering av intressekonflikter.

Ovrigt
Bolaget foljer och analyserar I6pande utvecklingen i de bolag Bolaget investerat
i genom relevanta marknadskanaler och direkt kontakt med bolagen. Pa sa sétt
kan Bolaget pa ett tidigt stadium identifiera behov av dialog med berérda bolag.
Bevakningen av bolagen sker av forvaltningsorganisationen samt dgaransvarig.
Bolaget redovisar i efterhand stéllningstaganden i vasentliga enskilda dgarfragor
och motiven fér dessa fér andelségarna. Onskar andelségare fa del av samtliga
stallningstaganden Bolaget gjort i dgarfragor, tillhandahalls sédan information
kostnadsfritt pa begaran.
Bolaget anser i normalfallet att principen en aktie — en rost ska rada.

Agaransvarig
Mats Gustafsson, tel 08-5622 5200, e-post: mats.gustafsson@lannebo.se

Ersattningsprinciper

Information om ersattningspolicy och ersattningar i Lannebo Fonder AB 2018
Styrelsen i Lannebo Fonder AB (“Bolaget”) har for erséttningar som intjénats under
2018 faststallt en ersattningspolicy som grundar sig pa 8 a kap. Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepappersfonder och 9 kap. Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt
Svensk kod for fondbolag.

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) har utférdat
riktlinjer om en sund ersattningspolicy enligt UCITS- respektive AIFM-direktivet.
Namnda riktlinjer har beaktats av Bolaget.

Enligt géllande regelverk lamnas information om Bolagets ersattningspolicy
och utbetalda ersattningar m m.

Allmén information om ersattningspolicyn och ersattningar

Syfte och omfattning

Bolagets erséttningspolicy syftar till att frimja en sund och effektiv riskhantering
och motverka ett verdrivet risktagande i Bolaget. Ersé&ttningspolicyn ska pa
motsvarande séatt framja en sund och effektiv riskhantering for de av Bolaget
forvaltade fonderna och inte uppmuntra till ett risktagande i strid med fondernas
respektive riskprofil eller fondbestammelser.

Policyn, som innehaller principer och grunder for hur bade fasta och rérliga
erséttningar faststélls och betalas ut samt hur detta foljs upp och kontrolleras,
omfattar alla anstéllda i fondbolaget, inklusive de som arbetar vid Bolagets filial.

Ersattningspolicyn ska ses som en del i arbetet med att identifiera, méta, styra,
rapportera och kontrollera risker. Som ett led i detta arbete har Bolaget utfort
en riskanalys. Policyn &r utformad for att Gverensstdmma med afférsstrategi,
mal, varderingar och intressen for fondbolaget och de forvaltade fonderna och
fondandelségarna.

Riskanalys

Den finansiella risken i fonderna bérs av fondernas andelsdgare. Begransningar
i risktagandet framgar av respektive fonds fondbestammelser, Bolagets investe-
ringsfilosofi, den av styrelsen faststallda forvaltningsinstruktionen, placeringsstra-
tegierna for respektive fond, riskprofilen for en fond och limitbrevet for respektive
fond. Regelefterlevnad ingar som ett kriterium i de bedémningsgrunder som ligger
till grund for Bolagets rorliga ersattningar.

Bolaget paverkas av finansiella risker i s motto att Bolagets intékter till storsta
del bestar av fasta forvaltningsarvoden i de fonder Bolaget forvaltar. Faller fondfér-
mdgenheten som ett resultat av att aktie- och rantemarknaderna faller eller dalig
forvaltning, kommer @ven Bolagets intédkter att minska. Detta ar dock inte en risk
Bolaget kan eller vill kontrollera pa annat satt &n genom Bolagets investeringsfi-
losofi och det interna regelverk som géller for fondforvaltningen. Marknadsrisken
i fonderna bérs av andelsédgarna och &r en nodvandighet for att andelsagarna ska
na sin forvantade avkastning. Bolagets investeringsfilosofi ar grundbasen i att
uppna goda forvaltningsresultat.

Det s&tt Bolaget kan paverka sin ersattningspolicy for att i mojligaste man
hantera detta ar att ha en god balans mellan fasta och rérliga ersattningar, dar de

rorliga ersattningarna korrelerar med Bolagets intjaningsféormaga samt att Iamplig
riskjustering sker vid faststéllande av hur stort belopp som kan avséttas till rorlig
ersattning for ett visst ar.

Bolaget erséattningspolicy ger Bolaget rétt att inte betala ut rorliga ersattningar i
det fall Bolaget inte skulle uppvisa ett positivt resultat efter skatt eller om detta skulle
behdvas for att trygga foretagets nuvarande och framtida verksamhetsmajligheter.
Det har vidare bestamts att Bolaget ska ha en kapitalbas som vid var tid uppgar till
Bolagets interna kapitalkrav som &r hogre &n faststallda regulatoriska kapitalkrav.

Finansiell risk for Bolaget, forutom det som &r relaterat till forvaltningsintakter,
uppstar endast i det fall Bolagets egna medel exponeras mot finansiella instrument.
Forvaltningen av Bolagets dverlikviditet i form av Bolagets egna placeringar sker
med Iag risk och i enlighet med faststéllda interna regler som bland annat syftar
till att sdkerstélla att Bolaget med god marginal lever upp till géllande kapitalkrav
och likviditetsbehov.

Erséattningspolicyn ska ocksa framja en sund och effektiv riskhantering i fonderna
och inte uppmuntra till risktagande i strid med fondernas riskprofil, placeringsinstruk-
tion, placeringsstrategi, limitbrev eller fondbestdmmelser. Styrelsens ordférande
med hjélp av riskhanteringsfunktionen utvérderar den riskniva som fonderna haft
under den utvérderade perioden nagot som aven foljs upp regelbundet i fondernas
normala riskhantering.

Likviditetsrisken i fonderna reduceras genom att investeringar i princip uteslu-
tande sker i tillgdngar som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad. Interna
likviditetsmatt for fonderna har faststallts och foljs upp I6pande.

Likviditetsrisken i fondbolaget ar begransad och regleras av Bolagets interna
regler for likviditet och kapital.

Fonderna tar kreditrisker i det normala placeringsarbetet. Dessa styrs genom
fondbestdmmelser, forvaltningsinstruktion, placeringsstrategier, riskprofil och
limitbrev for respektive fond. Fondernas motpartsrisker hanteras genom att affarer
endast ska ske med valrenommerade motparter med sund finansiell stéllning.
Forutom att fondforvaltare utvarderas efter avkastning i relation till risk ar efterlev-
nad av det externa och interna regelverk som finns fér verksamheten en kvalitativ
faktor i ersattningssystemet. Bolagets ersattningssystem fangar pa detta sétt in
de kreditrisker och motpartsrisker som verksamheten kan ténkas utsattas for.

Bolaget ska inte ta kreditrisker annat &n vad som féljer av den I6pande verk-
samheten eller de indirekta kreditrisker som uppkommer genom fondinvesteringar
i Bolagets likviditetsforvaltning. Da inga direkta vardepappersaffarer ska ske i
Bolaget foreligger inte denna typ av motpartsrisker.

Operativ risk ar risken for forluster till foljd av en inte &andamalsenlig organisation,
manskliga fel, inte &ndamalsenliga eller misslyckade interna processer, felaktiga
system eller externa héndelser. Definitionen inkluderar legal risk och compliancerisk.

Fonderna &r utsatta for operativa risker framst i samband med fel eller avbrott
leder till forsamrat resultat i fonderna, till exempel som en féljd av att en ténkt
placering inte kan genomforas.

En kvalitativ faktor i bolagets rorliga ersattningssystem ar forutom efterlevnad
av de regler och instruktioner som finns for verksamheten, minimering av admi-
nistrativa fel. Bolagets ersattningssystem uppmuntrar saledes medarbetarna till
att minimera de operativa riskerna. Bolaget anser darfor att ersattningssystemet
val uppmuntrar medarbetare till en god risk- och kontrolimedvetenhet. Inom bo-
laget sker en rapportering av incidenter som uppstatt i verksamheten. Intréffade
incidenter beaktas vid bestdammande av rorlig erséttning.

Hur ersattning och formaner till anstéllda har beraknats

Information om sambandet mellan resultat och erséttning
Bolagets framgang é&r starkt relaterat till resultatet i de fonder Bolaget forvaltar.
Ersattningspolicyn ska darfor stimulera medarbetarna till insatser som bidrar till att
fonderna uppvisar en god riskjusterad avkastning 6ver tid. Ersattningspolicyn ska vidare
framja en sund och effektiv riskhantering och tjana Bolagets langsiktiga intressen.
Policyn ar utformad for att Gverensstamma med afférsstrategi, mal, varderingar och
intressen for fondbolaget och de forvaltade fonderna. Styrelsens ersattningspolicy
syftar vidare till att astadkomma en god balans mellan fast och rorlig ersattning.

Den fasta ersattningen ska vara marknadsmassig samt tillrécklig sa att den
rorliga ersattningen ska kunna bestammas till noll. Rorlig ersattning utgér endast
till de medarbetare som anses ha bidragit till Bolagets utveckling utéver vad som
normalt skulle kunna ha férvéntats av den enskilde medarbetaren.

En forutsattning for att rorlig ersattning ska utga &r att resultatet i Bolaget &r sa
hogt att aktiedgarna fatt en avkastning som Gverstiger det med hansyn tagen till
Bolagets riskniva faststallda avkastningskravet pa eget kapital.
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Om rorlig erséttning ska utga, berdknas det maximala beloppet med utgangs-
punkt i Bolagets resultat fore skatt (efter avdrag for kapitalkostnad) exklusive
vissa poster enligt en forutbestamd formel, allt forutsatt att avsattningen inte
leder till att resultat efter finansnetto och skatt skulle bli negativt. Fondbolagets
totala resultat bedoms Gver en I6pande femarsperiod. Ett genomsnittligt resultat
over den aktuella perioden berdknas. Rorlig ersattning ska utover Bolagets resultat
baseras pa resultatbedémningar av avdelningens, enhetens eller fondens resultat
respektive den anstélldes resultat.

Det finns ocksa ett tak for hur stora rorliga ersattningar det far finnas totalt
under ett ar som ar relaterat till antalet anstéllda i Bolaget. Styrelsen kan faststilla
ett lagre belopp an enligt riktlinjerna eller helt slopa rorlig ersattning, allt om det
skulle behdvas for att trygga Bolagets verksamhet och finna en Iamplig avvéagning
mellan resultat och erséttningar.

Information om hur erséttningssystemet utformats i huvuddrag, inklusive
kriterier fér resultatbedémning och riskjustering, fér uppskjuten utbetalning
och for ndr &ganderiétten till uppskjuten erséttning vergar pa den anstéllde

Rorlig ersattning utgar i form av bonus vilken utbetalas kontant, som diskretionart
bestdams av styrelsen efter forslag av ordféranden. Underlag till beredningsarbetet
har inhamtats pa sa sétt att styrelseordférande fran VD har tagit del av information
om anstélldas beddmda prestationer. Dokumenterade beddmningsunderlag har
lamnats av VD, marknadschef och forvaltningschef.

Naér det géller VD:s prestationer har styrelseordférande gjort en egen beddmning
utifran de av styrelsen faststéllda bedémningskriterierna.

| styrelseordférandens beredande arbete inhdmtas ocksa synpunkter fran ansvarig
for Bolagets funktion for regelefterlevnad och juridik samt ansvarig for funktionen
for riskhantering med mera i syfte att sékerstélla ett underlag som mojliggor en
allsidig bedémning. Internrevisionsfunktionens rapportering har ocksa beaktats,
bland annat fér beddmning av regel- och riskhanteringsansvarigas prestationer.

Ersattningspolicyn séatter ramarna for beredningsarbetet och anger vilka faktorer
som ska beaktas vid framtagandet av beslutsférslag om ersattning.

Fondbolagets totala resultat bedéms 6ver en I6pande femarsperiod. Ett ge-
nomshnittligt resultat 6ver den aktuella perioden berdknas. Rorlig ersattning ska
utover pa fondbolagets resultat baseras pa resultatbedomningar av avdelningens,
enhetens eller fondens resultat respektive den anstélldes resultat. Av erséttnings-
policyn framgér att styrelsen faststéller varje anstéllds del av de totala rorliga
ersattningarna med utgangspunkt i hur den anstéllde utéver vad som normalt
skulle kunna forvéntas bidragit till fondbolagets resultat. En anstallds del av det
totala beloppet kan uppga till noll.

Styrelsen ska i sitt beslut beakta bade generella och specifika faktorer avse-
ende den anstélldes satt att fullgora sina uppgifter. Kvalitativa och kvantitativa
bedémningar ska ocksé ske. Exempel pa generella kvalitativa faktorer ar kundbe-
motande, regelefterlevnad, administrativ felfrekvens och samarbetsférmaga. For
vissa anstéllda ska ocksa mer specifika kvantifierbara mal vagas in, exempelvis
nettoforsaljning inom marknadsféring och forséljning och riskjusterad avkastning
jamfort med konkurrerande fonder for forvaltare. Om majligt ska ocksa ske en
sammanvagning av angivna faktorer dver flera ar.

For att kunna géra denna bedémning sé ska det inhdmtas information fran
berérda chefer. En utvardering av en medarbetares prestation sker diskretionart
utifrdn dokumenterade individuella beddmningskriterier.

Erséttningspolicyn anger vidare att de rorliga delarna av en anstallds totala
ersattning kan uppga till maximalt tre ganger de fasta delarna. Undantag hérifran
ska i varje enskilt fall godké@nnas av styrelsen.

Bolaget har gjort foljande kategoriseringar av de anstéllda i Bolaget som har
betydelse for fragan om bonus ska skjutas upp.

Risktagare

VD och den vice VD har bedomts kunna véasentligen paverka Bolagets riskniva och
anses ddrmed som risktagare. Forvaltarna kan vasentligen péverka fondernas
riskniva och klassificeras darfor ocksa som risktagare.

Verkstéllande ledning
Den verkstéllande ledningen definieras som: VD, vice VD, marknadschefen, re-
gelansvarig och annan medlem i ledningsgruppen samt riskhanteringsansvarig.
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Sérskilt reglerad personal
Sarskilt reglerad personal definieras som den verkstallande ledningen, samt;

= ansvarig for intern revision (fér nérvarande utlagd pa extern uppdragstagare)
m riskhanteringsansvarig

m regelansvarig

= samtliga forvaltare

= Qvriga anstallda vars totala ersattning under det féregaende aret ar lika med
eller hogre &n till nagon anstélld i den verkstéllande ledningen. Anstélld som
inte har ndgon vésentlig paverkan pa fondbolagets riskprofil eller riskprofilen
for de forvaltande fonderna ska dock ej anses vara sérskilt reglerad personal

For sarskilt reglerad personal anvdnder Bolaget ett system med uppskjuten
utbetalning.

For sarskilt reglerad personal som erhaller rorlig ersattning utbetalas 40 procent
direkt. Utbetalning gors i borjan av aret efter intjanandearet. Resterande belopp
(dvs 60 procent) placeras i fonder under fyra ar. Pa sa satt uppnas en Gverens-
stammelse med fondernas rekommenderade placeringshorisont pa fem &r och
fondbolagets flerariga resultatbedomning genom att den rorliga ersattningens
faktiska utbetalning sker under fem kalenderar.

For rorlig erséattning dverstigande ett visst faststéllt belopp ska dock uppskjutande
normalt sett ske under fem ar. Undantag hérifran ska i varje enskilt fall godkannas
av styrelsen. Beloppsgrédnsen ar satt mot bakgrund av fondbolagets riskmatris
som tillampas generellt vad géller riskhantering.

De uppskjutna medlen ska placeras i den eller de fonder som ndrmast samman-
hanger med den anstalldes arbetsuppgifter. Styrelsen fattar det yttersta beslutet
om hur uppskjutna medel ska placeras.

For anstallda som ej anses som sarskilt reglerad personal utbetalas 100 procent
av eventuell rorlig ersattning kontant, utan uppskjutande.

Utbetalning av uppskjuten erséttning

Med beaktande av om det &r férsvarbart med hansyn till Bolagets finansiella situa-
tion och motiverat med hénsyn till avdelningens, enhetens eller fondens resultat
samt den anstalldes resultat far det beslutas om slutlig utbetalning av uppskjuten
ersattning med en fjardedel under vardera av féljande ar, férutsatt att den anstéllde
kvarstar i tjdnst. Infor varje delutbetalning gors saledes dven en kvalitativ och/eller
kvantitativ beddmning enligt ovan.

Forsta delutbetalning far dock inte goras forrén ett ar forflutit sedan den rorliga
erséttningen beslutades.

Det slutgiltiga belopp som kommer att utbetalas faststélls forst efter fem ar
(intjanandeperiod plus uppskjutandeperiod), eller per utbetalningsdatum, da detta
dels &r beroende av att den anstéllde uppfyllt ovan angivna villkor, dels av utveck-
lingen i de av fondbolagets fonder som de preliminara bonusmedlen placerats i.

lundantagsfall och efter beslut av VD kan en anstélld framstélla begaran om en
forlangd frivillig uppskjutning av rorlig ersattning. Styrelsen tar stéllning till begéran.
Om den beviljas ska motsvarande bedémning av méjligheten till utbetalning ske. Den
anstallde riskerar saledes da att i ett sddant fall forlora en forlangd uppskjuten del.

Kvarhéllandeperiod

For rorlig ersattning till sarskilt reglerad personal géller, forutom att uppskjutande
ska ske, ocksa en kvarhéllandeperiod. Av den rérliga ersattning som utbetalas efter
avdrag for sociala avgifter, eventuell [IoGnesummeavgift och skatt, antingen direkt
eller efter uppskjutande, ska 50 procent placeras i fonder enligt den fordelning
som styrelsen beslutat ska gélla vid uppskjutande enligt ovan. For att sékerstalla
att den anstallde inte séljer eller pa annat s&tt kan Gverlata eller pantsétta inne-
havet till ndgon ska placeringen ske pa ett separat fondkonto som pantsatts till
fondbolaget under ett ars tid.

Efterlevnaden och vasentliga forandringar av ersittningspolicyn
Styrelsen faststéller ersattningspolicyn och &r ansvarig for att den tilldmpas och
foljs upp. Bolaget har utsett styrelsens ordférande att bland annat bereda beslut
om ersattningar.

En kontrollfunktion ska érligen granska att Bolagets erséattningar éverensstammer
med erséttningspolicyn. Kontrollfunktionen ska skriftligen rapportera resultatet
av granskningen till styrelsen i samband med att &rsredovisningen faststalls.
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For 2018 har granskningen utforts av Bolagets funktion for internrevision. Slutsatsen
av funktionens granskning ar att det inte kommit fram omsténdigheter som ger
anledning att anse att Bolagets erséttningar inte 6verensstammer med ersatt-
ningspolicyn och &r i dverensstdmmelse med Finansinspektionens foreskrifter.

Bolagets styrelseordforande ska vidare gora en oberoende bedémning av ersétt-
ningspolicyn och erséattningssystemet. Kontrollfunktioner ska i lamplig utstrackning
delta i denna beddémningsprocess. Slutsatsen av den oberoende bedémningen
ar att det inte ar nodvandigt att géra nagon justering av erséttningspolicyn eller
ersattningssystemet.

Sérskilda upplysningar om alternativa investeringsfonder

Allmént

Bolaget forvaltar fyra alternativa investeringsfonder i form av specialfonder;
Lannebo Smabolag Select, Lannebo MicroCap, Lannebo MicroCap Il och Lannebo
NanoCap. Bolaget forvaltar dven tretton vardepappersfonder och bedriver diskre-
tiondr portfoljforvaltning. Bolaget har likartade processer for samtliga fonder och
mandat vilket innebér att samtliga medarbetare arbetar direkt eller indirekt med
alla typer av fonder och mandat.

Séledes ar det inte majligt att redovisa separata uppgifter om total erséattning
for de anstéllda i fondbolaget som helt eller delvis arbetar med alternativa inves-
teringsfonder med angivande av antal personer som omfattas samt procentuell
andel av total ersé&ttningen i fondbolaget som hérrér sig fran tillstandet att forvalta
alternativa investeringsfonder med angivande av antal personer som omfattas.
Uppgifterna redovisas totalt for hela verksamheten enligt nedan.

Information om de alternativa fondernas riskprofil och de atgéarder

som vidtas for att undvika eller hantera intressekonflikter

Riskprofilen for varje fond aterges i fondens informationsbroschyr. Arsberét-
telsen for fonden innehaller information om vésentliga risker samt om Bolagets
riskhanteringsatgarder.

| sin erséttningspolicy har Bolaget identifierat intressekonflikter som kan uppsta
och beslutat om hanteringsatgérder. Nedan lamnas generell information om detta.

Intressekonflikt kan uppsta om erséattningssystemet &r konstruerat pa ett satt
som uppmuntrar ett dverdrivet risktagande eller motverkar en sund och effektiv
riskhantering. Intressekonflikt kan uppsté om det inte finns tillrdckliga incitament
for att pa begréansa risktagande pa ett lampligt satt.

Bolagets ersattningspolicy syftar till att framja en effektiv riskhantering och mot-
verka ett 6verdrivet risktagande i fondbolaget. Erséttningspolicyn ska ocksa framja
en sund och effektiv riskhantering i fonderna och inte uppmuntra till risktagande
i strid med fondernas riskprofil eller fondbestdammelser. Detta syfte genomsyrar
ersattningspolicyns utformning. Policyns bestdammelser om resultatbeddmning
och riskjustering, uppskjutande, beslutsgang etc ar konstruerade for att uppna
syftet med policyn.

Intressekonflikt kan uppsta om ersattningssystemet &r konstruerat pa sa satt att
anstéllda lockas att forfara pé ett satt som skapar kortsiktiga fordelar men som
pa langre sikt medfér negativa foljder. Detta kan avse bland annat fondvardering
samt kostnadsuttag i fonder.

Bolaget har ett internt regelverk om bland annat vérdering av fondinnehav. Fond-
bestdammelserna reglerar vilka kostnader som far belasta en fond. Regelefterlevnad
ingar som ett kriterium vid resultatbedémning som l&ggs till grund for faststéllande
av rorlig ersattning. Detta innebar att om nagon inte foljer det fastslagna interna
regelverket s paverkar detta vilken rorlig ersattning som denne kan fa. For att skapa
langsiktighet tillampas, for sarskilt reglerad personal, principen om uppskjutande

av rorlig ersattning. Uppskjuten rorlig ersattning kan nedjusteras om begéngna fel
uppméarksammats. Genom uppskjutandeforfarandet torde en langsiktighet uppnas.

Intressekonflikt kan uppsté i fall da nagon anstélld arbetar med flera fonder eller
diskretionéra portfoljférvaltningsuppdrag, om erséattningssystemet ar konstruerat
sa att fordelar kan uppnas for den anstéllde genom att en fond eller diskretion&rt
forvaltad portfolj gynnas pa bekostnad av en annan fond eller diskretionart for-
valtad portfolj. Férfordelning kan ske genom felaktig allokering av afférer eller pa
nagot annat satt.

Bolaget har genom sitt interna regelverk vidtagit atgarder for att sakerstélla
en rattvis behandling av olika fonder samt diskretionért forvaltade portfoljer.
Regelefterlevnad ingar som nédmnts ovan som ett kriterium vid resultatbedomning
som laggs till grund for faststéllande av rorlig erséttning. Detta innebér att om
néagon inte foljer det interna regelverket sa paverkar detta vilken rorlig erséattning
som denne kan fa.

Om anstallda i kontrollfunktioner far rorlig ersattning bestdams den utifran mal
som &ar kopplade till kontrollfunktionen, oberoende av resultatet for en avdelning,
enhet eller fond eller enskild anstélld som kontrollfunktionen ifrdga 6vervakar.

Det sammanlagda ersittningsbeloppet for rakenskapsaret, fordelat

pa fasta och rorliga ersattningar, som betalats ut till personalen

Utbetald total ersattning 2018 uppgick till totalt 60,5 mkr varav 33,0 mkr avsag
fasta erséttningar.

Antalet anstillda som fatt fast eller rorlig erséttning utbetald under rikenskapsaret
Under 2018 har 48 personer i personalen fatt fast eller rorlig ersattning utbetald,
se tabellen nedan.

Det sammanlagda ersittningsbelopp som sarskilt reglerad personal fatt utbe-
talt under rakenskapsaret samt férdelningen mellan olika personalkategorier
som utgor sarskilt reglerad personal

Framgar av tabellen nedan.

Kostnadsforda totalbelopp for erséttningar fordelat pa kategorierna

verkstillande ledning, andra anstéllda som kan paverka foretagets

riskniva och 6vriga anstillda, enligt foljande:

a) intjanade erséattningar uppdelat pa fast respektive rorlig ersattning och med
angivande av antal personer som har fatt fast respektive rorlig erséattning,

b) rorliga ersattningar fordelade pa kontanter, aktier, aktierelaterade instrument
och andra finansiella instrument samt andra rorliga delar,

c) uppskjuten ersattning med angivande av hur stor del av ersattningen som de
anstallda inte far forfoga Gver,

d) utfasta och utbetalda samt justerade ersattningar,

e) avgangsvederlag och garanterade rorliga ersattningar i samband med nyan-
stéllningar, med angivande av det antal personer som har fatt avgangsveder-
lag respektive garanterad erséttning, och

f) utfdsta avgangsvederlag, med angivande av det antal personer som omfattas
av sadana utféastelser samt det hogsta enskilda utfésta avgangsvederlaget.

g) antalet personer som far en ersattning pa 1 miljon euro eller mer per réken-
skapsar, for ersattning mellan 1 miljon euro och 5 miljoner euro fordelat pa
lI6nesteg om 500 000 euro, och for erséttning pa minst 5 miljoner euro fordelat
pé l6nesteg om 1 miljon euro.
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Verkstallande ledning anstallda som utgor riga anstillda
sarskilt reglerad personal

mkr Antal pers mkr Antal pers mkr Antal pers mkr Antal pers
Totalbelopp for samtliga kostnadsfdrda ersattningar 121 5 32,0 13 16,4 30 60,5 48
Totalbelopp for kostnadsford fast ersattning 59 5 16,7 13 10,4 30 33,0 48
Totalbelopp for kostnadsférd rorlig erséttning 6,3 5 15,3 13 6,0 19 27,5 37
Procentuell férdelning avseende rorlig ersattning
- kontanter 50% 50% 50% 50%
- fondandelar 50% 50% 50% 50%
Total uppskjuten erséttning 2018 38 5 9,2 11 0,0 12,9 16
Andel uppskjuten ersattning 2018 60% 60% 60%
Total uppskjuten erséttning 2017 53 5 14,1 10 0,5 19,9 15
Total uppskjuten erséttning 2016 4.8 5 17,2 9 1,4 23,4 14
Total uppskjuten erséttning 2015 4,9 14,2 9 32 22,2 17
Utbetalda ersattningar 2018 férdelade pa
- fast erséttning intjanad 2018 59 5 16,7 13 10,4 30 33,0 49
- rorlig ersattning intjanad 2017 3,5 5 10,5 12 6,8 19 20,9 36
- rorlig ersattning intjanad 2016 1,3 5 33 9 0,2 1 48 15
- rorlig ersattning intjanad 2015 1,3 5 37 7 0,3 1 54 13
- rorlig ersattning intjanad 2014 09 4 31 7 0,4 2 4,4 15
Justerade ersattningar 2018 = = = = =

For rakenskapsaret 2018 finns det inga avgéngsvederlag eller garanterade rérliga ersattningar till nyanstéllda. Det finns inte nagra anstallda som har en total
ersattning Gverstigande 1 miljon euro for rdkenskapsaret 2018. Inga vasentliga férandringar har skett i erséttningssystemet for intjanandearet 2018.

Ovanstédende redovisade kostnadsférda fasta och rérliga erséttningar tar inte
hénsyn till férandring av semesterléneskulden, férandringar i andra langfristiga
vardepappersinnehav/avséttningar kopplat till rorlig erséttning, séarskild I6neskatt,
sjuk- och sjukvardsférsékring m m vilka ingar i totala I6ner och erséttningar i not
till drsredovisningen.
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Information om sérskilda vinstandelar mm

Det &r inte nagon fond som har betalat ut sérskilda vinstandelar. Det har inte

heller forekommit fall dér sa kallad "carried interest” betalats ur nagon AlF-fond.
Bolaget har inga rorliga erséttningsdelar som utgors av aktier, aktierelaterade

instrument, finansiella instrument eller andra rorliga erséttningsdelar utover ovan

angivna. Ovan framgér dven information om relevanta resultatkriterier.



ORDLISTA

AIFM-forordningen

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december
2012 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU
vad géller undantag, allménna verksambhetsvillkor, férvaringsinstitut, finansiell
hévsténg, 6ppenhet och tillsyn. Férordningen &r bindande och direkt tillamplig for
alla forvaltare av alternativa investeringsfonder inom EU.

Active Share
Ett matt som anger hur stor andel av fonden som avviker fran fondens jamforelse-
index. Anges per balansdagen for aktiefonder.

Aktiv risk (tracking error)

Ett riskméatt som beskriver hur fondens kursutveckling foljer utvecklingen av jam-
forelseindex. Berdknas som standardavvikelsen for differensen i avkastningen
pa fonden och ett jamforelseindex. Uppgiften baseras pa méanadsdata och avser
de senaste 24 manaderna.

Analyskostnader
Anges i kronor och procent av genomsnittlig fondformogenhet. Avser kostnader till
analysleverantorer som sedan 2015-01-01 separeras fran transaktionskostnaderna.

Bruttoexponering
Summan av marknadsvardet av fondens langa och korta aktiepositioner samt
exponering via derivat i forhallande till fondférmogenheten. Mattet uttrycks i procent.

Finansiell havstang

En metod genom vilken en forvaltare 6kar exponeringen for en alternativ investe-
ringsfond, bland annat genom Ian av kontanter eller vardepapper eller via anvand-
ning av derivatinstrument. Fondens exponering i procent av fondférmégenheten
beréknas enligt tva sérskilda metoder (dtagandemetoden och bruttometoden). Om
en fonds exponering inte Gverstiger 100 procent, har inte nagon finansiell havstang
skapats. En alternativ investeringsfond som exempelvis enbart har positioner i
aktier har inte skapat nagon finansiell havstang savida inte aktieinnehaven har
tillkommit genom lan.

FRN

En forkortning av Floating Rate Notes, det vill sdga obligationer med rorlig ranta
som rantejusteras med jamna mellanrum. Obligationerna I6per Gver flera ar, men
rantan justeras normalt var tredje manad.

Forvaltningsavgift

Anges i procent av genomsnittlig fondférmdgenhet och avser den fasta arliga
forvaltningsavgiften samt eventuell prestationsbaserad avgift. Avser de senaste
tolv manaderna.

Forvaltningskostnad for engangsinsattning 10 000 kr
Forvaltningskostnad i kronor enligt resultatrakningen som under perioden ar
hanfarlig till ett andelsinnehav som vid arets borjan uppgick till 10 000 kronor och
som behallits i fonden till periodens slut.

Forvaltningskostnad for Iopande sparande 100 kr
Forvaltningskostnad i kronor for ett manadssparande om 100 kronor per manad
sedan arets borjan.

Genomshnittlig fondformogenhet
Medelvardet av fondférmdgenheten under aret som beréknas pa daglig basis.

Havstang

Ett matt pa en fonds anvandning av derivat samt tekniker och instrument. Be-
rakningen av havstangseffekten sker utifran Finansinspektionens foreskrifter.
Berakningsmetoden &r férenklad och skiljer sig fran den mer avancerade sa kallade
atagandemetoden som anvéands vid berdkning av de gransvarden som anges i lag
och foreskrifter samt fondbestdammelserna, bland annat vad galler sammanlagd
exponering. Havstangseffekten ar berdknad enligt underliggande exponerat varde,
vilket innebar att ingen sa kallad deltajustering gors. Nettoberakning sker inte av
korta och langa positioner. Detta medfér att vardet ger en forenklad bild av fondens
exponering och kan skilja sig fran uppgifter som anges i andra sammanhang.

Insattnings- och uttagsavgifter

Fondbolaget tar ej ut inséttnings- och uttagsavgifter med undantag for inlésen av
andelar som innehafts kortare tid &n 30 dagar, da en uttagsavgift om en procent
utgar. Denna tillfaller fonden.

Kreditduration
Anger en vagd genomsnittlig aterstaende |6ptid for fondens rantebarande placeringar.

Nettoexponering
Marknadsvérdet av fondens langa minus korta aktiepositioner samt exponering
via derivat i forhallande till fondférmdgenheten. Mattet uttrycks i procent.

Omsattningshastighet

Det lagsta av summa kopta eller salda vardepapper under perioden dividerat med
genomshnittlig fondférmdgenhet under perioden. Anges i arstakt.

Ranteduration
Anger en vagd genomsnittlig aterstaende rantebindningstid for fondens réante-
barande placeringar.

Sharpekvot

Ett méatt pa fondens avkastning med hansyn till den totalrisk som fonden har haft
under en period. Berdknas som kvoten mellan fondens aktiva avkastning minus
den riskfria rantan och fondens totalrisk.

Totalrisk
Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens eller index totala av-
kastning. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

Transaktionskostnader
Anges i kronor och i procent av vérdet pa de vardepapper som omsatts och till
vilka transaktionskostnaderna &r hanforliga.

Arlig avgift

Ett standardiserat matt framtaget for att kunna jamféra fonder i hela Europa.
Innehaller samtliga kostnader i fonden férutom fondens transaktionskostnader
samt eventuell prestationsbaserad avgift.
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LANNERG

Aktivt forvaltade fonder

sedan 2000
Lannebo Fonder AB Tel: +46 (0)8-5622 5200
Box 7854, 103 99 Stockholm Tel kundservice: +46 (0)8-5622 5222

Besoksadress: Kungsgatan 5 Fax: +46 (0) 8-5622 5252

info@lannebo.se
www.lannebo.se
Orgnr: 556584-7042
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