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Den svenska borsen steg med ytterligare 16 procent under 2014.
Borsen har nu stigit tre ar i rad och ar upp hela 160 procent sedan
vandningen 2009. De viktigaste drivkrafterna fér bérsen under 2014
var stigande bolagsvinster, utékade penningpolitiska stimulanser
och héga aktieutdelningar.

Borsen steg trots att tillvaxten i varlden under 2014 var pa en
fortsatt blygsam niva och pa global niva fordndrades inte tillvaxten
jamfort med 2013. Daremot blev sammansattningen annorlunda
dar USA och Europa visade stigande tillvdxttal, medan tillvdaxten
i BRIC-landerna (Brasilien, Ryssland, Indien och Kina) dampades
ytterligare. Den amerikanska ekonomin férbattrades patagligt
under aret och atertog rollen som den framsta drivkraften i
varldsekonomin.

Borsen paverkades periodvis av att den sakerhetspolitiska situa-
tionen i varlden férsamrades efter Rysslands annektering av Krim-
halvon och stridigheterna i 6stra Ukraina. De ekonomiska sanktioner
som infordes gentemot Ryssland bidrog till en markant férsvagning
av ekonomin i Ryssland vilket drabbade manga europeiska bolags
exportmojligheter.

Till de mer anmdrkningsvdrda hdndelserna under 2014 var
halveringen av oljepriset. Prisfallet var en foljd av att véarldsproduk-
tionen av olja Gkar klart snabbare &n efterfragan. Det var framfor
allt i USA som produktionen 6kade kraftigt tack vare utbyggnaden
av skifferoljefalten.

Efter att ha fallit tre ar i rad steg vinsterna i de svenska borsbo-
lagen under 2014. En viktig bidragande orsak var férsvagningen
av kronan mot de stérre valutorna, inte minst var den generella
dollarforstarkningen positiv. En annan viktig forklaring var att BNP
i EU véxte efter att ha krympt tva ar i rad.

Centralbankernarunt omivarlden fortsatte med sina stimulanser
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Aktiemarknaden

under aret vilket gav bransle at bérsen. Den europeiska centralban-
ken sdnkte styrrantan i flera steg och utékade tillférseln av likviditet
till bankerna. Aven den kinesiska centralbanken sankte rantan.
Den amerikanska centralbanken avslutade visserligen sina kdp av
statsobligationer, men rantan var oférandrad.

Obligationsrantorna i de stora industrildnderna féll kraftigt fran
redan Iaga nivaer, framst som en foljd av deflationsoro. Detta gyn-
nade boérsen dels genom att lagre rdntor teoretiskt motiverar en
hogre vardering av vinsterna, dels genom att direktavkastningen pa
aktier dr vasenligt hogre an pa obligationer. Tack var god I6nsam-
het och starka balansrakningar delade de svenska bdrsnoterade
bolagen ut motsvarande 4 procent av marknadsvardet under 2014.
Det kan jamféras med rantan pa en tiodrig statsobligation som fll
till under 1 procent mot slutet av aret.

virderingen pa borsen steg nagot och ligger marginellt dver
det historiska snittet. Detta kan dock enkelt motiveras av de laga
rdntorna och utsikterna for fortsatta vinstférbattringar under de
kommande aren.

Forutsdttningarna for fortsatt stigande borskurser under 2015 ser
goda ut. Bolagsvinsterna far draghjélp av den svaga svenska kronan
samtidigt som konjunkturen i varlden férbattras gradvis. Forvisso
kommer den amerikanska centralbanken sannolikt att bérja hoja
sin styrranta under 2015, men de andra stora centralbankerna sig-
nalerar snarare utékade stimulanser. Utdelningarna fran bolagen
kommer att ligga kvar pa nivaer som vésentligt dverstiger obliga-
tionsrantorna vilket gor aktier till ett fortsatt attraktivt tillgangsslag.

Den framsta risken mot en fortsatt positiv bors ar en fordjupad
konflikt mellan Ryssland och vastvarlden. En annan risk ar om den
amerikanska centralbanken dverraskar med storre och tidigare
rantehdjningar dan vantat.
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VARA FORVALTARE

Lars Bergkvist

FORVALTAR: Lanneho Sverige, Lannebo
Sverige 130/30, Lannebo Utdelningsfond.

ERFARENHETER: Civilingenjor Linkdpings
Tekniska Hogskola 1984, Digital Equipment
1984-1990, Analytiker, Corporate Finance H&Q
Fondkommission 1990-1994, Institutions-
mdklare SEB Enskilda 1994-2000, Forvaltare
Nordea Investment Management 2000-2003,
Forvaltare H&Q Bank 2003-2004, Forvaltare
AMF Pension 2005-2007, Férvaltare Lannebo
Fonder 2007-. Fédd 1960.

EGNA INNEHAV: Lannebo Sverige, Lannebo
Smabolag, Lannebo Sverige 130/30.

Charlotta Faxén

FORVALTAR: Lannebo Mixfond,
Lannebo Sverige Flexibel.

ERFARENHETER: Civilekonom Vaxjé Uni-
versitet 2000, Carnegie Asset Management
Fondadministration/radgivning 2000-2002,
Smabolagsanalytiker 2003-2007, Férvaltare
Carnegie Smabolagsfond 2007-2009, Forval-
tare Lannebo Fonder 2009-. F6dd 1976.

EGNA INNEHAV: Lannebo Mixfond, Lannebo
Ssmabolag, Lannebo Sverige 130/30, Lannebo
Sverige Flexibel.

Mats Gustafsson
FORVALTAR: Lanneho Smaholag Select.

ERFARENHETER: Civilekonom HHS 1995, Assis-
terande forvaltare SEB Fonder 1996-1999, Ana-
lytiker Deutsche Bank 1999-2000, Forvaltare
SEB Smabolagsfonder 2000-2005, Forvaltare
Lannebo Fonder 2005-. Fédd 1972.

EGNA INNEHAV: Lannebo Mixfond, Lannebo
Smabolag Select.

Karin Haraldsson

FORVALTAR: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Corporate Bond, Lannebo Pension.

ERFARENHETER: Civilekonom Linkopings Uni-
versitet 2001. Forvaltare Lannebo Fonder 2001-.
Fodd 1975.

EGNA INNEHAV: Lannebo Corporate Bond
Lannebo Likviditetsfond, Lannebo Mixfond,
Lannebo Pension, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige 130/30, Lannebo Vision.

Peter Lagerlof

FORVALTAR: Lannebo Mixfond, Lannebo
Pension, Lannebo Sverige Flexibel.

ERFARENHETER: Uppsala Universitet 1989,
Rikshanken, internationella avdelningen 1989-
1992, FInansdepartementet, ekonomiska avdel-
ningen 1992-1996, EU Kommissionen i Bryssel
hosten 1995, Foreningssparbanken, ekonomiska
sekretariatet 1996-1999, Makroanalytiker
Carnegie Investment Bank 1999, Chef makro-
analys Carnegie Investment Bank 2000-2005,
Chef aktiestrategi/makro Carnegie Investment
Bank 2005-2008, Chef analys/aktiestrategi/
makro Carnegie Investment Bank 2008-2014,
Forvaltare Lannebo Fonder 2014-. F6dd 1963.

EGNA INNEHAV: Lannebo Likviditet, Lannebo
Mixfond, Lannebo Pension, Lannebo Smébolag,
Lannebo Smabolag Select, Lannebo Sverige
Flexibel.

Johan Lannebho

FORVALTAR: Lannebo MicroCap,
Lannebo MicroCap Il.

ERFARENHETER: Civilekonom Uppsala Uni-
versitet 1986, Finanstrainee Asea 1986, ABB
Financial Services 1987-1989, Aktieanalytiker
Ohman Fondkommission 1989-1991, Analys-
chef Carnegie Fondkommission 1991-1995,
Aktiemdklare Enskilda Securities 1995-1999,
Forvaltare SEB Fonder 1999-2000, Forvaltare
Lannebo Fonder 2000-. Fddd 1964.

EGNA INNEHAV: Lannebo MicroCap Il, Lannebo
Smabolag, Lannebo Smabolag Select, Lannebo
Sverige, Lannebo Sverige 130/30.

Claes Murander

FORVALTAR: Lannebo MicroCap, Lannebo
MicroCap Il, Lannebo Vision.

ERFARENHETER: Ekonom, Stockholms Uni-
versitet 2007. Analytiker/férvaltare Lannebo
Fonder 2007-. F6dd 1981.

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

Katarina Aselius
Ponshach

FORVALTAR: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Corporate Bond

ERFARENHETER: Civilingenjor Teknisk Fysik
KTH 2003, Analytiker Ohman Fondkommission
2003-2005, Aktieméklare Ohman Fondkom-
mission 2005-2009, Obligationsmadklare Nordic
Fixed Income 2011-2014, Férvaltare Lannebo
Fonder 2014-. F6dd 1979.

EGNA INNEHAV: Lannebo Corporate Bond,
Lannebo Smabolag, Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige 130/30, Lannebo Vision, Lannebo
Pension.

VIKTIG INFORMATION

o o
Peter Ronstrom
POSITION: Senior advisor

ERFARENHETER: Civilekonom HHS 1985, Kre-
ditberedare FPG Pensionsgaranti 1985-1987, Ka-
pitalférvaltare aktier och rdntor FPG Pensions-
garanti 1987-1990, Forvaltare Institutionella
uppdrag SEB Kapitalférvaltning 1990-1993,
Forvaltare SEB Smabolagsfonder 1993-2000,
Forvaltare Lannebo Fonder 2000-2012, Senior
Advisor Lannebo Fonder 2012-. Fédd 1952.

EGNA INNEHAV: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo MicroCap II, Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige 130/30, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select, Lannebo Vision.

0
Johan Stahl
FORVALTAR: Lannebo Smabolag.

ERFARENHETER: Skanska Banken Fondav-
delning 1983-1985, Bérsmadklare Gétabanken
1985-1989, Borsméklare Ghman Fondkommis-
sion 1989-1990, universitetsstudier Stockholms
Universitet 1990-1994, Carnegie SAX bérshan-
del 1992-1994, Analytiker Carnegie 1994-2002,
Férvaltare Carnegie Smabolagsfond 2002-2007,
Civilekonom Stockholms Universitet 2007,
Forvaltare Lannebo Fonder 2007-. F6dd 1963.

EGNA INNEHAV: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo
Sverige 130/30, Lannebo Vision.

Martin Wallin

FORVALTAR: Lanneho Sverige, Lanneho
Sverige 130/30, Lannebo Utdelningsfond.

ERFARENHETER: M. Sc Economics Handels-
hogskolan Goteborg 1997, CEFA HHS 2005,
H.Lundén Fondkommission AB 1997-1999,
SEB Enskilda 1999-2006, Barnevik & Wallin Fond
AB2006-2007, H.Lundén Kapitalforvaltning AB
2007-2008, Danske Capital AB 2009-2011,
Forvaltare Lannebo Fonder 2011-. F6dd 1973.

EGNA INNEHAV: Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige 130/30.

Fondbestidmmelser, faktablad
och informationshroschyr
Observera att Lannebo Fonder inte arbetar
med radgivning i lagens mening. Var verk-
samhet bestar enbart av fondférvaltning,
diskretiondr forvaltning och marknadsforing
av vara fonder. Uppgifter som limnas i tryck-
saker, pa hemsidan eller vid telefonforfrag-
ningar dr att betrakta som ren information.

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

Historisk avkastning dr ingen garanti for
framtida avkastning. De pengar som placeras
i en fond kan bade 6ka och minska i vérde och
det &r inte sdkert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Vérdet pd de aktiefonder
som forvaltas av Lannebo Fonder kan variera
kraftigt pa grund av fondens sammansattning
och de forvaltningsmetoder som fondbolaget
anvander sig av.

Information om klagomal
Med klagomal avses att en kund &r missnéjd
med en finansiell tjidnst eller produkt och dar

kunden anser att fondbolaget inte tillmétes-
gatt ett krav eller en begdran om réttelse
i fraga om tjansten/produkten. Generella
missndjesyttringar anses i detta sammanhang
inte som klagomal. Ett klagomal ska alltid
ske skriftligen eller via e-post. Det skickas
till: Lannebo Fonder AB, Klagomalsansvarig
(Marit Bostrém), Box 7854, 103 99 Stockholm,
e-post: kundklagomal@lannebofonder.se.
Klagomal kan givetvis limnas till Lannebo
Fonder utan kostnad. Om du inte ar néjd med
Lannebo Fonders hantering av ditt klagomal
vind dig da till Konsumenternas Bank- och

finansbyra for radgivning, tel 0200-225800
alternativt www.konsumenternas.se eller till
kommunens konsumentvdgledare fér vagled-
ning. Du kan ocksd kontakta Allménna rekla-
mationsndmnden (ARN) eller allmdn domstol
for att begara att fa ditt d&rende provat.

Fondkollen

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






Fondens utveckling
Fondférmogenheten dkade fran 4,6
miljarder kronor vid arets borjan till 5,5
miljarder kronor vid arets slut. Netto
av in- och utfléde i fonden under 2014
uppgick till 388 miljoner kronor.

Lannebo Mixfond steg under aret med
11,7 procent. Stockholmsbhoérsen (SIXPRX)
steg med 15,9 procent. Lannebo Mixfonds
jamforelseindex, 50 procent SIXPRX och
50 procent Statsskuldsvaxelindex, steg
under dret med 8,1 procent.

Kommentarer till resultatutfallet
Vid ingangen av 2014 uppgick andelen
aktier i fonden till 65 procent. Ett par ma-
nader in pa aret intog vi en mer forsiktig
stallning och minskade aktieandelen till
55 procent. Anledningen var oro kring
utfallet av de politiska spanningarna
mellan Ryssland och Ukraina. Vi fann
dven borsen nagot hogt varderad da
Stockholmsbérsen stigit kraftigt pa kort
tid. 1 juli annonserade Rikshanken en
rantesankning samtidigt som den tydlig-
gjorde att dagens rantenivaer kommer
behallas under en ldngre tid. Da valde vi
att aterigen oka andelen aktier successivt
under resten av dret. Vid utgdngen av
2014 uppgick den till 75 procent. Fondens
genomsnittliga aktieandel var under aret
62 procent. Andelen aktier bidrog positivt
till fondens utveckling.

De innehav som bidrog mest positivt
till fondens utveckling var Scania, Meda
och Investor. Den tyska hiltillverkaren
Volkswagen lade i februari ett bud pa
Scania vilket fick aktiekursen att stiga
kraftigt. Under varen florerade budrykten
kring likemedelstillverkaren Meda varpa
aktiekursen steg. Det annonserades dock
aldrig nagot bud pa bolaget, istéllet for-

6 | LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2014

Forvaltningsherdttelse

Fondens placeringsinriktning:
Lannebo Mixfond dr en aktivt forvaltad
blandfond som vaxlar mellan aktier och
rdantebdrande vardepapper. Fonden kan
investera upp till 100 procent i nagot av
tillgangsslagen. Fonden placerar framst
i Sverige men har globala placeringsmoj-
ligheter.

Portfoljforvaltare:

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

PPM-nr: 878 520
Bg: 5563-4612

vdrvade Meda den italienska Iakemedels-
tillverkaren RottaPharm under hosten.
Investmentbolaget Investor utvecklades
starkt da flera av de noterade innehaven
presterade vl under dret. Substansra-
batten minskade da marknaden satte ett
hogre virde pa de onoterade innehaven.

Fondens innehav i A.P. Mgller-Maersk,
MTG och Elekta stod for de storsta ne-
gativa bidragen till fondens utveckling.
Ett fallande oljepris gjorde att aktien i
det danska containerfraktsbolaget A.P.
Mgller-Maersk utvecklades svagt. Anled-
ningen var inte oro fér fraktmarknaden
utan oro for bolagets oljetillgangar i bland
annat i Angola. MTG:s aktie utvecklades
negativt da bolaget riskerar tvangsfor-
séljning av sina ryska tillgangar. En ny
rysk medielag begrdnsar méjligheten for
utlandska investerare att verka i landet.
Elekta utvecklades svagt pa grund av
otfillfredsstdllande deldrsresultat och
osédkerhet kring efterfragan i tillvéxt-
marknaderna.

Vid arets slut utgjorde 25 procent av
fondens tillgdngar placeringar i rdntebd-
rande tillgdngar och kassa. Under 2014
minskades fondens innehav i féretagscer-
tifikat till forman for foretagsobligationer.
Den langre loptiden i foretagsobligatio-
ner gentemot certifikat kompenseras
av hogre avkastning. FOr att begrdnsa
kreditrisken dr samtliga rdntebdrande
innehav utstdllda av emittenter med hog
kreditvardighet.

De storsta nettokdpen gjordes i SEB,
Tele2 FRN 170515 samt Svenska Han-
delsbanken. Fondens investeringar i SEB
och Svenska Handelshanken gjordes da
bolagen kommer att kunna 6ka savl
intdkter som vinst under 2015. Bankerna
ar val kapitaliserade vilket mojliggér en

LANNEBO MIXFOND
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa fem ar har varit 47,9 procent.

héjning av utdelningen. Tele2 FRN170515
ger god riskjusterad avkastning da bola-
gets balansrakning ar stark. Efterfragan
pa bolagets produkter &r god och dgar-
strukturen i bolaget ar stabil.

Storre nettoforsdljningar gjordes i
Nordea, Scania och Ericsson. Innehavet i
Nordea minskades da vi bedémer att det
finns risker i savél bankens geografiska
mix som i dess kundmix. Utfallet av det
pagdende besparingsprogammet ar
till stor del diskonterat i dagens aktie-
kurs. Fondens innehav i Scania saldes i
samband med att Volkswagens bud pa
bolaget I6pte ut. Samtliga aktier i Erics-
son saldes. Bolaget upplever prispress
fran manga hall och vi ser en risk i att
vinstforvantningarna for 2015 dr for hoga.

Fondens fem stérsta innehav vid ars-
skiftet var Hennes & Mauritz, Atlas Copco,
Investor, SEB och Swedbank.

Under 2014 uppvisade Hennes & Mau-
ritz betydligt hogre forsdljningstillvaxt
an foregaende ar. En av forklaringarna
var bolagets satsning pa e-handel i fler
antal marknader. Virdknar med att denna
expansion kommer att fortsatta framover
vilket kommer att bli ett viktigt komple-
ment till etableringen av fysiska butiker.

Verkstadsforetaget Atlas Copco ar en
av marknadsledarna bland kompressor-
tillverkare och en betydande leverantdr
av utrustning till gruvindustrin. Genom
att successivt expandera sin eftermark-
nadsaffar har bolagets intjaningsférmaga
stabiliserats och l6nsamheten ligger pa
en klart hégre niva &n hos konkurrenter-
na. Under 2013 och 2014 var efterfragan
fran gruvindustrin fallande men denna
trend bor vanda under 2015. Trots svag
global tillvdxt finns goda mojligheter
for Atlas Copco att vaxa via forvarv tack

vare en stark balansrdkning och ett bra
kassafldde.

Investmentbolaget Investor grundades
for ndra 100 ar sedan och fokus ligger pa
investeringar i Norden. Ambitionen ar
att vara en langsiktig och aktiv dgare i de
bolag man investerar i. De stérsta bors-
noterade investeringarna ar banken SEB
samt verkstadsholagen Atlas Copco och
ABB. Det stdrsta onoterade innehavet
ar Molnlycke Health Care som tillverkar
produkter till hdlsovardsindustrin och
teleoperatéren 3. Under hdsten avyttra-
des delar av inkassofdretaget Lindorff,
vilket gor Investor stadd vid kassa for
framtida investeringar.

SEB har cirka fyra miljoner privat-
kunder men &r framfor allt férknippad
med sin starka stallning bland foretag.
Verksamhet bedrivs framst i Norden
men banken dr dven etablerad i Tyskland.
Sverige uppvisar god tillvéxt i saval utla-
ning som BNP. Detta gynnar SEB da néra
60 procent av intakterna kommer fran
den svenska verksamheten. SEB har en
stark kapitalbas. Detta tillsammans med
att banken har en stor andel av sina in-
tékter fran provisioner gér att vi bedémer
SEB som den intressantaste bankaktien
pa Stockholmsbérsen.

Matt i antal kunder ar Swedbank den
stérsta banken i Sverige men har dven be-
tydande positioner i de baltiska landerna.
| samband med finanskrisen tvingades
banken att genomf6ra en nyemission och
foretagets ledning genomférde ett om-
struktureringsprogram i syfte att sanka
kostnaderna. Detta har lett till att Swed-
bank i dag har en sa stark balansréikning
att banken, trots hardare regulatoriska
krav, kan betala ut en hég utdelning till
aktiedgarna.



LANNEBO MIXFOND

Ovriga upplysningar

Sedan september 2014 férvaltar Char-
lotta Faxén fonden tillsammans med
Peter Lagerlof.

Vdsentliga risker
Fonden har mojlighet att variera ande-
len aktier samt placeringar i rdnteba-
rande tillgangar. Fonden har saledes i
normalfallet en ldgre marknadsrisk an
en traditionell aktiefond. Marknadsris-
ken i fonden ar framfor allt kopplad till
att priset pa aktier uppvisar svangning-
ar, medan placeringar i rantebdrande
tillgangar 6kar fondens kreditrisk. Dar-
for har férdelningen mellan aktieplace-
ringar och placeringar i rdntebarande
tillgangar en stor inverkan pa fondens
riskexponering. Vid arsskiftet var aktie-
andelen i fonden 75 procent.
Marknadsrisken i fondens aktie-
placeringar minskas som ett resultat
av att fonden dger aktier i flera bolag
vars priser inte uppvisar exakt samma
svangningar, vilket kallas diversifiering.
Koncentrationen i fondens aktiein-
nehav har varit relativt konstant under
aret och har mycket god marginal
till den tillatna nivan enligt fondbe-
stammelserna. Portféljen har en god
diversifieringseffekt. Marknadsrisken
i absoluta termer, matt som standard-
avvikelsen (3 manader) for fondens
avkastning, 6kade under det forsta

kvartalet, minskade nagot under det
andra och tredje kvartalet for att sedan
oka igen under det fjarde kvartalet men
ligger avsevdrt under aktiemarknadens
(mdtt som SIXPRX).

Den stdrsta risken forknippad med
fondens rdntebdrande tillgangar ar
att kreditvardigheten hos nagon eller
nagra av emittenterna forsamras eller
att en emittent gar i konkurs. Om kre-
ditvardigheten hos emittenten dndras
till det sdmre innebdr det att mark-
nadsvdrdet av innehavet forsamras.
Oom emittenten gar i konkurs kan det
innebdra att innehaven hos emittenten
blir virdelésa. Fonden investerar bade
i foretagsobligationer med bedémd hog
kreditvérdighet, sa kallad investment
grade, och i obligationer med bedémd
lagre kreditvdrdighet. Fonden mins-
kar denna risk genom att ha en god
spridning mellan olika emittenter och
emissioner. Bedomd snittkreditrating i
fondens rdantebdrande placeringar var
vid arsskiftet BBB.

Ranterisken kan vara hogre da fonden
placerar i virdepapper med medellang
till 1ang 16ptid vilket innebéar storre
kurssvdngningar dn i en kort rantefond.

Rdntedurationen i fonden understiger
ett ar medan kreditdurationen under-
stiger fem ar.

Lannebo Mixfond har mojlighet att
utover svenska Gverlatbara vardepap-
per investera i utldandska finansiella
instrument. Valutaexponeringen i fon-
den dr 13g och uppgick vid arsskiftet till
cirka 4 procent och avser exponeringar
mot innehav noterade i danska och
norska kronor.

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

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och fdljs 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 atgarder
i systemet som anvdnds for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker

och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden
rdtt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper. En-
ligt géllande regelverk far fonden dven
anvdnda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Indexterminer har an-
vants i mycket begransad omfattning
som ett led i placeringsinriktningen,
andra tekniker och instrument har
endast omfattat erhallna teckningsrat-
ter. Per balansdagen har fonden ingen
exponering till féljd av derivat, tekniker
och instrument.

Uppgifter om hévstangen i fonden
ldmnas i fondfaktarutan pa nésta sida
och &r ett resultat av erhallna tecknings-
rdtter under en kortare period.
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LANNEBO MIXFOND

Fondfakta Lannebo Mixfond, org nr 504400-7911

Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 141231 131231 121231 111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231
Fondférmdgenhet, tkr 5497 466 4555250 3010531 2061723 1481792 506714 251172 267266 282759 239699
Andelsvérde, kr 18,04 16,15 14,23 13,16 14,18 12,47 8,64 11,25 11,28 10,46
Antal utestdende andelar, tusental 304 807 282092 211636 156612 104503 40635 29057 23747 25078 22910
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,25 0,07 0,00 0,29 0,21 0,19 0,15 0,10
Totalavkastning, % 11,7 13,5 10,0 -6,7 13,7 47,7 -21,2 1,4 9,3 15,1
SIX Portfolio Return Index?, % 15,9 28,0 16,7 -13,6 26,9 53,3 -39,1 -2,6 28,7 37,4
OMRX Statsskuldvdxelindex?, % 0,5 0,9 1,2 1,6 0,3 0,4 4,4 3,4 2,2 1,9
Mixindex?, % 8,1 13,8 9,1 -5,4 13,3 25,3 -18,8 0,9 15,2 18,2
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 5,9 6,9 9,5 10,1 12,7

Totalrisk jmf index?, % 4,6 5,8 7,7 8,5 9,7

Aktiv risk (tracking error), % 2,2 1,8 2,1 2,4 5,7

Sharpe kvot 1,9 1,5 0,0 0,3 2,1

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 12,6 11,8 1,3 3,0 29,6

-5ar, % 8,2 14,4 6,3 4,6 8,0

Kostnader 2

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

Transaktionskostnader, tkr 5249 3617 2342 6567 1189

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

Arlig avgift, % 1,6 1,6 1,6 1,7 1,6

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

Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 168 172 172 153 172

- lI6pande sparande 100 kr 11 11 11 10 11

Oomséttning

Omsdttningshastighet, ggr 0,9 1,3 1,7 2,4 1,8

Derivatinstrument

Hogsta hdvstang, % 0,3

Lagsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig hdvstang, % 0,0

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med néirstaende

Omsattning genom nérstaende féretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 0,5

1) Valet av Mixindex (50 % SIX Portfolio Return Index, 50 % OMRX statsskuldvaxelindex) som jamfdrelseobjekt dr motiverat av att detta sammansatta index
reflekterar den tillgangsallokering som fonden har éver tid. Six Portfolio Return Index tar hinsyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning.
2) Avser kostnader for de senaste tolv ménaderna.

Branschférdelning 2014-12-31 FONDENS FEM STORSTA TKR FORMOGENNET

Finans och N H&M B 358 160 6,5
fastighet 21,5% Atlas Copco A 279 552 5,1
Halsovard 3,9% Investor B 247 689 45

Industrivaror och SEB A 215526 3,9
tjanster 19,6% Swedbank A 208 599 3,8

Material 6,5%

Informations-
teknologi 1,4%

Sdllanképsvaror
och tjanster 17,7%

Telekom-
operatorer 3,8%

Rantebdrande 22,6%

Ovriga
tillgéng%r 2,9%
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LANNEBO MIXFOND

Balansrdkning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31
2014-12-31 2013-12-31 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Tillgdngar
Overlatbara vardepapper 5336493 3603526 OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
Penningmarknadsinstrument 0 843 155 TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvidrde (not 1) 5336493 4446 681 AKTIER
Placering pa konto hos kreditinstitut 218 293 113533
Summa placeringar med positivt marknadsvdrde 218 293 113533 FINANS OCH FASTIGHET
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 2439 1440 Castellum SE/SEK 890 000 108 669 2,0
Ovriga tillgangar 838 0 Handelsbanken A SE/SEK 500 000 183 300 3,3
Summa tillgangar 5558063 4561654 Hemfosa Fastigheter SE/SEK 970 000 160 050 2,9
Investor B SE/SEK 870 000 247 689 4,5
Skulder SEB A SE/SEK 2165000 215526 3,9
Skatteskulder 663 0 Swedbank A SE/SEK 1067 000 208 599 3,8
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -7 358 -5953 Wwihlborgs Fastigheter SE/SEK 405 000 57 814 1,1
Ovriga skulder -52 576 -451 1181646 21,5
Summa skulder -60 597 -6 404
HALSOVARD
Fondformogenhet (not 2) 5497 466 4555 250 Elekta B SE/SEK 692 000 55152 1,0
Meda A SE/SEK 1409 000 158 513 2,9
213 665 3,9
Resultatrakning, tkr INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
2014 2013 A.P. Mgller-Marsk B DK/DKK 9000 141189 2,6
Intdkter och vardeforandring ABB CH/SEK 1057 000 175 356 3,2
Vérdeférandring pa dverlatbara vardepapper (not 3) 506 352 431209 ASSA ABLOY B SE/SEK 260 000 107 848 2,0
Rédnteintdkter 39132 22 040 Alfa Laval SE/SEK 800 000 118 640 2,2
Utdelningar 93791 74 866 Atlas Copco A SE/SEK 1280000 279 552 5,1
Ovriga finansiella intdkter (not 4) 0 34 Indutrade SE/SEK 206 000 64272 1,2
Summa intédkter och vardeforindring 639 275 528 149 SKF B SE/SEK 500 000 82 450 1,5
Skanska B SE/SEK 652 000 109 471 2,0
Kostnader 1078778 19,6
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -79 959 -59 376 INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ovriga finansiella kostnader -20 0 Axis Communications SE/SEK 391 000 78 044 1,4
Ovriga kostnader -5 250 -3616 78 044 1,4
Summa kostnader -85 229 -62 992
MATERIAL
Arets resultat 554046 465 157 BillerudKorsnds SE/SEK 1043 000 117338 2,1
SCA B SE/SEK 640 000 108 096 2,0
Stora Enso R SEK FI/SEK 1915000 134 337 2,4
359771 6,5

Not1 Seinnehav ifinansiella instrument nedan
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Autoliv SDB US/SEK 193 000 161638 2,9
- . . Betsson B SE/SEK 500 000 137 500 2,5
Not 2 Fd6rdndring av fondférmogenhet H&M B SE/SEK 1100 000 358 160 6.5
_— o L MTG B SE/SEK 200000 49760 0,9
Fondformogenhet vid arets borjan 4555 250 3010531 Thule Group SE/SEK 834 000 74 643 14
Andelsutgivning 1134 242 1608 632 Unibet SDB MT/SEK 230000 113275 21
Andelsinlésen -746 072 -529 070 XXL NO/NOK 1050 000 80581 15
Arets resultat enligt resultatrdkning 554 046 465 157 975 557 17'7
Fondférmogenhet vid arets slut 5497 466 4555 250 ’
TELEKOMOPERATORER
TeliaSonera SE/SEK 4100 000 206 640 3,8
. . ae . 0 e o . 206 640 3 8
Not 3 Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper ’
Realisationsvinster 312076 284 244 FORETAGSO,B”GA"ONER
Realisationsforiuster 96 285 65 131 Arla Foods Finance FRN190528  SE/SEK 60 000 000 60 697 1,1
Orealiserade vinster/forluster 290561 212 096 Atrium Ljungberg FRN190319 SE/SEK 24 000 000 24129 0,4
Summa 506 352 431209 Castellum FRN180926 SE/SEK 44 000 000 44 858 0,8
Getinge FRN150529 SE/SEK 40 000 000 40186 0,7
Getinge FRN180521 SE/SEK 24 000 000 23760 0,4
Hemfosa Fastigheter FRN170404  SE/SEK 47 000 000 46 594 0,8
Not 4 Intdkter och kostnader fran tekniker for effektiv ICA Gruppen FRN161212 SE/SEK 44 000 000 44005 08
. .. . ICA Gruppen FRN180625 SE/SEK 44 000 000 45 480 0,8
vardepappersforvaltning Intrum Justitia FRN170313 SE/SEK 97 000 000 100 416 1.8
; ) L . ; MTG FRN180319 SE/SEK 86 000 000 86 401 1,6
For 2014 har fonden inte haft nagra intdkter eller kostnader fran utlaning av vardepapper NCC Treasury FRN170306 SE/SEK 74 000 000 750955 1.4
i syfte att effektivisera férvaltningen. F6r 2013 har intdkterna uppgatt till 34 tkr och SAAB FRN181210 SE/SEK 59 000 000 59773 1'1
kostnaderna till noll. SFF FRN150824 SE/SEK 95 000 000 95678 1,7
Skanska Financial Services
FRN180312 SE/SEK 56 000 000 58 344 1,1

Skanska Financial Services
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LANNEBO MIXFOND

LAND/ NOMINELLT MARKNADS- % AV FOND-

VALUTA BELOPP  VARDETKR  FORMOGENHET

FRN181022 SE/SEK 25 000 000 25721 0,5
Skanska Financial Services
Green Bond FRN190408 SE/SEK 45 000 000 45 290 0,8
Tele2 FRN170515 SE/SEK 160 000 000 168 766 3,1
Vasakronan 3,89% 0Obl171114 SE/SEK 50 000 000 54532 1,0
Volvo Treasury FRN160226 SE/SEK 40 000 000 40277 0,7
Volvo Treasury FRN170301 SE/SEK 100 000 000 101 530 1,8

1242393 22,6
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 5336493 97,1
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 5336493 97,1
Ovriga tillgdngar och skulder netto 160973 2,9
FONDFORMOGENHET 5497 466 100,0

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP

SEB 6,8
Hemfosa Fastigheter 3,8
Castellum 2,8
Volvo Treasury 2,6
MTG 2,5
Skanska Financial Services 2,4
ICA Gruppen 1,6
Getinge 1,2

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepap-
persfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbolagens férenings riktlinjer och vagledning
samt bokféringslagen.

vardering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststdlls genom olika metoder, vilka tilldmpas enligt
foljande ordning:

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

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

3. 0m inte metod 1 eller 2 gdr att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gillande
marknadsvarde genom att en virderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
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LANNEBO PENSION

Kursutveckling 2014-03-17 - 2014-12-31

Fondens utveckling

Fonden startade den 17 mars och och
fondférmdgenheten uppgick till 63 mil-
joner kronor vid utgangen av aret. Nettot
av in- och utfléden under aret var 58 mil-
joner kronor.

Lannebo Pension steg med 12,5 procent
sedan fondens start. Jamforelseindex,
vilket bestar av 45 procent SIXRX, 30 pro-
cent MSCI World och 25 procent Nasdagq
OMX Credit SEK, steg med 15,4 procent
under perioden.

Kommentarer till resultatutfallet

Vid Lannebo Pensions start lag aktiefonds-
andelen pa 60 procent medan resterande
del, 40 procent, var placerade i rdnte-
fonder. Fortsatt expansiv penningpolitik
fran centralbanker och en positiv syn
pa borsernas utveckling féranledde en
omviktning av portféljen under juni da
aktieandelen dkades till 80 procent av
fondférmdgenheten. Aktieandelen bidrog
positivt till fondens utveckling under aret.

De innehavda fonder som utveckla-
des bdst var Lannebo Sverige 130/30,
Lannebo Smabolag, Fidelity Global Pro-
perty och Fidelity China Focus.

Lannebo Sverige 130/30 steg med
17,5 procent sedan Lannebo Pensions
start den 17 mars medan fondens jamfo-
relseindex, SIXPRX steg med 12,8 procent.
Lannebo Smabolag steg ocksa den med
17,5 procent sedan Lannebo Pensions
start. Smabolagsindex utvecklade sig
starkare dn de stora bolagen med en
uppgang pa 14,2 procent (CSXRX) mot
12,8 procent (SIXRX).

Fidelity Global Property ar en aktivt
forvaltad fastighetsfond som investerar

Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Pension dr en aktivt forvaltad fondandels-
fond (specialfond) som investerar i aktie- och rante-
fonder i Sverige och globalt. Fonden far koncentrera
innehaven till ett mindre antal underliggande fonder
an en vanlig fondandelsfond. Fonden har ocksa méj-
lighet, dock inte huvudavsikt, att investera i andra
finansiella tillgdngar dn fondandelar.

Fonden sdljs endast via Lansférsakringar Fondliv och
Lansforsakringar Bank.

Portfoljforvaltare:

Karin Haraldsson/Peter Lager|of
karin.haraldsson@Ilannebofonder.se
peter.lagerlof@lannebofonder.se

i fastighetsrelaterade aktier globalt, en
sektor som har gynnats av det laga rante-
|dget. Fonden steg med 17 procent sedan
Lannebo Pensions start. Fidelity China Fo-
cus dr en aktivt forvaltad aktiefond som
investerar i kinesiska bolag eller i bolag
som har en stor exponering mot Kina.
Fonden utvecklades starkt och steg med
ndstan 16 procent sedan investeringen i
slutet pa augusti.

Vid arsskiftet var tillgangsallokeringen:
svenska aktiefonder 35 procent, globala
aktiefonder 40 procent, fastighetsfonder
5procent samt rdntor och kassa 20 pro-
cent av fondférmogenheten.

De stdrsta nettokdpen av fonder gjor-
des i Lannebo Sverige 130/30, Lannebo
Smabolag och Fidelity European Aggres-
sive. Samtliga fonder var med i fondens
startportfolj. Stdrre nettofdérsaljningar
av fonder gjordes i Lannebo Mixfond
och Lannebo Corporate Bond vid om-
allokeringen i juni. East Capital Ryssland
avyttrades helt under juli.

Fondens fem storsta innehav var vid ars-
skiftet Lannebo Sverige 130/30, Fidelity
European Aggressive, Lannebo Smabo-
lag, Lannebo Corporate Bond och Fidelity
American Growth.

Lannebo Sverige 130/30 &r en aktivt
forvaltad aktiefond som huvudsakligen
placerar i aktier pa den svenska borsen.
I grunden paminner fonden om en tradi-
tionell aktiefond men i vissa avseenden
har fonden friare placeringsregler. 130/30
speglar fondens mojligheter att investera
mer dn 100 procent av fondférmdgen-
heten. Fondens inriktning i évrigt ar
diversifierad och inte specificerad till
nagon specifik bransch.

Index

120

Lannebo Pension

M Pensionsindex

105

100

95

90

17-mar 18-apr 20-maj 21-jun

23-jul

24-aug 25-sep 27-okt 28-nov 30-dec

Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden dr fem ar.
Avkastningen i fonden sedan start har varit 12,5 procent.

Fidelity European Aggressive dr en
aktiefond som investerar i europeiska
aktier med fokus pa Vasteuropa. Fonden
dr aktivt forvaltad och har inga begrans-
ningar vad gdller féretagsstorlek, bransch-
eller landférdelning. Portfdljen dr upp-
byggd kring en kdrna av hogkvalitativa
foretag med stabila och férutsagbara
avkastningsegenskaper.

Lannebo Smabolag ir en aktivt for-
valtad 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. Kriteriet for ett foretags
storlek ar dess borsvarde, vilket vid
investeringstillféllet far uppga till hogst
1procent av det totala borsvdrdet.

Lannebo Corporate Bond ar en aktivt
forvaltad lang rantefond. Fonden inves-
terar huvudsakligen i nordiska foretags-
obligationer, men tyngdpunkt i Sverige.
Rantekansligheten i fonden &r |ag for att
skydda fonden mot stigande rdntor.

Fidelity America Growth &r en aktivt
forvaltad aktiefond som i huvudsak
investerar i amerikanska sma och medel-
stora bolag oberoende av aktiens vikt i
index. Investeringsstrategin dr att hitta
féretag som kommer att dra nytta av
langsiktiga tillvaxttrender. Fokus ligger
pa prissattningsformaga, uthallig tillvéxt
och kassaflédesgenerering.

Ovriga upplysningar

Sedan september 2014 forvaltar Karin
Haraldsson fonden tillsammans med
Peter Lagerlof.
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Vdsentliga risker

Fonden har méjlighet att variera for-
delningen mellan aktie- och rantefon-
der. Fonden har saledes i normalfallet
en ldgre marknadsrisk an exempelvis
en traditionell aktiefond. Risknivaerna
i de underliggande aktie- respektive
rantefonderna har ocksa stor betydelse.
Vid arsskiftet uppgick aktieandelen i
fonden till 80 procent.

Sparande i aktier innebdr en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en
aktie uppvisar svdngningar. | en fond
som denna minskas denna risk som
ett resultat av att fonden investerar i
underliggande fonder med varierande
inriktning och riskniva samt som dger
aktier i flera bolag vars priser inte
uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering. | denna
fond reduceras marknadsrisken ytter-
ligare som ett resultat av att fonden
kan ha en viss del av formégenheten
investerad i rantefonder.

Riskerna vid placeringar i réantefon-
der beror av vilken rante- och kreditrisk
rdntefondernas innehav har. Rante-
fonder som placerar i rdntebarande
virdepapper med medellang till Iang
|6ptid paverkas mer av réanteféréand-
ringar vilket kan ge upphov till en
hogre rdnterisk. Kreditrisk ar risken
att kreditvérdigheten hos nagon eller
nagra av emittenterna férsamras eller
att en emittent gar i konkurs. Om
kreditvardigheten hos emittenten
andras till det sdmre innebdr det att
marknadsvardet av innehavet for-
sdmras. Om emittenten gar i konkurs
kan det i vdrsta fall innebdra att inne-
haven hos emittenten blir vdrdel6sa.
Fonden minskar denna risk genom

LANNEBO PENSION

att investera i underliggande fonder
som har en god spridning mellan olika
emittenter och emissioner.

Lannebo Pension har méjlighet att
investera i utldndska fonder som dr de-
nominerade i annan valuta dn svenska
kronor. Denna valutaexponering var
vid arsskiftet 15 procent i amerikanska
dollar och 25 procent i euro. Fondens
valutarisk har alltsa en koppling till
valutakursférdandringar mellan den
amerikanska dollarn respektive euron
och svenska kronor.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och féljs upp tillsam-
mans med utfall av regelbundna
stresstester. Tillampliga riskmatt an-
vands for att bedéma fondens riskprofil.
Aven fondens koncentrationsniva samt
grad av aktiv férvaltning ingar bland
atgérder i systemet som anvands for
att hantera de risker fonden exponeras
mot. Férvaltningen av fonden har under
aret skett i enlighet med fondens
riskprofil.

Derivat samt andra tekniker
och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden
rtt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt rétt att lana ut vardepapper.
Enligt géllande regelverk far fonden
dven anvdnda andra tekniker och
instrument i férvaltningen. Ingen av
dessa mojligheter har utnyttjats under
perioden.

Tillgangsallokering 2014-12-31

Aktiefonder, svenska
W Aktiefonder, globala
Fastighetsfonder

Rantefonder, inkl likviditet
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20%

35%

Fondfakta Lannebo Pension,

org nr 515602-6709

Fonden startade 2014-03-17

Fondens utveckling?
Fondférmogenhet, tkr
Andelsvdrde, kr

Antal utestaende andelar
Utdelning per andel, kr
Totalavkastning, %
Pensionsindex?, %

Risk- och avkastningsmatt
Totalrisk, %

Totalrisk jmf index, %

Aktiv risk (tracking error), %
Sharpe kvot

Genomsnittlig drsavkastning
-24man, %

-5ar, %

Kostnader

Forvaltningsavgift, %
Transaktionskostnader, tkr
Transaktionskostnader, %
Arlig avgift3, %

Insdttnings- och uttagsavgifter, %
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10000 kr
- [6pande sparande 100 kr

Oomséttning

Omsattningshastighet, ggr

Finansiell hivstang Bruttometoden
Hogsta havstang, % 98,5
Lagsta havstang, % 89,4
Genomsnittlig hivstang, % 96,1
Per balansdagen, % 97,6
Derivatinstrument

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden
Kop och forsiljning av finansiella

instrument med néirstaende

Omsdttning genom nérstaende foretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

1) Avser perioden 2014-03-17 - 2014-12-31

141231
62767
112,52

558
0,00
12,5
15,4

0,2

1,67
0,0

0,6

Atagandemetoden

98,5
89,4
96,1
97,6

2) Valet av Pensionsindex (45 % SIX Return Index, 30 % MSCI World och 25 % Nasdag OMX
Credit SEK) som jamforelseobjekt ar motiverat av att detta sammansatta index

reflekterar den tillgdngsallokering som fond

en har dver tid.

3) Fonden har en arlig avgift pa 1,67 %. Den arliga avgiften bestér av en fast férvaltningsav-
gift om 0,2 % som tas ut av fondbolaget samt de arliga avgifterna som underliggande fonder
tar ut. Eftersom fonden &r nystartad har en uppskattning av arlig avgift gjorts baserat pa
aktuell placeringsinriktning. Den rliga avgiften kan variera ar fran ar.

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Lannebo Sverige 130/30
Fidelity European Aggressive
Lannebo Smabolag

Lannebo Corporate Bond
Fidelity American Growth

TKR

12 475
12 412
9418
9411
6244

% AV FOND-
FORMOGENHET

19,9
19,8
15,0
15,0

9,9
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Balansrdkning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31
. 2014-12-31 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
Tillgangar VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Fondandelar 60 955
Summa finansiella instrument med OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
positivt marknadsvarde (not 1) 60 955
Placering pa konto hos kreditinstitut 1948 AKTIEFONDER
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 1948 Fidelity American Growth LU/USD 55657 6244 9,9
Summa tillgangar 62903 Fidelity China Focus LU/EUR 27 828 3227 51
Fidelity European Aggressive LU/EUR 147 434 12 412 19,8
Skulder Fidelity Global Property LU/uUsD 26 929 3093 4,9
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -10 Lannebo Smébolag SE/SEK 164 874 9418 15,0
Ovriga skulder -126 Lannebo Sverige 130/30 SE/SEK 387783 12 475 19,9
Summa skulder -136 Lannebo Vision SE/SEK 777 951 3120 5,0
49988 79,6
Fondférmogenhet (not 2) 62767
RANTEFONDER
Lannebo Corporate Bond SE/SEK 86 876 9411 15,0
. . Lannebo Likviditet SE/SEK 13738 1556 2,5
Resultatrakning, tkr 10967 17,5
2014-03-17-
2014-12-31 SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 60 955 97,1
Intdkter och vardeforindring
vardeforindring pa fondandelar (not 3) 4788 SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 60 955 97,1
Rinteintakter 2 Ovriga tillgangar och skulder netto 1812 2,9
Ovriga intikter 13 FONDFORMOGENHET 62767 100,0
Summa intédkter och vardeforindring 4803 . .
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Kostnader Lannebo Fonder 57,3
Férvaltningskostnader Fidelity Fonder 39,8
Ersattning till fondbolaget -69
Summa kostnader -69

Arets resultat 4734 Redovisningsprinciper

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

Not1 Seinnehav ifinansiella instrument nedan

vdrdering av finansiella instrument

Not 2 Féréndring av fondfbrmégenhet Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vérderas till gdllande
marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tillampas enligt

Fondférmogenhet vid arets borjan [} foljande ordning:

Andelsutgivning 70770

Andelsinlésen -12 737 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvinds senaste betalkurs pa
Arets resultat enligt resultatrakning 4734 balansdagen.

Fondférmdgenhet vid arets slut 62767 2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande mark-

nadsvirde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga
omstdndigheter den senaste tidsperioden.

Not 3 Véirdeft')réindring Dé fondandelar 3. 0m inte metod 1 eller 2 gér att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls géllande

marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.

Realisationsvinster 435
Realisationsforluster -139
Orealiserade vinster/forluster 4492
Summa 4788

LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2014 | 13



LANNEBO SMABOLAG

Kursutveckling 2004-12-31-2014-12-31

Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Smabolag &r en aktivt forvaltad aktiefond
som placerar i sma och medelstora bérsnoterade
bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. Fonden
investerar i bolag som har ett bérsvédrde som hogst
uppgar till 1 procent av det totala bérsvardet.

Vid arsskiftet 2014 innebar det ett borsvirde

om cirka 53 miljarder kronor.

Portfoljforvaltare:
Johan Stahl
johan.stahl@lannebofonder.se

PPM-nr: 842 690
Bg: 5563-4620

Fondens utveckling
Fondférmégenheten har okat fran 14,4
miljarder kronor vid arets bérjan till 15,4
miljarder kronor den 31december 2014.
Nettot av in- och utfléden i fonden under
2014 var minus 1,9 miljarder kronor.

Lannebo Smabolag steg under perio-
den med 22,5 procent. Carnegie Small Cap
Return Index, smabolagsindex, gick upp
med 21,6 procent och utvecklades battre
an Stockholmshbdrsen, uttryckt som SIX
Portfolio Return Index, som tkade med
15,9 procent.

Kommentar till resultatutfallet

De aktieinnehav som bidrog mest positivt
till fondens utveckling under 2014 var Net
Entertainment, Fagerhult, Unibet, Balder
och IFS. Dessutom utvecklades Hemfosa
starkt efter borsnoteringen i mars.

Net Entertainment levererar helhets-
l6sningar for kasinospel dver internet
och bolagets kunder inkluderar de storsta
speloperatorerna i Europa. Ett antal nya
order och god underliggande tillvaxt
ar forklaringar till att aktien steg med
94 procent. Belysningsféretaget Fager-
hult redovisade under arets gang en
stabil 6kning av bade rérelsemarginal
och orderingang vilket fick aktien att stiga
med 88 procent. Spelbolaget Unibet
visade god tillvaxt i férsaljning och vinst
vilket resulterade i att aktien steg med
79 procent. Fastighetsbolagen Balder
och Hemfosa gynnades under 2014 av
fallande rdntor och bholagens aktier steg
med 67 respektive 77 procent. IFS, en
leverantor av affarssystem for foretag,
har under 2014 dkat rorelseresultatet
markant samtidigt som kassaflédet
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varit starkt. Aktien steg med 58 procent.
For fondens tre storsta innehav var
utvecklingen blandad. Trelleborgaktien
steg med blygsamma 6 procent medan
aktierna i NIBE Industrier och Indutrade
steg med 40 respektive 19 procent.

Fondens storsta negativa bidragsgivare
var innehaven i PKC Group, MTG, Elekta,
Axis Communications och Beijer Ref. PKC
Groups resultatutveckling under 2014 har
varit en besvikelse och etableringarna
i Kina och Brasilien har inte utvecklats
enligt plan. MTG-aktien paverkades
negativt av den nya lag som begransar
utlandskt dgande i ryska mediebolag och
kursen sjonk med 23 procent. Resultaten
fran Axis Communications och Elekta
lyckades inte leva upp till marknadens
forvantningar och respektive aktie foll
under 2014.

De stdrsta nettokdpen under 2014
gjordes i Hemfosa, Huhtamdki, Axis
Communications, Unibet och Thule.
Investeringen i Hemfosa gjordes i sam-
band med bérsintroduktionen i mars och
efter det har innehavet gradvis dkats
pa. Bolaget var under 2014 synnerligen
aktivt pa transaktionsmarknaden och
kdpte fastigheter for mer an 6 miljarder
kronor. Huhtamdki vaxer genom att félja
sina storre kunder som Starbucks, Nestlé
och McDonalds, till nya marknader vilket
gor det till ett intressant tillvaxtbolag.
Axis Communications dr en ledande
tillverkare av digitala évervaknings-
kameror. Tillvdxten har historiskt varit
god och i hog utstrackning drivits av
skiftet fran analoga till digitala 6ver-
vakningskameror. Aktiens kursnedgang
under aret resulterade i en attraktiv

Index
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa fem ar har varit 114,1 procent.

vdrdering som motiverade en dkning
av innehavet. Okningen av innehavet i
Unibet gjordes pa varderingsgrunder.
Affarsmodellen binder lite kapital och bo-
laget genererar goda kassafléden. Thule
introducerades pa Stockholmshérsen
under andra halvaret 2014 da fonden
forvdarvade aktier. Bolaget ar global
ledare inom produkter som takboxar
samt skid- och cykelhallare for bilar. Vid
bérsnoteringen var varderingen attraktiv
mot bakgrund av den stabila tillvdxten.
Thule var tidigare en del av Eldon som var
borsnoterat pa 1990-talet.

Storre nettoférsdljningar har gjorts
i Intrum Justitia, Autoliv, ICA Gruppen,
MTG och Clas Ohlson. Intrum Justitia var
efter en remarkabel kursutveckling 2013
ett av fondens bésta innehav det aret.
varderingen ar i dag mindre attraktiv
och innehavet minskades under 2014.
Aktierna i Autoliv, ICA Gruppen och Clas
Ohlson har efter goda kursuppgangar
avyttrats. Utdver problemen i Ryssland
har MTG dven kdmpat med vikande tittar-
siffror och allt hardare konkurrens fran
streamingtjdnster som Netflix vilket gav
anledning att minska innehavet.

Fondens fem stdrsta innehav vid perio-
dens slut var Trelleborg, NIBE Industrier,
Indutrade, Huhtamdki och Unibet.

Trelleborg dr en ledande tillverkare
av polymerprodukter. Bolaget dr indelat
i fem affarsomraden, av vilka Sealing
Solutions med en omséttning pa 7,5 mil-
jarder kronor och en rérelsemarginal
overstigande 20 procent dr det viktigaste.
Vianser att Trelleborg har goda méjlighe-
ter att fortsdtta vdxa, en 6vertygelse som
starktes nar bolagets VD Peter Nilsson

pa den senaste kapitalmarknadsdagen
informerade att det finns 100 bolag pa
forvarvslistan.

Smaldndska NIBE Industrier &r ytter-
ligare ett bolag som framgangsrikt vuxit
saval organiskt som via férvérv. Bolaget
drindelat i Energy Systems, Element och
Stoves. Energy Systems ar efter forvarvet
av nordamerikanska WaterFurnace en
global aktdér inom produkter for upp-
varmning och kylning av bostdder och
kommersiella byggnader. Element tillver-
kar industrielement som sdljs globalt och
det minsta affirsomradet Stoves séljer
braskaminer.

Indutrade bestar av 180 heldgda bolag
som bedriver sina respektive verksam-
heter sjalvstandigt. Bolaget ar verksamt
i 26 ldnder ddr Sverige, Finland och
Benelux med sammanlagt mer dn 50 pro-
cent av omsattningen ar de viktigaste
marknaderna. Indutrade sdljer kompo-
nenter, system och tjdnster till bland annat
verkstads-, lakemedels- och energikunder.
Den historiskt goda tillvaxten har till
80 procent varit forvarvsdriven och till
20 procent organisk.

Huhtamaki tillverkar och séljer mat- och
dryckesférpackningar samt férpackningar
for lakemedel och kosmetik. Ndra 40 pro-
cent av forsaljningen sker i framvaxande
marknader dar Huhtamaki expanderar
genom att folja kunder som McDonalds,
Starbucks och Burger King ndr de 6ppnar
nya restauranger. Den fortsatta expansio-
nen av snabbmatskedjor i dessa marknader
vantas bidra till en god tillvaxt.

Unibet &r en av Europas ledande ope-
ratorer av spel pa nitet och erbjuder spel
pa sportevenemang saval som kasino,
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poker och bingo. Mer dn 40 procent av
intdkterna kommer fran sportspel och
kunderna erbjuds bade spel innan match-
start och spel under matchen, sa kallad
live betting. Den populdraste sporten ar
fotboll féljt av tennis, golf och ishockey.
Kasino ar med cirka 40 procent av for-
sdljningen den andra stora intdktskdllan.
Vi bedémer att konsolideringen i spel-
branschen fortsétter och ser positivt pa
Unibets méjligheter att vara en av de
aktdrer som klarar sig bdst igenom den.

Vésentliga risker

Sparande i aktier innebdr 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.

Koncentrationen i fondens innehav
har varit relativt lag under aret. Sam-
mantaget ar diversifieringseffekten
god. Koncentrationen har mycket god
marginal till den tillatna nivan enligt
fondbestammelserna. Marknadsrisken
i absoluta termer, matt som standard-
avvikelsen (3 manader) for fondens
avkastning, dkade under det forsta
kvartalet, minskade ndgot under det

andra och tredje kvartalet for att sedan
Oka under det fjdrde kvartalet vilket ar
i linje med aktiemarknaden som helhet
(matt som Carnegie Small Cap Return
Index).

Valutaexponeringen i fonden var vid
arsskiftet cirka 10 procent och avser
exponeringar mot innehav noterade i
danska och norska kronor samt finska
innehav i euro. Risken kopplad till dessa
valutaexponeringar ar lag.

Aktier i smabolag har generellt lagre
likviditet och det stdlls darmed stdrre
krav pa hantering av likviditetsrisk i
fonden. Fonden har en spridning mellan
olika emittenter som gor att likviditets-
risken i dagsldget dr forhallandevis lag.

Nivaer for relevanta risker kontrol-

Branschfordelning 2014-12-31

Dagligvaror 1,2%

Finans och

fastighet 10,4%

Hilsovard 1,1%

Industrivaror
och tjdnster
Informations-

teknologi 7,0%

Material 11,1%
Sdllankopsvaror
och tjdnster
Ovriga
tillgangar

15,6%

5,5%

48,2%

leras I6pande och f6ljs 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 atgirder
i systemet som anvdnds for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker

och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden
rdtt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt rétt att lana ut vardepapper. En-
ligt géllande regelverk far fonden dven

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Trelleborg B
NIBE Industrier B
Indutrade
Huhtamaki
Unibet SDB

anvdnda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Under perioden har
fonden i begriansad omfattning lanat
ut vardepapper med SEB som motpart.
Som mest har vardepapper motsvarande
4,5procent av fondens varde varit ut-
lanade under aret. Utlaningen har skett
mot sakerheter med lag marknads- och
kreditrisk i form av svenska statsskulds-
vaxlar och statsobligationer. Mottagna
sakerheter har atminstone motsvarat
de utlanade aktiernas marknadsvarde.
Derivatinstrument eller andra tekniker
och instrument har inte anvdnts under
aret. Per balansdagen har fonden vérde-
papper motsvarande 0,7 procent av
fondens vérde utlanade.

TKR % AV FOND-
FORMOGENHET

858 000 5,6
748 353 4,9
736 320 4,8
701 281 4,6
664 875 43
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Fondfakta Lannebo Smabolag, org nr 504400-7853

Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 141231 131231 121231 111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231
Fondférmdgenhet, tkr 15374721 14350726 8729403 9916584 14880255 8515186 3485707 4637234 5517194 3650721
Andelsvdrde, kr 57,12 46,62 32,37 30,98 37,48 28,80 17,96 29,67 32,05 23,23
Antal utestdende andelar, tusental 269 184 307 817 269643 320061 397041 295663 194095 157516 172154 157154
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 1,59 0,60 0,29 0,54 0,73 0,41 0,21 0,24
Totalavkastning, % 22,5 44,0 9,7 -15,7 31,2 63,4 -36,9 -6,2 38,9 41,6
Carnegie Small Cap Return Index!, % 21,6 36,6 12,6 -13,2 30,6 68,9 -44.,4 -6,9 37,5 48,9
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 11,0 12,4 17,2 19,7 19,5

Totalrisk jmf index, % 11,7 12,7 16,1 20,4 23,0

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

Sharpe kvot 2,6 1,8 neg 0,3 2,1

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 32,8 25,7 -3,8 5,2 46,4

-5ar, % 16,5 23,4 4,6 1,4 12,0

Kostnader2

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

Transaktionskostnader, tkr 10 482 11525 8676 12 940 15 490

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

Arlig avgift, % 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6

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

Forvaltningskostnad for

- engdngsinsdttning 10 000 kr 177 197 173 145 180

- |6pande sparande 100 kr 11 12 10 9 11

omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,2 0,4 0,3 0,4 0,5

Derivatinstrument

Riskbedomningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella
instrument med nirstaende

Oomsattning genom nérstaende féretag, % 0,0
Omsattning genom fonder forvaltade av
Lannebo Fonder, % 1,0

1) Carnegie Small Cap Return Index Sweden &r ett etablerat aterinvesterande utdelande index som innehdller sma- och medelstora bolag pd NASDAQ OMX Nordic
vilket bast avspeglar fondens placeringsregler. Carnegie Small Cap Return Index Sweden tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning.
2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

Balansrdkning, tkr Resultatrakning, tkr

2014-12-31 2013-12-31 2014 2013
Tillgéngar Intékter och virdeforindring
Overlatbara vardepapper 14530337 13426 400 vérdeférandring pa overldtbara virdepapper (not 3) 2852 623 3969 761
Summa finansiella instrument med Rénteintikter 4839 6113
positivt marknadsvérde (not 1) 14 530 337 13 426 400 Utdelningar 355 664 319 639
Placering pa konto hos kreditinstitut 881 603 904 617 Ovriga finansiella intikter (not 4) 4873 4999
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 881603 904617 Ovriga intakter 0 1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 681 356 summa intékter och virdeforindring 3217999 4300513
Ovriga tillgangar 4114 47 415
Summa tillgangar 15416 735 14378788 Kostnader

Forvaltningskostnader

Skulder Ersattning till fondbolaget 239525 -186 607
Skatteskulder 2295 0 Gvriga kostnader -10 484 11526
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -20292 -18 889 summa kostnader -250 009 -198 133
Ovriga skulder -19 427 -9173
Summa skulder -42014 ~28 062 Arets resultat 2967990 4102380
Fondférmogenhet (not 2) 15374721 14350726
Poster inom linjen
Utlanade finansiella instrument 105038
% av fondformogenhet 0,7
Mottagna sakerheter for utlanade finansiella instrument 110 495
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Not1 Seinnehav i finansiella instrument nedan LAND/ ANTAL ~ MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
INFORMATIONSTEKNOLOGI
v e . " o Axis Communications SE/SEK 1401 000 279 640 1,8
Not 2 Forandrmg av fondformogenhet Axis Communications Lan SE/SEK -500 781 0 0,0
2014 2013 HiQ International SE/SEK 3441000 141 425 0,9
Fondférmbgenhet vid arets bérjan 14350726 8729403 IFS B SE/SEK 1310000 313090 2,0
Andelsutgivning 3117596 4777 300 Net Entertainment B SE/SEK 1300 000 341900 2,2
Andelsinlgsen -5 061592 3258357 1076 055 7,0
Arets resultat enligt resultatrakning 2967990 4102 380
Fondférmogenhet vid drets slut 15374721 14350726 MATERIAL
BillerudKorsnds SE/SEK 4 250 000 478 125 3,1
Holmen B SE/SEK 2010000 534861 3,5
. R Huhtamaki FI/EUR 3400 000 701 281 4,6
Not 3 Vardeférandring pa dverlatbara vardepapper 1714267 11,1
Realisationsvinster 1510637 1126278 SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Realisationsférluster -155 844 -461 589 Betsson B SE/SEK 960 000 264 000 1,7
Orealiserade vinster/forluster 1497 830 3305072 Duni SE/SEK 1940 000 225040 1,5
Summa 2852623 3969 761 Granges SE/SEK 2 750 000 140 250 0,9
Husqvarna A SE/SEK 1500 000 86 400 0,6
Husqvarna B SE/SEK 6 400 000 369 600 2,4
. o X . . MTG B SE/SEK 300 000 74 640 0,5
Not 4 Intdkter och kostnader fran tekniker for effektiv Nobia SE/SEK 1735000 121016 038
vard rsforvaltnin Thule Group SE/SEK 2225000 199138 1,3
d eDappe storva g Unibet SDB MT/SEK 1350 000 664 875 4,3
Fonden lIanar ut virdepapper i syfte att effektivisera férvaltningen. Fér 2014 har intikterna XXL NO/NOK 1320000 101 302 0,7
uppgatt till 4 873 tkr (2013: 4 999 tkr). Nagra vésentliga operationella kostnader eller 2246 261 14,6

avgifter har inte belastats fonden under 2014 respektive 2013. . .
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA

TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 14384417 93,6
Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31 GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
v;:ﬂ:( S rb?/;:n‘i’i:g::-sr SALLANKOPSVAROR OCH TIANSTER
Kambi Group MT/SEK 1920000 145920 0,9
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA 145920 0,9
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD .
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 145 920 0,9
DAGLIGVAROR
Cloetta B SE/SEK 8 000 000 180 800 1,2 SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 14530337 94,5
180 800 1,2 Ovriga tillgangar och skulder netto 844 384 5,5
FONDFORMOGENHET 15374721 100,0
FINANS OCH FASTIGHET
Balder B SE/SEK 2 600 000 286 650 1,9 SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Castellum SE/SEK 4 000 000 488 400 3,2 Husqvarna 3,0
Hemfosa Fastigheter SE/SEK 2 800 000 462 000 3,0 .
Latour B SE/SEK 1758000 357 401 2,3 UTLANADE VARDEPAPPER ANTAL
Latour B Lan SE/SEK -25 000 0 0,0 Axis Communications 500 781
1594451 10,4 Latour B 25 000
HALSOVARD
Elekta B SE/SEK 2 100 000 167 370 1,1 - ..
167 370 11 Redovisningsprinciper

. 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-

Adﬁtech B SE/SEK 5055000 537094 3,5 persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och vdgledning
Be!!er Alma B SE/SEK 1570000 286 525 1,9 samt bokforingslagen.
Beijer Ref B SE/SEK 2125 000 270938 1,8
Bufab SE/SEK 2725000 160094 Lo védrdering av finansiella instrument
Concentric SE/SEK 2995 000 278 535 1,8
Fagerhult SE/SEK 1920800 264 590 1,7 Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
Hexpol B SE/SEK 280 000 206 220 1,3 marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
Indutrade SE/SEK 2360 000 736 320 4,8 foljande ordning:
Intrum Justitia SE/SEK 2 260 000 524 320 3,4 . o . . . .
Lifco B SE/SEK 300 000 40350 03 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
Lindab SE/SEK 5500 000 360 800 23 balansdagen.
NCCB SE/SEK 1450000 357 860 2,3 2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande mark-
NIBE Industrier B SE/SEK 3725000 748 353 49 nadsvarde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga
NKT Holding DK/DKK 822 000 345576 2,2 omstandigheter den senaste tidsperioden.
PKC Group FI/EUR 1025000 170178 1,1
Securitas B SE/SEK 4 500 000 425025 2,8 3. 0m inte metod 1 eller 2 gar att tilldmpa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
Sweco B SE/SEK 3273 000 346 938 2,3 marknadsvarde genom att en virderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
Tomra Systems NO/NOK 3 700 000 222 898 1,4
Trelleborg B SE/SEK 6 500 000 858 000 5,6
AFB SE/SEK 2 100 000 264 600 1,7

7 405 212 48,2
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LANNEBO SMABOLAG SELECT

Kursutveckling 2004-12-31-2014-12-31

Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Smabolag Select dr en aktivt forvaltad
aktiefond (specialfond) som placerar i sma och med-
elstora borsnoterade bolag i Norden med tonvikt

pa Sverige. Fonden investerar i bolag som har ett
bérsvirde som hogst uppgar till 1 procent av det
totala borsvérdet. Vid arsskiftet 2014 innebar det
ett borsvarde om cirka 53 miljarder kronor. Fonden
har friare placeringsregler dn en "vanlig” aktiefond
vilket ger forvaltaren stérre mojligheter.

Portfoljforvaltare:

Mats Gustafsson
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Bg: 5578-8004

Fondens utveckling
Fondformoégenheten ¢kade under aret
fran 2,0 miljarder kronor vid arets borjan
till 2,3 miljarder kronor vid arets slut.
Nettot av in- och utfléden i fonden under
2014 var -221 miljoner kronor.

Andelsvirdet i Lannebo Smabolag
Select steg under 2014 med 24,1 procent
(for en investering gjord vid fondens
start). Carnegie Small Cap Return Index
Sweden (CSRX) steg under motsvarande
period med 21,6 procent.

Kommentarer till resultatutfallet
Den goda utvecklingen under aret for-
klaras av kraftiga kursuppgangar i nagra
innehav, att fondens stdrre innehav
utvecklades stabilt och att inga aktier
hade nagon storre negativ paverkan pa
fondens utveckling.

Fondens framsta innehav under 2014
var belysningsforetaget Fagerhult som
steg med knappt 90 procent. Fagerhult
har redovisat en betydande vinstékning
det sista aret bland annat tack vare en
Okad efterfragan pa LED-belysning. Pap-
pers- och férpackningsgruppen Munksjo
steg med cirka 70 procent efter kraftigt
stigande vinstsiffror. Under 2013 fusio-
nerades Munksj6 med tva affarsomraden
fran finska Ahlstrém. Det &r bland annat
synergieffekter fran detta samgaende
som ligger bakom vinstlyftet. Danska
smyckestillverkaren Pandora tillhérde
fondens vinnare 2014 med en kursupp-
gang pa knappt 70 procent. Pandora har
det senaste aret vuxit snabbt via nya bu-
tiker, nya marknader och nya produkter.
Stora innehav som BillerudKorsnds, NIBE
Industrier, Hexpol och OEM International
utvecklades alla bra under 2014 och gav
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darfor viktiga bidrag till fondens positiva
utveckling. Férpackningsforetaget Bil-
lerudKorsnds har fortsatt att dra nytta av
samordningsvinsterna mellan Billerud
och Korsnds. Bade NIBE Industrier och
Hexpol har genom aren lyckats kombi-
nera tillvaxt av egen kraft med férvarv.
Under 2014 har bada foéretagen visat en
god vinstutveckling och dven varit aktiva
pa férvarvsfronten. | juni annonserade
NIBE Industrier ett uppkdp av nordame-
rikanska WaterFurnace och mot slutet
av aret gjorde ett Hexpol ett par forvarv
i USA.

Ett fatal innehav hade en negativ in-
verkan pa fondens utveckling, déribland
mediekoncernen MTG och ventilationsfo-
retaget Systemair. Aven den finska bryg-
gerikoncernen Olvi backade pa bérsen.
Gemensamt for dessa tre féretag ar att de
har en relativt stor verksamhet i Ryssland
och ndrliggande ldnder.

Fonden gjorde ett antal nyinveste-
ringar under 2014. | januari gjordes den
storsta da fonden forvarvade aktier i
specialpappersforetaget Munksjo. Klad-
kedjan KappAhl ar en annan nyinvestering.
KappAhl har genomlevt nagra tuffa ar pa
grund av for hdga skulder och en kostsam
expansion utomlands. Den svenska verk-
samheten har dock utvecklats vdl och
skuldsdttningen har nu kommit ned via
nyemissioner. Under sommaren kdptes
aktier i koksforetaget Nobia. Foretaget
har lidit av en svag marknad under nagra
ar. Under hosten avyttrade Nobia sin
olénsamma verksamhet i Frankrike och
har nu en finansiell stallning som méjlig-
gor mer offensiva satsningar. Unibet
och Axis Communications var tva andra
nyinvesteringar. Unibet tar andelar pa

Index
450

Lannebo Smabolag Select
400

M Carnegie Small Cap Return Index

350

300

250

Ny

200

150

AW

100 | — v

50
dec-04 dec-06 dec-08

Avkastningen under den rekommenderade
pa fem ar har varit 134,5 procent.

spelmarknaden och verkar i allt stérre
utstriackning pa reglerade marknader.
I juni delade Unibet ut sitt dotterbolag
Kambi som utvecklar sportspeltjanster
till spelbolag. Axis Communications
sdljer digitala natverkskameror och har
visat en imponerande tillvixt under aren.
Under aret deltog fonden i nyintroduktio-
nerna av Bufah, Thule och Grdnges. Det
smalindska fastelementféretaget Bufab
noterades i februari och deras svenska
verksamhet har en ytterst stark finansiell
historik. Thule saljer utrustning for sport
och friluftsliv, exempelvis takboxar och
cykelhallare. Inom dessa produktomra-
den ar Thule ar global marknadsledare.
Verkstadsforetaget Granges har en stark
stallning inom sin nisch, valsade alumini-
umprodukter till vdrmevaxlarindustrin.

Mot slutet av aret avyttrades inne-
havet i ICA Gruppen efter en formidabel
kursutveckling. Aktien har tillhort Stock-
holmshérsen storsta vinnare tva ar i rad
efter att Ahold som tidigare var en mino-
ritetsdgare till ICA kdptes ut. Fonden
avyttrade ocksa de kvarvarande aktierna
i kredithanteringsforetaget Intrum Justi-
tia som har omvérderats pa bérsen de
senaste aren och som var ett av fondens
framsta bidrag under 2013. Aven aktierna
i hotelloperatéren Rezidor, ingrediens-
tillverkaren Chr. Hansen Holding och
IT-konsulten Tieto avyttrades. Innehaven
iIndutrade och NIBE Industrier reducera-
des under 2014.

Fondens fem stérsta innehav vid ut-
gangen av aret var OEM International,
Munksjo, BillerudKorsnds, Wihlborgs
Fastigheter och Fagerhult.

OEM International med huvudkontor
i Trands séljer komponenter men ocksa

dec-10 dec-12 dec-14

placeringshorisonten

system till industriella kunder. Sverige
ar foretagets klart storsta marknad men
OEM International finns representerat i
totalt 14 lander. El- och flédeskomponen-
ter dr tva stora produktomraden.

Pappers- och férpackningstillverkaren
Munks;jé noterades pa Helsingforsborsen
2013 i samband med fusionen mellan
Munksjé och tva affirsomraden fran
finska Ahlstrom. Munksjo blev ddrigenom
ett av vdrldens ledande foretag inom
ett antal produktomraden, exempelvis
dekorpapper som anvdnds inom mobel-
industrin. I december noterades Munks;jo
dven pa Stockholmsbdrsen.

Forpackningsforetaget BillerudKors-
nds bildades i slutet av 2012 genom ett
samgaende mellan Billerud och Korsnis.
BillerudKorsnds dr en av vdrldens storsta
leverantérer av férpackningar till mat och
dryck. Mat- och dryckesférpackningar
utgdr 60 procent av BillerudKorsnds
omsattning, vilket bidrar till en stabil
forsaljningsvolym.

Wihlborgs Fastigheter dr ett av de ledan-
de fastighetsholagen i Oresundsregionen.
Foretaget har ett attraktivt fastighetsbe-
stand i regionen dar Malmé ar den storsta
delmarknaden. Wihlborgs Fastigheter
har historiskt varit framgangsrika i sin
projektutveckling exempelvis i Vastra
Hamnen i Malmé.

Belysningsforetaget Fagerhult har
Norden och Europa som sin hemmamark-
nad. Utanfoér Norden dr Storbritannien
och Tyskland de viktigaste marknaderna.
Fagerhult sdljer belysningsldsningar for
professionella miljoer, sdsom kontor
och butiker.
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Vidsentliga risker
Sparande i aktier innebdr en marknads-
risk i form av att priset pa en aktie upp-
visar svdangningar. | en fond minskas
denna risk genom att fonden ager aktier
i flera bolag vars priser inte uppvisar
exakt samma svdngningar, vilket kallas
diversifiering. | specialfonder kan denna
diversifieringseffekt komma att vara min-
dre dn i en traditionell vardepappersfond
som ett resultat av att specialfonder har
mojlighet till en mer koncentrerad portfolj
an traditionella vardepappersfonder.
Fonden efterstrdvar en riskniva, matt
som standardavvikelsen for variationen
i fondens totala avkastning, som dver
tiden ligger i niva med eller under den
som galler for aktiemarknaden (mdtt
som Carnegie Small Cap Return Index)
som helhet.

Koncentrationen i fondens innehav
kan vara nagot hégre i jamforelse med en
traditionell vardepappersfond. Samman-
taget dr diversifieringseffekten mycket
god. Marknadsrisken i absoluta termer,
matt som standardavvikelsen (3méanader)
for fondens avkastning, 6kade under det
forsta kvartalet, minskade nagot under
det andra och tredje kvartalet for att
sedan oka igen under det fidrde kvartalet.
Nivan for fonden &r betydligt ldgre dn
for aktiemarknaden som helhet (matt
som Carnegie Small Cap Return Index).

Valutaexponeringen i fonden var vid
arsskiftet cirka 20 procent och avser
exponeringar mot innehav noterade i
danska och norska kronor samt euro
(finska innehav). Risken kopplad till
denna valutaexponering &r lag.

Aktier i smabolag har generellt ligre

likviditet och det stdlls darmed stérre
kravihantering av likviditetsrisk i fonden.
Fonden har en spridning mellan olika
emittenter som gor att likviditetsrisken
i dagslaget dr lag.

Nivaer fér relevanta risker kontrol-
leras [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 hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker
och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden

Fondfakta Lannebo Smabolag Select, org nr 504400-7929

Fonden startade 2000-10-31

rdtt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper. En-
ligt gdllande regelverk far fonden dven
anvdnda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Under perioden har
fonden i begrdnsad omfattning lanat
ut vardepapper med SEB som motpart.
Som mest har vdardepapper motsvar-
ande 5,0 procent av fondens vdrde varit
utldnade under aret. Utlaningen har
skett mot sikerheter med Iag mark-
nads- och kreditrisk i form av svenska
statsskuldsvaxlar. Mottagna sakerheter
har atminstone motsvarat de utlanade
aktiernas marknadsvdrde. Derivat och
andra tekniker och instrument har ej
anvints under aret. Per balansdagen
har fonden ingen exponering till féljd
av tekniker och instrument.

Fondens utveckling 141231 131231 121231 111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231
Fondférmdgenhet, tkr 2271372 2028 424 1638 086 1546 352 1966 977 1501272 991501 1680 261 2136 657 1763 324
Andelsvdrde, kr 1002,12 1066,40 1023,00 956,02 1131,43 1011,02 681,07 1059,67 1195,74 1095,08
Antal utestaende andelar, tusental 2267 1902 1601 1617 1738 1485 1456 1587 1787 1610
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 39,49 0,00 22,87 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning?, % 24,1 36,7 12,6 -13,8 42,5 60,9 -35,7 7,8 359 40,0
Carnegie Small Cap Return Index?, % 21,6 36,6 12,6 -13,2 30,6 68,9 -44.4 -6,9 37,5 48,9
Avkastningstroskel, % 3,6 4,1 49 51 3,7 39 77 6,7 54 49
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 8,8 9,9 16,8 21,1 20,7

Totalrisk jmf index, % 11,7 12,7 16,1 20,4 23,0

Aktiv risk (tracking error), % 4,5 5,7 5,6 6,2 7,2

Sharpe kvot 3,0 2,1 neg 0,6 2,1

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 30,2 24,1 -0,9 10,8 43,2

-5ar, % 18,6 24,9 7,4 3,2 10,6

Kostnader?

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

Transaktionskostnader, tkr 2069 1858 1427 1452 2096

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

Arlig avgift, % 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7

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

Forvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 430 430 75 61 343

- engangsinsattning 100 000 kr 4304 4298 752 611 3427

omsdttning

Omsattningshastighet, ggr 0,3 0,4 0,3 0,3 0,5

Finansiell hdvstang Bruttometoden Atagandemetoden

Hogsta havstang, % 96,8 96,8

Lagsta havstang, % 89,5 89,5

Genomsnittlig havstang, % 92,1 92,1

Per balansdagen, % 90,7 90,7

Derivatinstrument

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kdp och forsdljning av finansiella

instrument med nérstaende

Omséttning genom narstdende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 3,7

1) For en investering gjord vid fondens start.

2) Carnegie Small Cap Return Index Sweden &r ett etablerat aterinvesterande utdelande index som innehaller
sma- och medelstora bolag pa NASDAQ OMX Nordic vilket bést avspeglar fondens placeringsregler.

3) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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Balansrdkning, tkr
Branschfordelning 2014-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
Overlatbara virdepapper 2144533 1938075
Dagligvaror 6,8% Summa finansiella instrument med
. positivt marknadsvirde (not 1) 2144533 1938075
F'P;s';isg%ce'; 7,8% Placering pa konto hos kreditinstitut 219619 154933
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 219 619 154933
Industrivaror b inta
och tjinster 44,7% lforytbe_tal({a kostnader och upplupna intdkter 652 228
Ovriga tillgangar 0 10810
Informations- 2.4% Summa tillgangar 2364804 2104046
teknologi i
Material 12,9% Skulder ) o
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -93 432 -70746
sillankdpsvaror . Ovriga skulder 0 -4 876
och tjinster 19,8% summa skulder 93432 -75 622
. Ovriga
tillgangar 5,6% Fondfoérmogenhet (not 2) 2271372 2028 424
Resultatrakning, tkr
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND- 2014 2013
INNEHAV FORMOGENHET Intékter och virdeférindring
OEM International B 154 226 6,8 vardeforandring pa 6verlatbara virdepapper (not 3) 528917 608 602
Munksjé 125998 5,6 Ranteintakter 798 1239
BillerudKorsnas 114 807 5,1 Utdelningar 51166 44 635
Wihlborgs Fastigheter 114 751 5,1 Ovriga finansiella intakter (not 4) 516 673
Fagerhult 93433 4,1 Summa intédkter och virdeforandring 581397 655 149
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersdttning till fondbolaget -115730 -83 226
Ovriga kostnader -2 070 -1858
Summa kostnader -117 800 -85 084
Arets resultat 463 597 570 065
Not1 Seinnehav i finansiella instrument nedan
Not 2 Férandring av fondférmdgenhet
Fondférmdgenhet vid arets bérjan 2028424 1638 086
Andelsutgivning 71866 104 604
Andelsinldsen -292 515 -284 331
Arets resultat enligt resultatrakning 463 597 570065
Fondférmdgenhet vid arets slut 2271372 2028424
. _— . o . o -
Not 3 Vadrdeférdndring pa dverlatbara vardepapper
Realisationsvinster 411 555 269 272
Realisationsforluster -9 228 -78 906
Orealiserade vinster/forluster 126 590 418 236
Summa 528917 608 602
w 0 . . .
Not 4 Intdkter och kostnader fran tekniker for effektiv
vardepappersforvaltning
Fonden lanar ut vdrdepapper i syfte att effektivisera férvaltningen. For 2014 har intakterna
uppgatt till 516 tkr (2013: 673 tkr). Nagra védsentliga operationella kostnader eller avgifter
har inte belastats fonden under 2014 respektive 2013.
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Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31 Redovisningsprinciper
LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND- Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
VALUTA VARDETKR ~ FORMOGENHET (2013:561) om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om

forvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen, Finansinspektionens végledning,

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA - L N . .
Fondbolagens forenings riktlinjer och vagledning samt bokfdringslagen.

TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

DAGLIGVAROR virdering av finansiella instrument

Cloetta B SE/SEK 2238 105 50581 2,2

Matas DK/DKK 411962 73 665 3,2 Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
Olvi A FI/EUR 149705 29789 1,3 marknadsvdrde. Gdllande marknadsvarde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt

154036 6,8 féljande ordning:

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

FINANS OCH FASTIGHET
balansdagen.

Fabege SE/SEK 627 353 63112 2,8
Wihlborgs Fastigheter SE/SEK 803 859 114751 5,1 2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds géllande mark-
177 863 7,8 nadsvérde utifrdn information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga

. omstdndigheter den senaste tidsperioden.
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

Beijer Alma B SE/SEK 280617 51213 23 3. 0m inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststills géllande
Beijer Ref B SE/SEK 639 000 81473 3,6 marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
Bufab SE/SEK 825232 48 482 2,1
Fagerhult SE/SEK 678 281 93433 4,1
Hexpol B SE/SEK 107 321 79 042 3,5
Indutrade SE/SEK 154 639 48 247 2,1
Lindab SE/SEK 1383823 90779 4,0
NIBE Industrier B SE/SEK 451 004 90 607 4,0
NKT Holding DK/DKK 179623 75515 3,3
OEM International B SE/SEK 1402 055 154 226 6,8
Tomra Systems NO/NOK 1291410 77 798 3,4
Trelleborg B SE/SEK 575997 76 032 3,3
VBG Group B SE/SEK 472 646 49 037 2,2
1015883 44,7

INFORMATIONSTEKNOLOGI

Axis Communications SE/SEK 275059 54902 2,4
54902 2,4

MATERIAL
BillerudKorsnds SE/SEK 1020508 114 807 51
Holmen B SE/SEK 195 000 51 890 2,3
Munksjo FI/EUR 1490670 125998 5,5
292 695 12,9

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Duni SE/SEK 386 168 44795 2,0
Granges SE/SEK 685 000 34935 1,5
Kappahl SE/SEK 1471468 61 655 2,7
Nobia SE/SEK 1148970 80 141 3,5
Pandora DK/DKK 135264 86 543 3,8
Thule Group SE/SEK 583333 52 208 2,3
Unibet SDB MT/SEK 155 000 76338 3,4

436 614 19,2

SUMMA GVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2131993 93,9

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Kambi Group MT/SEK 165 000 12 540 0,6

12540 0,6
SUMMA GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 12540 0,6
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2144533 94,4
Ovriga tillgadngar och skulder netto 126 839 5,6
FONDFORMOGENHET 2271372 100,0
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LANNEBO SVERIGE

Kursutveckling 2004-12-31-2014-12-31

Fondens utveckling
Fondférmogenheten har okat fran 2,9
miljarder kronor vid arets borjan till 3,1
miljarder kronor vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfléde i fonden under 2014 var
-335 miljoner kronor.

Lannebo Sverige steg under perioden
med 19,4 procent medan Stockholmshérsen
(SIXPRX) steg med 15,9 procent.

Kommentarer till resultatutfallet

De aktieinnehav som har bidragit mest
positivt till fondens utveckling ar IFS,
Autoliv, Net Insight, Cision samt Electro-
lux. IFS resultat har fortsatt att utvecklas
val. En allt stérre andel av intdkterna &r
aterkommande underhallsintikter vilket
ger en Okad stabilitet. Autoliv fortsatter
att ta marknadsandelar tack vare stora
framgangar pa den védxande kinesiska
bilmarknaden. Dessutom har bolaget
accelererat sina initiativ for att optimera
balansrdkningen genom utdelningar och
aterkop. Net Insight &r en ledande leve-
rantdr av skalbara transportldsningar for
mediandt, ndt som till exempel anvands
vid livesdndningar av stora sportevene-
mang. Bolaget har under 2014 rappor-
terat en betydande omsattningstillvaxt
och en dnnu snabbare vinsttillvéxt. Cision
blev under aret féremal for en kamp
mellan tva budgivare, dar Blue Canyon
gick segrande ur striden. Kampen bidrog
till att budpremien blev vdsentligt hogre
dn vad som dr normalt. Electrolux aktie
utvecklades mycket starkt under andra
halvaret. Férklaringen ar delvis en bittre
resultatutveckling an vantat, men framfor
allt mottogs bolagets avsiktsforklaring att
forvarva General Electrics verksamhet
inom vitvaror positivt av aktiemarknaden.
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Forvaltningsherittelse

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

Portfoljforvaltare

Lars Bergkvist/Martin Wallin
lars.bergkvist@lannebofonder.se
martin.wallin@lannebofonder.se

PPM-nr: 806 869
Bg: 5563-4604

Fondens innehav i Sandvik, Lundin
Petroleum samt Alfa Laval har fallit under
perioden och paverkat fondens utveckling
negativt. Sandviks resultatutveckling har
varit vasentligt svagare an marknadens
férvantningar. Den samre resultatut-
vecklingen férklaras dels av fortsatt dalig
marknad for gruvutrustning, dels en
svagare allmdn industrikonjunktur som
paverkat Sandviks viktigaste affarsom-
rade Machining Solutions negativt. Vi
har under aret minskat innehavet. Lundin
Petroleums svaga kursutveckling for-
klaras i allt vdsentligt av nedgangen i
oljepriset. Aven Alfa Laval har paverkats
av nedgdngen i oljepriset da marknaden
forvintar sig en lagre efterfragan fran
bolagets kunder inom olja- och gas-
segmentet.

De stdrsta nettokdpen har gjorts i
Nordea, TeliaSonera, SCA, Alfa Laval
samt Saah. Nordea vdrderas lagst av de
svenska bankerna, men med bdttre forut-
sdttningar att héja utdelningen bedémer
vi att varderingsskillnaden kommer att
minska. Aktiemarknaden har det senaste
aret mer fokuserat pa mutanklagelser
och ledningshyten i TeliaSonera dn pa
bolagets underliggande verksamhet.
Vi beddmer att med ny ledning och
styrelse kommer fokus successivt att
flyttas och bolagets stabila och héga
utdelning kommer uppvdrderas. Efter en
stark kursutveckling 2013 utvecklades
SCA svagt under forsta halvaret och vi
ansag da att aktien natt en attraktiv niva.
Kursutvecklingen har varit likartad dven
for Alfa Laval och efter kursnedgangen
beddmer vi marknadens oro for bolagets
orderingang inom marin samt olja- och
gassegment dverdriven. Brasiliens be-
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa fem ar har varit 86,2 procent.

slut att inforskaffa Gripen fran Saab har
vasentligt forbattrat bolagets mojligheter
att ta en betydande del av marknaden
for stridsflygplan. Bolagets forvdrv av
ubdtstillverkaren Kockums kommer ocksa
att bidra positivt till resultatutvecklingen.

Storre nettoférsaljningar har gjorts i
Investor, Swedbank, ICA Gruppen, Atlas
Copco samt Autoliv. Efter stark kursut-
veckling i Investor, Swedbank, ICA Gruppen
och Atlas Copco har vi beddmt att det
finns attraktivare aktieinvesteringar och
har darfér avvecklat innehaven helt.
Aven Autoliv har utvecklats vél och vi har
reducerat vart innehav.

Fondens fem storsta innehav vid pe-
riodens slut var Nordea, Ericsson, Volvo,
Autoliv och IFS.

Nordea dr Nordens stdrsta bank.
Banken har i dag cirka elva miljoner pri-
vatkunder och 800 kontor och har starka
marknadspositioner inom savél privat-
kunds- som foretagssegmentet. Banken
ar ocksa en ledande leverantér av liv- och
pensionslésningar. Bankens storlek och
bredd, bade produktmaéssigt och geo-
grafiskt, ger mojligheter till diversifiering
och skalekonomi. Aktien vdrderas i dag
lagre &n de 6vriga bankerna pa Stock-
holmshérsen.

Ericsson dr en global ledare inom
marknaden fér telekommunikations-
system. Féretaget har levererat dver
1000 natverki fler an 180 lander och mer
an 40 procent av varldens mobiltrafik
passerar genom system levererade av
Ericsson. Ericssons [6nsamhet har under
langt tid pressats av en hard konkurrens
och av att bolaget medvetet tagit kontrakt
till en 1ag marginal for att aterta tidigare
forlorade marknadsandelar i Europa.

Flera faktorer talar for att Ericsson star
infor en period med béttre ldnsamhet.
Vaxande trafik i ndten innebdr att ope-
ratérerna behover gbra kapacitetsupp-
graderingar.

Volvo dr en ledande tillverkare av last-
vagnar, bussar samt anlaggningsmaski-
ner. Efterfragan inom lastvagnar drivs
framst av en aldrande lastvagnsflotta i
vastvdrlden samt av nya behov i de fram-
vixande marknaderna. Efterfragan inom
anldggningsmaskiner drivs dven den av
behovet av infrastrukturutbyggnad i de
framvixande marknaderna. Var bedom-
ning ar att bolagets omfattande forand-
ringsarbete kommer att leda till hdgre
produktivitet och forbattrade marginaler,
vilket inte reflekteras i dagens aktiekurs.

Autoliv dr global ledare inom bilsaker-
het med det bredaste produkterbjudandet.
Foretaget kan ddarmed avsatta betydligt
stdrre resurser an sina konkurrenter till
produktutveckling inom passiv och aktiv
bilsdkerhet. Autoliv dr vdldiversifierat
bade vad géller kunder och marknader.
Autoliv har dessutom en stark stéllning pa
den viktiga kinesiska marknaden.

IFS utvecklar, sdljer ochimplementerar
ett egenutvecklat komponentbaserat
affdrssystem. Bolaget har sedan ett antal
ar tillbaks haft ett uttalat branschfokus.
IFS anses av branschbeddmare, till exempel
Gartner, som ledande inom flera av sina
utvalda branscher. Bolagets fokusering
har lett till en stahilare och hogre intja-
ningsférméga. Aven om aktien utvecklats
vél under lang tid bedémer vi att aktien
har fortsatt potential.
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Vidsentliga risker

Sparande i aktier innebdr 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 forhallandevis
koncentrerad. Diversifieringseffekten
i portféljen dr dock alltjamt god. Mark-
nadsrisken i absoluta termer, mdtt som
standardavvikelsen (3 manader) for fon-

dens avkastning, 6kade nagot under det
forsta kvartalet, minskade igen under det
andra och tredje kvartalet for att sedan
dka under det fjarde kvartalet. Nivan for
fonden dr lagre an for aktiemarknaden
som helhet (matt som SIXPRX).

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och f6ljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillimpliga riskmatt anvands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv forvaltning ingar bland atgarder

Fondfakta Lannebo Sverige, org nr 504400-7796

Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 141231 131231 121231
Fondférmogenhet, tkr 3054270 2864241 2942835
Andelsvdrde, kr 25,71 21,54 17,24
Antal utestdende andelar, tusental 118 802 132 946 170719
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,81
Totalavkastning, % 19,4 24,9 15,9
SIX Portfolio Return Index?, % 15,9 28,0 16,7
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 9,8 13,5 19,4
Totalrisk jmf index, % 9,3 11,7 15,6
Aktiv risk (tracking error), % 3,2 4,2 6,1
Sharpe kvot 2,0 1,4 neg
Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 22,1 20,3 -2,7
-5ar, % 13,2 19,4 4,5
Kostnader?

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6 1,6
Transaktionskostnader, tkr 10 622 10970 10523
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1
Arlig avgift, % 1,6 1,6 1,6
Insattnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 177 181 176
-l6pande sparande 100 kr 11 11 11
omséttning

Omsattningshastighet, ggr 1,4 1,6 1,6
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 0,3

Lagsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig havstang, % 0,0

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med nérstaende

Omsdttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,9

i systemet som anvdnds for att hantera
de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker

och instrument

Enligt fondbestdammelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper. En-
ligt géllande regelverk far fonden dven
anvanda andra tekniker och instrument

i forvaltningen. Derivatinstrument har
inte anvants, andra tekniker och instru-
ment har endast omfattat erhallna teck-
ningsratter. Per balansdagen har fonden
ingen exponering till féljd av tekniker
och instrument.

Uppgifter om havstangen i fonden
ldamnas nedan och dr ett resultat av er-
héllna teckningsratter under en kortare
period.

111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231
2677589 4410498 2393800 572015 665045 1110150 1386660
15,58 19,37 14,81 9,61 15,88 18,21 15,04
171854 227662 161613 59503 41892 60979 92207
0,25 0,10 0,18 0,54 0,87 0,61 0,43
-18,3 315 56,0 -35,7 -8,2 25,4 29,0
-13,6 26,9 B -39,1 -2,6 28,7 36,7

20,6 21,1

17,2 20,0

6,0 6,4

0,2 1,8

3,7 43,2

-0,2 8,7

1,6 1,6

14 479 9555

0,1 0,1

1,6 1,6

0,0 0,0

143 182

9 12

1,5 1,0

1) SIX Portfolio Return Index &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmshérsen, med begréinsningen
att inget bolag far 6verstiga 10 %, samt att bolag som véger 5% eller mer, ej far viga mer &n 40 % tillsammans (viktbegrinsning enligt UCITS). Detta innebér att
indexet vl avspeglar fondens placeringsregler. Six Portfolio Return Index tar hidnsyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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Balansrdkning, tkr

Branschférdelning 2014-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
. Overlatbara virdepapper 2968 697 2803951
LEIEET 2,5% Summa finansiella instrument med
Energi 2,2% positivt marknadsvirde (not 1) 2968 697 2803951
Finans och Placering pa konto hos kreditinstitut 84932 64016
5 16,3% . o s
fastighet 3 Summa placeringar med positivt marknadsvarde 84932 64016
Hilsovard 5,7% Ovriga tillgangar 14 896 1110
Industrivaror Summa tillgangar 3068 525 2869077
och tjdnster 27,8%
Informations- Skulder
2 14,6%
teknologi Skatteskulder -2050 0
_ Material 10,1% Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 4122 -3 850
Séllankdpsvaror 8.5% Ovriga skulder -8 083 -986
och tjanster ).
" Summa skulder -14 255 -4 836
Telekom 9.5%
operatérer ,5%
.. Ovriga 28% Fondférmdgenhet (not 2) 3054270 2864 241
tillgangar i
Resultatrakning, tkr
- 2014 2013
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND- Intiikter och virdeférindring
INNEHAV FORMOGENHET Vvardefdrandring pa 6verlatbara vardepapper (not 3) 496 355 590753
Nordea 290 880 9,5 Rdnteintdkter 141 661
Ericsson B 232 667 7,6 Utdelningar 87 737 92 900
Volvo B 192 015 6,3 Summa intdkter och virdeforandring 584 233 684314
Autoliv SDB 165 155 5,4
IFS B 147 826 4,8 Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersdttning till fondbolaget -48 411 -46 740
Ovriga kostnader -10 622 -10970
Summa kostnader -59 033 -57710
Arets resultat 525 200 626 604

Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan

Not 2 Fdrdndring av fondférmogenhet

Fondférmogenhet vid arets borjan 2864 241 2942835
Andelsutgivning 442 672 454 169
Andelsinldsen -777 843 -1159 367
Arets resultat enligt resultatrakning 525200 626 604
Fondférmogenhet vid arets slut 3054270 2864241

Not 3 Vardeférandring pa Gverlatbara vardepapper

Realisationsvinster 577 704 446 550
Realisationsforluster -65 683 -70 326
Orealiserade vinster/forluster -15 666 214529
Summa 496 355 590753
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Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31

LAND/ ANTAL  MARKNADS-
VALUTA VARDE TKR
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
DAGLIGVAROR
Swedish Match SE/SEK 311 000 76133
76133
ENERGI
Lundin Petroleum SE/SEK 585 000 65 754
65 754
FINANS OCH FASTIGHET
Nordea SE/SEK 3200 000 290 880
SEB A SE/SEK 1400 000 139370
430 250
HALSOVARD
Meda A SE/SEK 697 500 78 469
Swedish Orphan Biovitrum SE/SEK 1191 000 94 506
172975
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CH/SEK 669 000 110987
Alfa Laval SE/SEK 584 000 86 607
SKF B SE/SEK 372000 61343
Saab B SE/SEK 535100 108 251
Sandvik SE/SEK 1 600 000 122 240
Skanska B SE/SEK 638 000 107 120
Trelleborg B SE/SEK 457 500 60390
Volvo B SE/SEK 2267 000 192 015
848953
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK 2 466 000 232 667
IFSB SE/SEK 618517 147 826
Net Insight B SE/SEK 21555977 66 824
447 316
MATERIAL
BillerudKorsnds SE/SEK 890 000 100 125
Holmen B SE/SEK 364 500 96 993
SCAB SE/SEK 661 000 111643
308761
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 197 200 165 155
Nobia SE/SEK 1363 000 95 069
260 224
TELEKOMOPERATORER
Millicom SDB LU/SEK 122570 71397
Tele2 B SE/SEK 1033 000 98 083
TeliaSonera SE/SEK 2380 000 119952
289432
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2899798
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
FINANS OCH FASTIGHET
D Carnegie & Co SE/SEK 1517 595 68 899
68 899
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 68 899
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2968 697
Ovriga tillgangar och skulder netto 85573
FONDFORMOGENHET 3054270

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEB

% AV FOND-
FORMOGENHET

2,5
2,5

2,2
2,2

9,5
4,6
14,1

2,6
3,1
5,7

3,6
2,8
2,0
3,5
4,0
3,5
2,0
6,3
27,8

7,6
4,8
2,2
14,6

3,3
3,2
3,7
10,1

5,4
3,1
8,5

2,3
3,2
3,9
9,5

94,9

2,3
2,3

2,3
97,2

2,8
100,0

7,4

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om véardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vadrdepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och vagledning
samt bokféringslagen.

virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
marknadsvdrde. Gdllande marknadsvarde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
féljande 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 mark-
nadsvérde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga
omstandigheter den senaste tidsperioden.

3. 0m inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststills géllande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Forvaltningsheriittelse Kursutveckling 2008-12-11 -2014-12-31

Fondens utveckling
Fondférmogenheten har 6kat fran 1,7
miljarder kronor vid arets borjan till 2,5
miljarder kronor vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfléden i fonden under 2014 var
373 miljoner kronor.

Lannebo Sverige 130/30 steg under
perioden med 23,4 procent medan Stock-
holmsbdrsen (SIXPRX) steg med 15,9 pro-
cent.

Kommentarer till resultatutfallet

De aktieinnehav som har bidragit mest
positivt till fondens utveckling ar IFS,
Autoliv, Net Insight, Getinge samt Cision.
IFS resultat har fortsatt att utvecklas
val. En allt storre andel av intdkterna &dr
aterkommande underhallsintikter vilket
ger en Okad stabilitet. Autoliv fortsatter
att ta marknadsandelar tack vare stora
framgangar pa den vixande kinesiska
bilmarknaden. Dessutom har bolaget
accelererat sina initiativ for att optimera
balansrdkningen genom utdelningar och
aterkop. Net Insight &r en ledande leve-
rantor av skalbara transportlésningar for
mediandt, ndt som till exempel anvands
vid livesdandningar av stora sportevene-
mang. Bolaget har under 2014 rapporterat
en betydande omsattningstillvdxt och
en dnnu snabbare vinsttillvaxt. 2014 var
for Getinge ett mycket problematiskt ar.
Svag efterfragan medforde att bolagets
resultatutveckling utvecklades betydligt
samre dn marknadens forvantningar.
Dessutom har den amerikanska tillsyns-
myndigheten, FDA, inlett en omfattande
utredning om kvalitetsproblem inom bo-
lagets amerikanska verksamhet. Fonden
har under aret blankat aktien varfér den
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PPM-nr: 490 292
Bg: 346-3585

svaga kursutvecklingen varit gynnsam for
fondens utveckling. Ovriga blankningar
som bidragit till fondens utveckling under
aret ar Elekta, Kinnevik samt SCA. Det
ytterligare investeringsutrymme som
blankningsaktiviteten ger har skapat
positiv avkastning via innehav i de finska
bolagen Metso och Nokia. Cision blev
under aret féremal for en kamp mellan
tva budgivare dar Blue Canyon gick seg-
rande ur striden. Kampen bidrog till att
budpremien blev vasentligt hogre dan vad
som dr normalt.

Fondens innehav i Sandvik, Lundin
Petroleum samt Alfa Laval har fallit under
perioden och paverkat fondens utveckling
negativt. Sandviks resultatutveckling har
varit vasentligt simre an marknadens for-
vantningar. Den svaga resultatutveckling-
enforklaras dels av fortsatt dalig marknad
for gruvutrustning, dels en svagare allman
industrikonjunktur som paverkat Sandviks
viktigaste affarsomrade Machining Solu-
tions negativt. Vi har under aret minskat
innehavet. Lundin Petroleums svaga kurs-
utveckling forklaras i allt vasentligt av
nedgangen i oljepriset. Aven Alfa Laval
har paverkats av nedgangen i oljepriset
da marknaden foérvintar sig en lagre
efterfragan fran bolagets kunder inom
olja- och gassegmentet.

De stdrsta nettokdpen har gjorts i
Nordea, TeliaSonera, SCA, Alfa Laval samt
Saab. Nordea vdrderas ldgst bland de
svenska bankerna, men med béttre forut-
sattningar att héja utdelningen bedémer
vi att skillnaden kommer att utjamnas.
Aktiemarknaden har det senaste aret
mer fokuserat pa mutanklagelser och led-
ningsbyten i TeliaSonera an pa bolagets

Fondens placeringsinriktning: Index
Lannebo Sverige 130/30 dr en aktivt for- B0 i
valtad fond som huvudsakligen investerar 300 Lannebo Sverige 130/30 M SIXPRX
pa den svenska aktiemarknaden. | grunden
paminner fonden om Lannebo Sverige men 250
kan dessutom via blankningar och derivat-
instrument addera korta positioner som 200
balanseras av ytterligare langpositioner 150
(vardera upp till cirka 30 procent).
Portfoljforvaltare: 100
Lars Bergkvist/Martin Wallin 50
lars.bergkvist@lannebofonder.se
martin.wallin@lannebofonder.se 0
dec-08 sep-09 jun-10 mar-11 dec-11  sep-12  jun-13 mar-14 dec-14

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa fem ar har varit 101,9 procent.

underliggande verksamhet. Vi bedémer
att med ny ledning och styrelse kommer
fokus successivt att flyttas och bolagets
stabila och hoga utdelning kommer upp-
vdrderas. Efter en stark kursutveckling
2013 utvecklades SCA svagt under forsta
halvaret och vi ansag da att aktien natt
en attraktiv niva. Kursutvecklingen har
varit likartad dven for Alfa Laval och efter
kursnedgangen bedémer vi marknadens
oro for bolagets orderingang inom marin
samt olja- och gassegment som &ver-
driven. Brasiliens beslut att inférskaffa
Gripen fran Saab har vésentligt forbattrat
bolagets mojligheter att ta en betydande
del av marknaden for stridsflygplan.
Bolagets forvérv av ubatstillverkaren
Kockums kommer ocksa att bidra positivt
till resultatutvecklingen.

Storre nettoférsdljningar har gjorts
i Atlas Copco, Electrolux, Danske Bank,
Autoliv samt Handelsbanken. Efter stark
kursutveckling i Atlas Copco, Electrolux,
Danske Bank och Handelsbanken har vi
beddmt att det finns attraktivare aktie-
investeringar och har darfér avvecklat
innehaven helt. Aven Autoliv har utveck-
lats val och vi har reducerat vart innehav.

Fondens fem stérsta innehav vid perio-
densslut var Nordea, Ericsson, Volvo, Nokia
och Autoliv.

Nordea dr Nordens stdrsta bank.
Banken har i dag cirka elva miljoner pri-
vatkunder och 800 kontor, med starka
marknadspositioner inom savél privat-
kunds- som foretagssegmentet. Banken
r ocksa en ledande leverantér av liv- och
pensionsldsningar. Bankens storlek och
bredd, bade produktmassigt och geo-
grafiskt, ger mojligheter till diversifiering

och skalekonomi. Aktien varderas lagre
an de 6vriga bankerna pa Stockholms-
bérsen.

Ericsson dr en global ledare inom
marknaden for telekommunikations-
system. Féretaget har levererat dver
1000 natverk i fler an 180 lander och mer
dn 40 procent av vdrldens mobiltrafik
passerar genom system levererade av
Ericsson. Ericssons lénsamhet har under
langt tid pressats av en hard konkurrens
och av att bolaget medvetet tagit kontrakt
till en lag marginal for att aterta tidigare
forlorade marknadsandelar i Europa.
Flera faktorer talar for att Ericsson star
infor en period av bdttre I6nsamhet.
Vaxande trafik i ndten innebdr att ope-
ratérerna behdver gora kapacitetsupp-
graderingar.

Volvo dr en ledande tillverkare av
lastvagnar, bussar samt anlaggnings-
maskiner. Efterfragan inom lastvagnar
drivs framst av en aldrande lastvagns-
flotta i vastvarlden samt av nya behovide
framvéxande marknaderna. Efterfragan
inom anldggningsmaskiner drivs dven
den av behovet av infrastrukturutbygg-
nad i de framvixande marknaderna. var
bedémning ar att bolagets omfattande
férdandringsarbete kommer att leda till
hogre produktivitet och forbattrade mar-
ginaler, vilket inte reflekteras i dagens
aktiekurs.

Efter avyttringen av mobiltelefonverk-
samheten till Microsoft bestar Nokia
av tre affirsomraden; Nokia Networks
konkurrerar med Ericsson pa marknaden
for mobilsystem, Here som ar en ledande
leverantor av digitala kartor samt Nokia
Technologies som kapitaliserar pa Nokias
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omfattande patentportfélj. Liksom for
Ericsson bedémer vi att styrkan i de
marknader Nokia verkar pa underskattas
av aktiemarknaden.

Autoliv &r global ledare inom bilsaker-
het med det bredaste produkterbjudandet.
Foretaget kan darmed avsatta betydligt
storre resurser dn sina konkurrenter for
produktutveckling inom passiv och aktiv
bilsdkerhet. Autoliv dr vdldiversifierat
bade vad géller kunder och marknader.
Autoliv har dessutom en stark stéllning pa
den viktiga kinesiska marknaden.

Visentliga risker
Sparande i aktier innebdr en mark-
nadsrisk i form av att priset pa en aktie

uppvisar svangningar. | en fond minskas
dennarisk genom att fonden dger aktier
i flera bolag vars priser inte uppvisar
exakt samma svdngningar, vilket kallas

diversifiering.

Fonden var vid arsskiftet forhallande-
vis koncentrerad. Diversifieringsef-
fekten i portféljen ar alltjamt god.

Marknadsrisken i absoluta termer, matt

som standardavvikelsen (3 manader)

for fondens avkastning, okade nagot

under det forsta kvartalet, minskade
igen under det andra och tredje kvar-
talet for att sedan 6ka under det fjdrde
kvartalet. Nivan for fonden &r lagre dn
for aktiemarknaden som helhet (matt
som SIXPRX).

Till skillnad fran traditionella aktie-
fonder har Lannebo Sverige 130/30
majlighet att ta bade Ianga och korta
positioner i aktier och aktierelaterade
instrument, vilket kan bidra bade
positivt och negativt till marknadsrisken
i fonden. Fondens nettoexponering

méter summan av alla langa positioner
minus summan av alla korta positioner
och ar ett matt pa fondens havstang.
Lannebo Sverige 130/30 kan ha
en nettoexponering mellan 50 och
150 procent med en strdvan om att éver
tiden ha en nettoexponering om cirka
100 procent. Bruttoexponeringen
mater summan av alla langa och korta
positioner och kan for Lannebo Sverige
130/30 vara maximalt 200 procent.
I slutet av aret ligger fondens netto-
exponering pa cirka 100 procent och
fondens bruttoexponering pa cirka
115 procent. | dagsldget har fonden
alltsa en relativt 1ag bruttoexponering.
En hog bruttoexponering medfor en
risk att fonden férlorar virde bade pa
langsidan och pa kortsidan vilket kan
leda till en storre total forlust @n en
portfélj som inte tar korta positioner.
Lannebo Sverige 130/30 har mojlig-
het att anvanda derivat som ett led i
fondens placeringsinriktning. Anvan-
dandet av derivat avser normalt inte att
6ka fondens totala riskniva. For att méita
den sammanlagda exponeringen genom

derivat i fonden tillimpas den sa kall-
lade dtagandemetoden vilket innebér
att derivatinstrumenten konverteras
till motsvarande positioner i de under-
liggande tillgangarna. For narvarande
ar den sammanlagda exponeringen
genom derivat, tekniker och instrument,
berdknat med hjdlp av atagandeme-
toden, begrinsad och ligger pa cirka
10 procent av fondens vdrde.

Fonden har mdjlighet att utéver sven-
ska 6verlatbara virdepapper till viss del
investera i utlandska finansiella instru-
ment. Valutaexponeringen i fonden
var vid arsskiftet cirka 6 procent och
avser exponeringar mot innehav note-
rade i euro. Valutaexponeringen har i
dagslaget en svagt positiv diversifie-
ringseffekt for portfoljen.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och féljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvéands for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fon-
dens koncentrationsniva samt grad av
aktiv férvaltning ingar bland atgérder
i systemet som anvdnds for att hantera

de risker fonden exponeras mot. For-
valtningen av fonden har under aret
skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker
och instrument
Enligt fondbestdmmelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiella instrument
samt rétt att lana ut vardepapper. En-
ligt gédllande regelverk far fonden dven
anvdnda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Fonden har i viss om-
fattning lanat in aktier, med SEB som
motpart, for att sdlja sig kort i aktier
dar vi har trott pa en svag utveckling.
For aktielanen stéller fonden sakerheter
som kan Gverstiga vardet av de lanade
aktierna vilket innebdr att fonden far en
motpartsrisk. Fonden har dven erhallit
teckningsrétter under aret. Per balans-
dagen har fonden exponering till féljd av
tekniker och instrument.

Uppgifter om hévstangen i fonden
lamnas nedan. Havstangen i fonden
avser framst blankning.
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Fondfakta Lannebo Sverige 130/30, org nr 515602-2989

Fonden startade 2008-12-11

Fondens utveckling 141231 131231 121231 111231 101231 091231
Fondférmogenhet, tkr 2476338 1702390 1375473 1196182 1643399 197 516
Andelsvdrde, kr 32,17 26,07 20,33 17,78 21,91 16,38
Antal utestdende andelar, tusental 76 977 65311 67643 67270 75002 12059
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,52 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, % 23,4 28,2 17,3 -18,9 33,8 63,8
Six Portfolio Return Index?, % 15,9 28,0 16,7 -13,6 26,9 53,3
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 10,5 14,2 21,3 22,2 22,1

Totalrisk jmf index, % 9,3 11,7 15,6 17,2 20,0

Aktiv risk (tracking error), % 4,5 5,2 8,0 7,6 6,6

Sharpe kvot 2,2 1,4 neg. 0,2 1,9
Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 25,8 22,6 -2,4 4,2 48,0

-5ar, % 15,0 - - - -

Kostnader 2

Forvaltningsavgift (fast och rorlig), % 1,4 1,0 1,0 1,1 2,6
Transaktionskostnader, tkr 11434 9037 7211 16 786 6476
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Arlig avgift, % 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinséttning 10 000 kr 161 114 111 94 241

-l6pande sparande 100 kr 11 7 7 6 19

Omséttning

Omsattningshastighet, ggr 2,3 2,6 2,3 4,2 3,3
Derivatinstrument

Hogsta hdvstang, % 13,6

Lagsta hdvstang, % 4,3

Genomsnittlig hdvstang, % 8,6

Riskbedémningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsidljning av finansiella
instrument med néirstaende

Omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsdttning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,8

1) SIX Portfolio Return Index ir ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmsbérsen, med begri

att inget bolag far 6verstiga 10 %, samt att bolag som véger 5% eller mer, ej far viga mer &n 40 % tillsammans (viktbegrénsning enligt UCITS). Detta innebér att
indexet vél avspeglar fondens placeringsregler. Six Portfolio Return Index tar hdnsyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i form av utdelning.
2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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" . Resultatrékning, tkr
Branschfordelning 2014-12-31 2014 2013
Intdkter och vdrdeforindring
. Vérdeférandring pa dverlatbara viardepapper (not 3) 384945 366 112
Dagligvaror || -0,6% Virdeférandring pa dvriga derivatinstrument (not 4) 0 138
Energi 2,2% Ranteintakter 186 365
Finans och Utdelningar 59224 50492
fastighet 12,5% summa intékter och virdeférandring 444355 417107
Halsovard 5,5%
Industrivaror Kostnader
och tjénster 26,0% Forvaltningskostnader
Infotrn?(ati?ns- 19,4% Ersattning till fondbolaget -27 556 15613
g c.ogl 0 Ovriga finansiella kostnader (not 5) -4 145 -3020
sﬁllanki;mz\t:\?:: 11,4% Ovriga kostnader -11 433 -9038
och tFJ!ﬁnster 10,1% Summa kostnader -43134 -27 671
Telekom- 9.3%
opergtorer ” Arets resultat 401 221 389 436
vriga
tillgdngar 1%
Not 1 Se Innehav i finansiella instrument nedan
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND-
INNEHAV FORMOGENHET Srandri fondférma h
— 6 T - Not 2 FoOrdndring av fondférmogenhet
El'll(ZSSOH g 178 416 7,2 Fondférmogenhet vid arets borjan 1702390 1375473
VO;,O 3 157 11 &3 Andelsutgivning 854 657 431761
g . Bl Lo ezy &1 Andelsinlosen -481 930 -494 280
Autoliv SDB 133079 e Rrets resultat enligt resultatrakning 401221 389 436
Fondférmdgenhet vid arets slut 2476 338 1702390
- - . o u o .
Balansrikning, tkr Not 3 Vardeforandring pa dverlatbara vardepapper
2014-12-31 2013-12-31 Realisationsvinster 422560 288511
. Realisationsforluster -89 478 -62795
Tillgangar Orealiserade vinster/forluster 51863 140 396
Overlatbara vardepapper 2610873 1853066 Summa 384945 366 112
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvérde (not 1) 2610873 1853 066
Placering pa konto hos kreditinstitut 76 538 63788
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 76538 63788 Not 4 Vardeforandrmg pa ovriga derivatinstrument
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 59 0
Ovriga tillgangar 34 424 0 Realisationsvinster 0 2484
Summa tillgangar 2721894 1916 854 Realisationsforluster 0 -1219
Orealiserade vinster/forluster 0 -1127
Skulder Summa [} 138
Ovriga finansiella instrument med
negativt marknadsvdrde -235778 -212 407
Summa finansiella instrument med . o . . .
negativt marknadsviirde -235778 -212 407 Not 5 Intdkter och kostnader fran tekniker for effektiv
Skatteskulder -1 008 0 = A i
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter -2 157 -1 466 vardepappersforvaltnlng
Ovriga skulder -6613 -591 For 2014 uppgar vardeférandring pa blankade aktier till -21 823 tkr (2013: -39 713 tkr). De
Summa skulder ~245 556 -214 464 intakter som genererats till féljd av att kapital frigjorts i blankningsaffirer har ej kvantifierats
o separat utan ingar som en del i summan av intékter och vardeférandring avseende 2014 och
Fondformogenhet (not 2) 2476338 1702390 2013.
Poster inom linjen o Ovriga finansiella kostnader fordelas enligt nedan:
Stallda sdkerheter for inlanade finansiella instrument 269121 318943 Utdelningar pa blankade aktier 3279 2 445
% av fondformogenhet 10,9 18,7 Kostnader for effektiv virdepappersférvaltning
Kostnad fér vardepapperslan -840 -565
Bankkostnad -26 -10
-4 145 -3020
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Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDE TKR FORMOGENHET
LAND/ ANTAL MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA

TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD FINANS OCH FASTIGHET
D Carnegie & Co SE/SEK 1153718 52379 2,1
DAGLIGVAROR 52379 2,1
ICA Gruppen SE/SEK -250 000 -76 450 -3,1 .
ICA Gruppen L&n SE/SEK 250 000 0 0,0 SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 52379 2,1
Swedish Match SE/SEK 252 000 61 690 2,5
-14760 0,6 SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 2375095 95,9
Ovriga tillgangar och skulder netto 101 243 4,1
ENERGI FONDFORMOGENHET 2476338 100,0
Lundin Petroleum SE/SEK 474000 53278 2,2
53278 2,2 . .
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
FINANS OCH FASTIGHET SEB 8,7
Handelsbanken A SE/SEK -125 000 -45 825 -1,9 .
Handelsbanken A L&n SE/SEK 125000 0 0,0 INLANADE VARDEPAPPER ANTAL
Investor B SE/SEK  -165 000 -46 976 -1,9 ASSA ABLOY B 115000
Investor B Lén SE/SEK 165 000 0 0,0 Boliden 150000
Nordea SE/SEK 2597 000 236 067 9,5 Handelsbanken A 125000
SEB A SE/SEK 1147000 114 184 4,6 ICA Gruppen 250000
257 451 10,4 Investor B 165 000
HALSOVARD
MedaIA o SE/SEK 528 000 59 400 2,4 Redovisningsprinciper
Swedish Orphan Biovitrum SE/SEK 969 000 76 890 3,1
136 290 5,5 Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vardepap-
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER persfonder, Finansinspektionens vigledning, Fondbolagens férenings riktlinjer och vigledning
ABB CH/SEK 500 000 82950 3,3 samt bokforingslagen.
ASSA ABLOY B SE/SEK -115 000 -47 702 -1,9
ASSA ABLOY B Lan SE/SEK 115000 0 0.0 Virdering av finansiella instrument
Alfa Laval SE/SEK 436 000 64 659 2,6
SKF B SE/SEK 429 000 70 742 2,9 Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
Saab B SE/SEK 415 000 83955 3,4 marknadsvarde. Gallande marknadsvarde faststdlls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
Sandvik SE/SEK 1285000 98174 4,0 foljande ordning:
skanska B SE/SEK 514500 86 385 3.5 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
Trelleborg B SE/SEK 361 600 47 731 1,9 balansdagen
Volvo B SE/SEK 1855000 157 119 6,3 gen.
644012 26,0 2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds gallande mark-
nadsvarde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmassiga
INFORMATIONSTEKNOLOGI omstandigheter den senaste tidsperioden.
Ericsson B SE/SEK 1891000 178 416 7,2 . o - . N . .
IFS B SE/SEK 436 200 104 252 42 3. 0m inte metod 1 eller 2 gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststalls gallande
Net Insight B SE/SEK 15 800 000 48 980 2.0 marknadsvarde genom att en virderingsmodell som ar etablerad pa marknaden anvénds.
Nokia EUR FI/EUR 2420000 149927 6,1
481575 19,4
MATERIAL
BillerudKorsnds SE/SEK 713 143 80229 3,2
Boliden SE/SEK -150 000 -18 825 -0,8
Boliden Lan SE/SEK 150 000 0 0,0
Holmen B SE/SEK 292 820 77919 3,1
SCAB SE/SEK 559 000 94 415 3,8
Stora Enso R SEK FI/SEK 700 000 49105 2,0
282843 11,4

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Autoliv SDB US/SEK 158 900 133079 5,4
H&M B SE/SEK 144 000 46 886 1,9
Nobia SE/SEK 1018 000 71 006 2,9
250971 10,1
TELEKOMOPERATORER
Millicom SDB LU/SEK 86 030 50112 2,0
Tele2 B SE/SEK 834 000 79 188 3,2
TeliaSonera SE/SEK 2019 000 101 758 4,1
231058 9,3

SUMMA GVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 2322716 93,8
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Kursutveckling 2013-05-16 - 2014-12-31

Fondens utveckling

Vid drets borjan var fondférmégenheten
1,3 miljarder kronor och vid arets slut
1,3 miljarder kronor. Nettot av in- och
utfléden sedan fondens start var -202
miljoner kronor.

Fonden steg under perioden med
16,2 procent. Fondens jamférelseindex,
SIXRX, steg under samma period med
15,8 procent.

Kommentarer till resultatutfallet
De aktieinnehav som bidrog mest posi-
tivt till fondens utveckling var Unibet,
Hemfosa Fastigheter, Autoliv, Skanska
och Investor. Unibet levererade under
hela dret starka kvartalsresultat drivet
av hog tillvaxt och god kostnadskontroll.
Hemfosa, vars aktie borsnoterades under
aret, genomforde flera fastighetstransak-
tioner. Autolivs aktie har stigit tack vare
stark tillvaxt samt att en konkurrent haft
problem med sina krockkuddar. Skanska
annonserade flera stora ordrar pa den
for [donsamheten viktiga USA-marknaden.
Merparten av de noterade innehaven
i Investor utvecklades vdl under dret.
Under hésten saldes delar av innehavet i
inkassoféretaget Lindorff med stor vinst.
Fondens innehav i MTG, Elekta, A.P.
Moller Maersk, Sandvik och Trelleborg
bidrog mest negativt till fondens ut-
veckling. MTG:s aktie utvecklades svagt
da bolaget riskerar tvangsférsaljning
av sina ryska tillgangar da en ny rysk
lag begrdnsar utlandska investerare i
mediebolag. Elekta utvecklades daligt
pa grund av svaga deldrsresultat. Ett
fallande oljepris gjorde att aktien i det
danska containerfraktsbolaget A.P.

Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Sverige Flexibel r en aktivt férvaltad
aktiefond (specialfond) som har mdjlighet, men
inte huvudavsikt, att placera en del av fondmedlen
i rantebdrande vardepapper och pa bankkonto.
Fonden placerar huvudparten av fondmedlen i
Sverige, men har dven mgjlighet att till viss del
gora placeringar i 6vriga Norden. Fonden har friare
placeringsregler an en "vanlig” aktiefond vilket ger
forvaltarna storre mojligheter.

Fonden saljs endast via Skandia Link
och Skandiabanken.

Portfoljférvaltare

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

Mgller-Maersk pressades. Anledningen dr
inte oro for fraktmarknaden utan oro for
bolagets oljetillgangar. Osédkerhet kring
efterfragan fran kunder inom framfor allt
oljesektorn gjorde att Sandvik och Trelle-
borg utvecklades otillfredsstallande.

De storsta nettokdpen gjordes i SEB,
ABB, SCA, Alfa Laval och A.P. Mgller-
Maersk. Fonden investerade i SEB da
banken har god kostnadskontroll och
stor exponering mot det vdxande f6-
retagssegmentet. Aktien ger en hog
utdelning. ABB:s affarsomrade Power
Systems har haft problem i sina projekt.
Dessa dr pa vig att I6sas vilket borgar
for vinsttillvaxt for bolaget som helhet
under 2015. SCA har stabil efterfragan
pa sina konsumentprodukter, till exempel
bl6jor och pappersnasdukar. Bolaget
dger dven skogstillgangar vars bokférda
vdrde understiger marknadsvardet. Alfa
Laval har en bred kundbas och en lang
orderbok som ger forutsaghart resultat
under kommande ar. A.P. Mgller-Maersk
dar varldsledande inom containerfrakt.
Fraktraterna &r pa historiskt laga nivaer
och vdrderingen av aktien dr attraktiv. Bo-
laget gynnas ocksa av det lagre oljepriset
da branslekostnaderna for fraktverksam-
heten sjunker.

Storre nettoforsdljningar gjordes i
Nordea, Volvo, Ericsson, Sandvik och
SKF. Innehavet i Nordea minskades da
vi bedémer att det finns risker saval
i bankens geografiska mix som i dess
kundmix. Innehavet i Volvo avyttrades
da efterfragan pa flera héglénsamma
marknader dr svag. Det finns dven risk
for att bolagets pagaende kostnadsbe-
sparingsprogram kommer att férsenas
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Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden &r fem ar.
Avkastningen i fonden sedan start har varit 23,9 procent.

ytterligare. Innehavet i Ericsson avyttra-
des da vi ser begransad uppsida i aktien
efter stark kursutveckling. Bolaget méter
allt tuffare konkurrens pa sina mest
I6nsamma geografiska marknader. Inne-
haven i Sandvik och SKF avyttrades da
konjunkturbilden for bolagen ser svag ut.
Bolagen har problem med I6nsamheten
och balansrdkningarna har begrdnsat
férvarvsutrymme.

Fondens fem stdrsta innehav var vid
arsskiftet Atlas Copco, H&M, SEB, Autoliv
och ABB.

Verkstadsféretaget Atlas Copco ar
en ledande kompresstillverkare och en
betydande leverantdr av utrustning till
gruvindustrin. Genom att successivt
expandera sin eftermarknadsaffar har
bolagets intjaningsférmaga stabiliserats
och l6nsamheten dr hdgre dn hos kon-
kurrenterna. Under 2013 och 2014 var
efterfragan fran gruvindustrin svag men
dennatrend torde vdnda till svagt positiv
under 2015. Trots svag global tillvaxt finns
goda mdjligheter for Atlas Copco att vdxa
via forvdrv tack vare en stark balansrak-
ning och goda kassafléden.

Under 2014 uppvisade Hennes & Mau-
ritz betydligt hogre forsdljningstillvaxt
an foregaende ar. En av forklaringarna
till det var bolagets satsning pa e-handel
i fler marknader. Vi raknar med att denna
expansion kommer att fortsatta framoéver
vilket blir ett viktigt komplement till eta-
bleringen av fysiska butiker.

SEB har cirka fyra miljoner privat-
kunder men ar framfor allt férknippat
med sin starka stallning bland foretag.
Verksamhet bedrivs framst i Norden
men banken ar dven etablerat i Tyskland.

Sverige uppvisar god tillvéxt i savil utla-
ning som BNP. Detta gynnar SEB da nira
60 procent av intdkterna kommer fran
den svenska verksamheten. SEB har en
stark kapitalbas. Detta tillsammans med
att banken har en stor andel av sina in-
tékter fran provisioner gor att vi bedémer
SEB som den intressantaste bankaktien
pa Stockholmsbdrsen.

Autoliv &r global ledare inom bilsdker-
het med det bredaste produkterbjudan-
det. Foretaget kan darmed avsatta betyd-
ligt stérre resurser dn sina konkurrenter
till produktutveckling inom passiv och ak-
tiv bilsakerhet. Autoliv dr valdiversifierat
bade vad géller kunder och marknader.
Autoliv har dessutom en stark stdllning
i den kinesiska marknaden, vilket dr av
betydelse da sikerhetsinnehadllet i bilarna
okar i snabb takt.

ABB dr ett vdrldsledande foretag inom
kraft- och automationsteknik. Bolaget
verkar i 100 ldnder och har 150 000 an-
stdllda. ABB har en bred flora av produk-
ter och levererar bland annat transfor-
matorer for eldistribution till kraftbolag,
robotar till tillverkningsindustrin men
dven system for effektivisering av pro-
duktion. Under hésten 2014 annonse-
rade ABB nya finansiella mal och ett
aterkdpsprogram av egna aktier. Trots
aterkdpsprogrammet bedémer vi att
ABB har goda mdjligheter att genomféra
ytterligare forvarv tack vare stark balans-
rakning och goda kassafldden.

Ovriga upplysningar

Sedan september 2014 forvaltar Char-
lotta Faxén fonden tillsammans med
Peter Lagerlof.
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Viésentliga risker

Sparande i aktier innebdr 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 svang-
ningar, vilket kallas diversifiering. |
specialfonder kan denna diversifie-
ringseffekt komma att vara mindre
an i en traditionell vardepappersfond
som ett resultat av att specialfonder
har méojlighet till en mer koncentrerad
portfdlj dn traditionella vardepap-
persfonder. | denna fond kan samtidigt
marknadsrisken komma att reduce-
ras en aning som ett resultat av att
fonden kan ha en viss del (maximalt
25 procent) av fondférmogenheten
investerad i rantebérande tillgangar.
Inga rantebdrande tillgangar har fun-
nits i fonden under aret.

Fonden efterstrévar en riskniva
som Gver tiden ligger i nivda med den
som galler for aktiemarknaden som
helhet. Det riskmatt som anvands &r
standardavvikelsen for variationen i
fondens totala avkastning.

Koncentrationen i fondens ligger pa
en hogre niva i jamférelse med en tra-
ditionell vardepappersfond. Diversifie-
ringseffekten i portfoljen ar dock god.
Marknadsrisken i absoluta termer, matt
som standardavvikelsen (3 manader)
for fondens avkastning, 6kade nagot
under det forsta kvartalet, minskade
igen under det andra och tredje kvar-
talet for att sedan 6ka under det fjdrde
kvartalet. Nivan for fonden ar lagre dn
for aktiemarknaden som helhet.

Lannebo Sverige Flexibel har moj-
lighet att ut6ver svenska overlatbara
vardepapper till viss del investera i
nordiska finansiella instrument. Valu-

FONDENS FEM STORSTA
INNEHAV

Atlas Copco A
H&M B

SEB A
Autoliv SDB
ABB
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taexponeringen i fonden dr i dagslaget
cirka 7 procent och avser expone-
ringar mot innehav noterade i danska
och norska kronor respektive finska
euro. Risken kopplad till denna valu-
taexponering &r lag.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras l6pande och foljs upp tillsam-
mans med utfall av regelbundna
stresstester. Tillimpliga riskmatt
anvands for att beddma fondens risk-
profil. Aven fondens koncentrations-
niva samt grad av aktiv férvaltning
ingar bland atgérder i systemet som
anvands for att hantera de risker fon-
den exponeras mot. Forvaltningen av
fonden har under aret skett i enlighet
med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker
och instrument

Enligt fondbestammelserna har fon-
den ratt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella
instrument samt ratt att Iana ut virde-
papper. Enligt géllande regelverk far
fonden dven anvdnda andra tekniker
ochinstrument i férvaltningen. Under
perioden har fonden i begrdnsad
omfattning lanat ut viardepapper
med SEB som motpart. Som mest har
vardepapper motsvarande 2,3 pro-
cent av fondens vérde varit utlanade
under aret. Utlaningen har skett mot
sakerheter med 1ag marknads- och
kreditrisk i form av svenska stats-
skuldsvaxlar. Mottagna sdkerheter
har dtminstone motsvarat de utlanade
aktiernas marknadsvdrde. Derivat-
instrument och andra tekniker och
instrument har inte anvdnts under
aret. Per balansdagen har fonden
ingen exponering till féljd av tekniker
och instrument.

TKR % AV FOND-

FORMOGENHET
98 280 7,6
97 680 7,6
94 274 7,3
86 263 6,7
84 609 6,6

Fondfakta Lanneho Sverige Flexibel,
org nr 515602-6097

Fonden startade 2013-05-16

Fondens utveckling 141231 131231
Fondférmogenhet, tkr 1285755 1298753
Andelsvdrde, kr 123,77 106,48
Antal utestdende andelar 10 388 12197
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00
Totalavkastning, % 16,2 6,5
Six Return Index!, % 15,8 9,8
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % = =
Totalrisk jmf index, % - -
Aktiv risk (tracking error), % - -
Sharpe kvot - -
Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % - -
-5ar, % - -
Kostnader 2

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6
Transaktionskostnader, tkr 1831 1375
Transaktionskostnader, % 0,1 0,0
Arlig avgift, % 1,6 1,0
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10000 kr 171 -
- Iopande sparande 100 kr 11 S
Omséttning

Omsdttningshastighet, ggr 0,8 0,8
Finansiell hdvstang Bruttometoden Atagandemetoden
Hogsta havstang, % 98,8 98,8
Lagsta havstang, % 94,5 94,5
Genomsnittlig hdvstang, % 97,2 97,2
Per balansdagen, % 96,6 96,6
Derivatinstrument

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsdljning av finansiella

instrument med nérstaende

Omsdttning genom nérstaende féretag, % 0,0

Omsdttning genom fonder férvaltade av

Lannebo Fonder, % 1,2

1) SIX Return Index har gjorts med utgangspunkt fran att spegla marknadsutvecklingen

av bolag pa Stockholmshérsen. SIXRX tar hidnsyn till den avkastning aktiedgarna erhaller

i form av utdelning. Indexet dr inte begrdnsat i sina placeringar i enskilda innehav vilket bast
speglar fondens friare placeringsregler i jimforelse med en vardepappersfond.

2) Avser kostnader for de senaste 12 manaderna.

Branschfordelning 2014-12-31

Finans och

fastighet 26,8%

Hélsovérd 2,6%

Industrivaror

och tjanster 33,2%

Material 7,6%

Sallankopsvaror

och tjanster 26,4%

Ovriga

tillgangar 3,4%
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Balansrdkning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31
- 2014-12-31 2013-12-31 LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
'[ullgangar VALUTA VARDETKR  FORMOGENHET
Overlatbara vardepapper 1242 404 1272518
Penningmarknadsinstrument OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
Summa finansiella instrument med TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
positivt marknadsvérde (not 1) 1242 404 1272518
Placering pa konto hos kreditinstitut 47 095 41422 FINANS OCH FASTIGHET
Summa placeringar med positivt marknadsvérde 47 095 41422 Hemfosa Fastigheter SE/SEK 280 000 46 200 3,6
Ovriga tillgangar 259 165 Investor B SE/SEK 294000 83702 6,5
Summa tillgangar 1289758 1314105 Nordea SE/SEK 580 000 52722 4,1
SEB A SE/SEK 947 000 94 274 7,3
Skulder swedbank A SE/SEK 349000 68 230 53
Skatteskulder -221 0 345127 26,8
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter -1727 -1730
Ovriga skulder -2 055 -13 622 HALSOVARD
Summa skulder -4003 -15 352 Elekta B SE/SEK 421000 33554 2,6
L 33554 2,6
Fondférmdgenhet (not 2) 1285755 1298753
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
A.P. Mgller-Maersk B DK/DKK 2250 35297 2,7
sl ABB CH/SEK 510000 84 609 6,6
ReSUltatraknlng’ tkr ASSA ABLOY B SE/SEK 146 000 60561 4,7
2014 2013-05-16- Alfa Laval SE/SEK 360000 53388 4,2
. o 2013-12-31 Atlas Copco A SE/SEK 450 000 98 280 7,6
Intékter och vardeférandring NIBE Industrier B SE/SEK 180 000 36 162 2,8
Vdrdeférdndring pa dverldtbara vdrdepapper (not 3) 171674 89136 Skanska B SE/SEK 350 000 58 765 4,6
Ranteintakter 62 108 427 062 33,2
Utdelningar 39376 2 646
Ovriga finansiella intdkter (not 4) 0 12 MATERIAL
Summa intdkter och virdeforandring 211112 91902 Huhtamaki FI/EUR 200 000 41252 3,2
SCAB SE/SEK 332000 56 075 4,4
Kostnader 97 327 7,6
Forvaltningskostnader
Ersdttning till fondbolaget -20191 -12 495 SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Ovriga kostnader -1832 1375 Autoliv SDB US/SEK 103 000 86 263 6,7
Summa kostnader -22023 -13870 Betsson B SE/SEK 150 000 41250 3,2
H&M B SE/SEK 300 000 97 680 7,6
Arets resultat 189 089 78 032 MTG B SE/SEK 55 000 13684 1,1
Thule Group SE/SEK 208 000 18 616 1,4
Unibet SDB MT/SEK 128 000 63 040 4,9
. e . . XXL NO/NOK 245000 18 802 1,5
Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan 330335 26.4
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
— . . TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 1242 404 96,6
Not 2 Fordndring av fondférmdgenhet ’
T .9 - SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1242 404 96,6
Fondformoggnhet vid drets borjan 1298753 0 Ovriga tillgangar och skulder netto 43351 3,4
Andelsutgivning 18911 1367 240 FONDFORMOGENHET 1285755 100,0
Andelsinlosen -220998 -146 519 ’
Arets resultat enligt resultatrékning 189 089 78032 - -
L s e SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Fondformogenhet vid arets slut 1285755 1298753 SEB 10.7
. _— . o o .
Not 3 Vdrdeférdndring pa dverlatbara vardepapper Redovisningsprinciper
Realisationsvinster 89013 41 684 Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
Realisationsforluster -43 033 -15556 (2013:561) om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om
Orealiserade vinster/forluster 125 694 63008 férvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-forordningen, Finansinspektionens végledning,
Summa 171674 89136 Fondbolagens forenings riktlinjer och vigledning samt bokféringslagen.

Vardering av finansiella instrument

Not 4 Intikter och kostnader fran tekniker for effektiv Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument virderas till gillande

vérdepappersfbrvaltning rqalrknadsvéirfje. Gallande marknadsvarde faststdlls genom olika metoder, vilka tilldmpas enligt
foljande ordning:

For 2014 har fonden inte haft nagra intékter eller kostnader fran utlaning av vardepapper 1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvinds senaste betalkurs pa

i syfte att effektivisera forvaltningen. For 2013 har intakterna uppgatt till 12 tkr och balansdagen.

kostnaderna till noll. N . . ) . .
2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds gallande mark-

nadsvarde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsmaéssiga
omstdndigheter den senaste tidsperioden.

3. 0m inte metod 1 eller 2 gér att tillaimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststills géllande
marknadsvarde genom att en virderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
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Kursutveckling 2010-10-01-2014-12-31

Fondens utveckling
Fondformogenheten har 6kat fran 129
miljoner kronor vid arets bérjan till 157
miljoner kronor vid arsskiftet. Nettot av
in- och utfléden i fonden under 2014 var
13 miljoner kronor.

Lannebo Utdelningsfond steg under
perioden med 18,4 procent medan Stock-
holmsbdrsen (SIXRX) steg med 15,8 pro-
cent.

Kommentarer till resultatutfallet

De aktieinnehav som har bidragit mest
positivt till fondens utveckling ar IFS,
Autoliv, Net Insight, Cision samt Electro-
lux. IFS resultat har fortsatt att utvecklas
val. En allt storre andel av intdkterna dr
aterkommande underhallsintikter vilket
ger en Okad stabilitet. Autoliv fortsatter
att ta marknadsandelar tack vare stora
framgangar pa den védxande kinesiska
bilmarknaden. Dessutom har bolaget
accelererat sina initiativ for att optimera
balansrdkningen genom utdelningar och
aterkop. Net Insight &r en ledande leve-
rantor av skalbara transportlésningar for
mediandt, ndt som till exempel anvands
vid livesandningar av stora sportevene-
mang. Bolaget har under 2014 rappor-
terat en betydande omsdttningstillvaxt
och en dnnu snabbare vinsttillvaxt.
Cision blev under aret féremal for en
kamp mellan tva budgivare dar Blue
Canyon gick segrande ur striden. Kampen
bidrog till att budpremien blev vasentligt
hogre dn vad som dr normalt. Electrolux
aktie utvecklades mycket starkt under
andra halvaret. Férklaringen ar delvis en
bdttre resultatutveckling an vdntat, men
framfor allt mottogs bolagets avsikts-
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Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Utdelningsfond dr en aktivt férvaltad
aktiefond (specialfond) som huvudsakligen placerar
i aktier pa den svenska borsen. Fonden tar etiska
faktorer i beaktande genom att vdlja bort bolag
inom branscherna tobak, alkohol, vapen, spel och
pornografi. Fonden ger en érlig utdelning pa minst
5procent av fondférmégenheten vid arets slut och
har friare placeringsregler dn en "vanlig” aktiefond
vilket ger forvaltarna storre mojligheter.

Portfoljforvaltare

Lars Bergkvist/Martin Wallin
lars.bergkvist@lannebofonder.se
martin.wallin@lannebofonder.se

Bg: 653-9894

forklaring att férvarva General Electrics
verksamhet inom vitvaror positivt av
aktiemarknaden.

Fondens innehav i Sandvik och ABB
har fallit under perioden och paverkat
fondens utveckling negativt. Sandviks
resultatutveckling har varit vdsentligt
samre dan marknadens fdrvantningar. Den
svaga resultatutvecklingen férklaras dels
av fortsatt dalig marknad for gruvutrust-
ning, dels en svagare allman industri-
konjunktur som paverkat Sandviks vikti-
gaste affarsomrade Machining Solutions
negativt. ABB har under 2014 haft en
svag resultatutveckling som en foljd av
att nagra stora projekt drabbats av hoga
kostnader med betydande forluster som
foljd. Bolaget har dock vidtagit kraftfulla
atgarder for att aterstélla IGnsamheten.

De stdrsta nettokdpen har gjorts i
Nordea, Nokia, SCA, Holmen samt Alfa
Laval. Nordea vdrderas ldgst bland de
svenska bankerna, men med béttre forut-
sattningar att héja utdelningen bedémer
vi att skillnaden kommer att utjdmnas. Vi
beddémer att marknaden vasentligt un-
derskattar Nokias intjaningsférmaga och
har darfor okat fondens innehav. Efter
en stark kursutveckling 2013 utvecklades
SCA svagt under forsta halvaret och vi
ansag da att aktien natt en attraktiv niva.
Kursutvecklingen har varit likartad dven
for Alfa Laval och efter kursnedgangen
beddmer vi marknadens oro for bolagets
orderingang inom marin samt olja- och
gassegment som Overdriven. Efter flera
ar med betydande investeringar kom-
mer Holmens kassaflode att vasentligt
forbattras. Den svenska kronans relativa
svaghet har dven den en betydande posi-
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Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden &r fem ar.
Avkastningen i fonden sedan start har varit 59,1 procent.

tiv effekt pa bolagets intjaningsformaga.

Storre nettoférsaljningar har gjorts i
Investor, Swedbank, ICA Gruppen, Atlas
Copco, samt Autoliv. Efter stark kursut-
veckling i Investor, Swedbank, ICA Grup-
pen och Atlas Copco har vi bedémt att
det finns attraktivare aktieinvesteringar
och har darfor avvecklat innehaven helt.
Aven Autoliv har utvecklats vl och vi har
reducerat vart innehav.

Fondens fem storsta innehav vid pe-
riodens slut var Nordea, Ericsson, Volvo,
Autoliv och Nokia.

Nordea dr Nordens stdrsta bank.
Banken har i dag cirka elva miljoner
privatkunder och 800 kontor och har
starka marknadspositioner inom savil
privatkunds- som féretagssegmentet.
Banken ar ocksa en ledande leverantor
av liv- och pensionsldsningar. Bankens
storlek och bredd, bade produktmassigt
och geografiskt, ger méjligheter till diver-
sifiering och skalekonomi. Aktien vdrde-
ras idag lagre an de ovriga bankerna pa
Stockholmshdrsen.

Ericsson ar en global ledare inom mark-
naden for telekommunikationssystem.
Foretaget har levererat éver 1000 nat-
verk i fler dn 180 ldnder och mer dn
40 procent av varldens mobiltrafik passe-
rar genom system levererade av Ericsson.
Ericssons ldnsamhet har under langt tid
pressats av en hard konkurrens och av att
bolaget medvetet tagit kontrakt till en 1ag
marginal for att aterta tidigare forlorade
marknadsandelar i Europa. Flera faktorer
talar for att Ericsson star infér en period
av bdttre 16nsamhet. Vdxande trafik i
ndten innebdr att operatérerna behdver
gbra kapacitetsuppgraderingar.

Volvo dr en ledande tillverkare av
lastvagnar, bussar samt anlaggningsma-
skiner. Efterfragan inom lastvagnar drivs
framst av en aldrande lastvagnsflotta i
vastvdrlden samt av nya behov i de fram-
vixande marknaderna. Efterfragan inom
anlaggningsmaskiner drivs dven den av
behovet av infrastrukturutbyggnad i de
framvixande marknaderna. Var bedom-
ning dr att bolagets omfattande fordnd-
ringsarbete kommer att leda till hdgre
produktivitet och forbattrade marginaler,
vilket inte reflekteras i dagens aktiekurs.

Autoliv dr global ledare inom bil-
sdkerhet med det bredaste produkt-
erbjudandet. Foretaget kan ddarmed
avsatta betydligt stérre resurser an sina
konkurrenter fér produktutveckling inom
passiv och aktiv bilsdkerhet. Autoliv ar
valdiversifierat bade vad géller kunder
och marknader. Autoliv har dessutom en
stark stéllning pa den viktiga kinesiska
marknaden.

Efter avyttringen av mobiltelefonverk-
samheten till Microsoft bestar Nokia
av tre affirsomraden; Nokia Networks
konkurrerar med Ericsson pa marknaden
for mobilsystem, Here som &r en ledande
leverantor av digitala kartor samt Nokia
Technologies som kapitaliserar pa No-
kias omfattande patentportfélj. Liksom
for Ericsson beddmer vi att styrkan i de
marknader Nokia verkar pa underskattas
av aktiemarknaden.

Etiska kriterier

Under perioden har fondens placeringar
skett i enlighet med de etiska kriterier
som gdller for fonden.
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Vidsentliga risker
Sparande i aktier innebdr en marknadsrisk 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 svdng-
ningar, vilket kallas diversifiering. | specialfonder kan
denna diversifieringseffekt komma att vara mindre
dnien traditionell vardepappersfond som ett resultat
av att specialfonder har méjlighet till en mer koncen-
trerad portfélj dn traditionella vardepappersfonder.
Fonden efterstrivar en riskniva, mitt som standard-
avvikelsen for variationen i fondens totala avkastning,
som Gver tiden ligger i nivda med den som galler for
aktiemarknaden (mdtt som SIXRX) som helhet.
Koncentrationen i fondens ligger i dagslaget pa en
hogre niva i jamforelse med en traditionell vardepap-
persfond. Diversifieringseffekten i portféljen ar dock

Fondfakta Lannebo Utdelningsfond,

Fonden startade 2010-10-01

Fondens utveckling 141231
Fondférmogenhet, tkr 157 202
Andelsvdrde, kr 1301,98
Antal utestaende andelar, tusental 121
Utdelning per andel, kr 57,86
Totalavkastning, % 18,4
Six Return Index?, % 15,8
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 10,0
Totalrisk jmf index, % 9,3
Aktiv risk (tracking error), % 3,5
Sharpe kvot 2,1
Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 23,1
-5ar, % -
Kostnader2

Forvaltningsavgift, % 1,6
Transaktionskostnader, tkr 474
Transaktionskostnader, % 0,1
Arlig avgift, % 1,6
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0
Forvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 177
- engangsinsattning 100 000 kr 1769
Oomsittning

Omsdttningshastighet, ggr 1,5
Finansiell hivstang Bruttometoden
Hogsta havstang, % 98,8
Lagsta havstang, % 90,8
Genomsnittlig hdvstang, % 95,4
Per balansdagen, % 96,6
Derivatinstrument

Hogsta hdvstang, % 0,4
Léagsta havstang, % 0,0
Genomsnittlig hdvstang, % 0,0
Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden
Kdp och forsdljning av finansiella

instrument med nirstaende

Omsdttning genom nérstaende foretag, % 0,0
Omsdttning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,4

alltjamt god. Marknadsrisken i absoluta termer, matt
som standardavvikelsen (3 manader) for fondens
avkastning, 6kade nagot under det forsta kvartalet,
minskade igen under det andra och tredje kvartalet
for att sedan 6ka under det fjdrde kvartalet. Nivan for
fonden dr ldgre dn fér aktiemarknaden som helhet.

Lannebo Utdelningsfond har méjlighet att utéver
svenska dverlatbara virdepapper till viss del investera
i globala finansiella instrument. Valutaexponeringen i
fonden dr i dagslaget cirka 6 procent och avser expo-
neringar mot innehav noterade i euro. Risken kopplad
till denna valutaexponering ar 1ag.

Nivaer for relevanta risker kontrolleras I6pande
och féljs upp tillsammans med utfall av regelbundna
stresstester. Tillimpliga riskmatt anvdnds for att
bedéma fondens riskprofil. Aven fondens koncentra-
tionsniva samt grad av aktiv forvaltning ingar bland

org nr 515602-4191
131231 121231 111231 101231
128 843 91958 83105 36 324
1157,10 949,63 861,94 1092,98
111 97 96 33
47,49 43,09 54,64 0,00
27,9 15,5 -17,0 9,3
28,0 16,5 -13,5 7,8
13,9 19,6 =
11,7 15,5 -
4,5 6,8 -
1,4 neg. o
21,5 2,1 -
1,6 1,6 1,6 1,6
398 283 183 55
0,1 0,1 0,1 0,1
1,6 1,6 1,6 0,4
0,0 0,0 0,0 0,0
184 175 139 43
1838 1755 1395 433
1,7 1,7 1,4 1,5
Atagandemetoden
98,8
90,8
95,4
96,6

atgdrder i systemet som anvéands for att hantera de
risker fonden exponeras mot. Férvaltningen av fonden
har under aret skett i enlighet med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker och instrument
Enligt fondbestdmmelserna har fonden rdtt att handla
med optioner, terminer och liknande finansiella instru-
ment samt rdtt att Iana ut virdepapper. Enligt géllande
regelverk far fonden dven anvinda andra tekniker och
instrument i férvaltningen. Derivatinstrument har inte
anvants, andra tekniker och instrument har endast
omfattat erhallna teckningsrétter. Per balansdagen
har fonden ingen exponering till féljd av tekniker och
instrument.

Uppgifter om hévstangen i fonden limnas nedan
och &r ett resultat av erhallna teckningsratter under
en kortare period.

1) SIX Return Index har gjorts med utgéngspunkt fran att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmshérsen. SIXRX tar hinsyn till den avkastning aktiedgarna erhaller
i form av utdelning. Indexet &r inte begransat i sina placeringar i enskilda innehav vilket bast speglar fondens friare placeringsregler i jamforelse med en vardepappersfond.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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LANNEBO UTDELNINGSFOND

Balansrakning, tkr

Branschférdelning 2014-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
Overlatbara virdepapper 151 804 123929
opL?'laet'i(i?g- 6,1% Summa finansiella instrument med
Finans och positivt merknadsvﬁrde (not 1) 151 804 123929
fastighet 18,5% Placering pa konto hos kreditinstitut 4940 9271
. . Summa placeringar med positivt marknadsvdrde 4940 9271
Hélsovard 7,1% Ovriga tillgangar 754 0
Industrivaror Summa tillgéngar 157 498 133 200
och tjdnster 25,7%
Informations- o Skulder
teknologi 20,4% Skatteskulder -79 0
Material 7,8% Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter -217 -167
sallankbpsvaror Ovriga skulder 0 4190
och tjdnster 10,9% Summa skulder -296 -4 357
Ovriga _—
tillgdngar 3,4% Fondférmdgenhet (not 2) 157 202 128 843
Resultatrakning, tkr
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND- 2014 2013
INNEHAV FORMOGENHET Intidkter och virdeforandring
Vérdeférindring pa overlatbara virdepapper (not 3) 20909 26 070
Nordea 16544 10,5 Ranteintakter 25 32
Ericsson B 13586 8,6 Utdelningar 3387 2668
Volvo B 11 646 7,4 summa intikter och virdeforandring 24321 28770
Autoliv SDB 9966 6,3
Nokia EUR 9 045 5,8 Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -2202 -1704
Ovriga kostnader -474 -398
Summa kostnader -2676 -2102
Arets resultat 21645 26 668
Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan
Not 2 Férdndring av fondférmdgenhet
Fondférmégenhet vid arets bérjan 128 843 91958
Andelsutgivning 70 477 50507
Andelsinlosen -57 320 -35691
Arets resultat enligt resultatrakning 21 645 26 668
Ldmnad utdelning -6 443 -4599
Fondférmdgenhet vid arets slut 157 202 128 843
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Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

Not 3 Vardeforandring pa 6verlatbara vardepapper

22978
-2 634

565
20909

17 161
-1655
10 564
26 070



LANNEBO UTDELNINGSFOND

Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31 Redovisningsprinciper
LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV_FOND- Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tilldmpliga delar lagen
VALUTA VARDETKR ~ FORMOGENHET (2013:561) om alternativa investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:10) om
N . férvaltare av alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen, Finansinspektionens végledning,
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA Fondbolagens forenings riktlinjer och vagledning samt bokféringslagen.
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
vardering av finansiella instrument
FINANS OCH FASTIGHET . . . . . S " R
Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument vdrderas till gdllande
Nordea SE/SEK 182000 16 544 10,5 marknadsvarde. Gallande marknadsvérde faststélls genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
SEB A SE/SEK 74 400 7 407 4,7 foljande ordning:
23950 15,2 . X
1. Om det finansiella instrumentet handlas pa en aktiv marknad anvands senaste betalkurs pa
HALSOVARD balansdagen.
MedaAA o SE/SEK 47150 5304 3.4 2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad harleds géllande mark-
Swedish Orphan Biovitrum SE/SEK 74000 5872 37 nadsvarde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga
11176 7,1 a . X
omstdndigheter den senaste tidsperioden.
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER 3. 0m inte metod 1 eller 2 gr att tilldmpa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls géllande
ABB CH/SEK 50 000 8295 53 marknadsvérde genom att en virderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
Alfa Laval SE/SEK 32 400 4 805 3,1
SKF B SE/SEK 16 000 2638 1,7
Sandvik SE/SEK 92 000 7029 4,5
Skanska B SE/SEK 36 000 6044 3,8
Volvo B SE/SEK 137 500 11 646 7,4
40 458 25,7
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK 144 000 13586 8,6
IFSB SE/SEK 29729 7 105 4,5
Net Insight B SE/SEK 760 000 2 356 1,5
Nokia EUR FI/EUR 146 000 9045 5,8
32093 20,4
MATERIAL
Holmen B SE/SEK 23326 6207 3,9
SCAB SE/SEK 36 000 6080 3,9
12 287 7,8
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 11900 9966 6,3
Nobia SE/SEK 103 831 7 242 4,6
17 208 10,9
TELEKOMOPERATGRER
Millicom SDB LU/SEK 7534 4389 2,8
Tele2 B SE/SEK 54 000 5127 3,3
9516 6,1
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 146 689
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
FINANS OCH FASTIGHET
D Carnegie & Co SE/SEK 112 676 5115 3,3
5115 3,3
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 5115 3,3
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 151 804 96,6
Ovriga tillgangar och skulder netto 5398 3,4
FONDFORMOGENHET 157 202 100,0
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
SEBA 8,1
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Kursutveckling 2004-12-31-2014-12-31

Fondens utveckling
Fondférmégenheten har ¢kat fran 611
miljoner kronor vid arets bérjan till 978
miljoner kronor den 31 december 2014.
Nettot av in- och utfléden i fonden var
under dret 111 miljoner kronor.

Lannebo Vision steg med 40,2 procent
under aret. MSCI World Tech 10/40 om-
raknat i kronor steg med 39,7 procent.

Kommentar till resultatutfallet
De innehav som bidrog mest positivt till
portféljens utveckling var Apple, Net En-
tertainment, Microsoft, Intel och Unibet.
Apples aktie, som stod for det stérsta
positiva bidraget i fonden under &ret,
steg med 71procent omrdknat i svenska
kronor. Efter nagra kvartal med svagare
forsaljning av iPhone tog forsaljningen
aterigen fart under 2014. Forsaljningen
av antalet iPhone i kvartalet som slu-
tade den sista september 6kade med
16 procent jamfért med foregaende ar.
Detta trots att Apple lanserade de nya
modellerna iPhone 6 och iPhone 6+ med
bara nagra dagar kvar av kvartalet. De
initiala forsdljningsrapporterna for de
nya modellerna var mycket positiva. In-
ternetspelutvecklaren Net Entertainment
har presterat dverraskande bra resultat
under aret. God tillvdxt kombinerat med
en battre marginal dn vantat drev aktie-
kursen. Net Entertainment har goda till-
véxtmaojligheter pa lang sikt i och med att
fler marknader blir tillgdngliga genom att
av- och omreglering av spellagstiftning
sker i manga lander. Mjukvarubolaget
Microsoft hade en battre vinstutveckling
an vad marknaden forvantade sig. Aktien
steg med 55 procent under aret omraknat
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Forvaltningsherittelse

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Vision dr en aktivt forvaltad aktiefond
som investerar globalt i foretag inom branscher
som teknologi, industrivaror, Idkemedel, medicinsk
teknik, telekom, bioteknik, internet och media.
Tyngdpunkten for investeringarna ligger i USA.

Portfoljforvaltare:
Claes Murander
claes.murander@lannebofonder.se

PPM-nr: 771 030
Bg: 5563-4638

i svenska kronor. Halvledarbolaget Intel
visade upp en god tillvdxt inom saval
PC- som datacenteromradet. Vinsten per
aktie steg med 16 procent under arets
tre forsta kvartal. Spelbolaget Unibet
levererade god tillvaxt i forsaljning och
vinst vilket resulterade i att aktien steg
ndarmare 80 procent. Unibet delade
under aret ut dotterbolaget Kambi till
aktiedgarna.

De stdrsta negativa hidragsgivarna
under aret var MTG, Transmode och
Amazon.

For MTG rader osakerhet om hur TV
kommer att konsumeras i framtiden
samt oro kring bolagets dgande i ryska
CTC Media. Dessa tva faktorer pressade
aktiekursen under aret. Transmode drab-
bades hart av en lag investeringsvilja hos
de storre kundernai Europa. En férklaring
till den svaga tillvaxten dr att bolagets
tva storsta kunder i Europa fusionerat.
Amazons tillvdxt var ndgot sdmre dn
vdntat och I6nsamheten tyngdes av in-
vesteringar i verksamheten.

Den amerikanska dollarn starktes med
21procent mot den svenska kronan vilket
paverkade fonden positivt.

De stdrsta nettokdpen under perio-
den gjordes i Recipharm, Citrix och
Cisco. Recipharm och Citrix ar nya inne-
hav i fonden. Recipharm dr en svensk
kontraktstillverkare av Idkemedel som
borsnoterades under varen. Bolaget har
goda mojligheter att vaxa genom forvarv.
Citrix dr ett amerikanskt mjukvarubolag
som bland annat utvecklar virtualise-
ringsmjukvara for servrar och datorer.
Innehavet i Cisco 6kades under andra
halvaret da forséljningsutvecklingen
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa fem ar har varit 104,0 procent.

for switchar stabiliserats och bolagets
I6nsamhet forbattrats.

De storsta nettofdrsdljningarna under
2014 gjordes i Avanza, MTG och NetApp.
Hela innehavet i Avanza avyttrades efter
en stark utveckling i aktien. vVdrderingen
av bolagets aktie dr hog och forutsdtter
en mycket hdg vinsttillvaxt framover.
Innehavet i MTG avyttrades efter en svag
utveckling for aktien. Bolaget star infor
stora utmaningar framover da TV-tittan-
det férédndras samt att det rader oséker-
het kring dgandet i det ryska CTC Media.
Aven hela innehavet i NetApp avyttrades
efter en stark kursutveckling i aktien trots
att bolaget kampar med tillvaxten.

Fondens fem stérsta innehav vid ut-
gangen av 2014 &r Apple, Microsoft, Net
Entertainment, Google och Recipharm.

Apple dr den ledande utvecklaren
av konsumentelektronik. Bolaget har
produkter inom mobiltelefoner (iPhone)
och datorer (Mac och iPad). Bolaget har
under de senaste aren okat saval omsatt-
ning som vinst kraftigt men under 2013
mattades tillvixten och vinsten f6ll nagot.
Under 2014 tog forsdljningstillvaxten
aterigen fart da bolaget lanserade flera
nya produkter pa marknaden.

Microsoft ar varldens stérsta mjukva-
ruféretag. Bland Microsofts mest kanda
produkter utmarker sig operativsystemet
Windows, som aterfinns i en majoritet av
vdrldens datorer, samt kontorspaketet
Office. Bolaget har en stark balansrdk-
ning och har under de fyra senaste
kvartalen 6kat férsdljningen mellan 8 och
12 procent organiskt. Steve Ballmer, VD
sedan 2000, ldmnade posten i borjan av
2014 och ersattes av Satya Nadella som

tidigare var chef for Microsofts moln- och
foretagsenhet.

Net Entertainment levererar lsningar
for spel pa internet till speloperatorer.
Net Entertainment har mycket intres-
santa tillvixtmajligheter pa lang sikt
och marginalen bor forbattras i takt med
stigande omséttning. Under arets tre
férsta kvartal steg omsdttningen med
drygt 35procent och rorelseresultatet
Okade med 46 procent. | det tredje kvar-
talet tecknade bolaget sju nya kunder. En
etablering av verksamhet i New Jersey
4r planerad for andra halvaret 2015.
Live Casino vaxer i snabb takt och har nu
driftsatts hos 34 kunder.

Google dr mest kant for sdktjdnsten
med samma namn. Googles soktjanst
anvdnds i drygt 80 procent av varldens
sokningar pa internet. Bolaget ar dven
verksamt inom flera andra omraden,
bland annat mobilplattformen Android
och videodelningstjdnsten Youtube.
Under de tre férsta kvartalen 2014 vdxte
vinsten per aktie med drygt 17 procent.

Recipharm &r en av de stdrre kon-
traktstillverkarna inom Idkemedel i Eu-
ropa. Sedan noteringen pa Stockholms-
bdrsen i april har Recipharm genomfort
tva stora forviry, ett i Italien och ett i
Portugal. Bada férvarven kommer att
héja rérelsemarginalen och bidra posi-
tivt till vinst per aktie 2015. Totalt har
Recipharm genomfort férvdrv som okar
omsdttningen med 50 procent och tar
bolaget en god bit mot det langsiktiga
malet att férdubbla omséttningen fran
2013 till 2018.
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Visentliga risker

Sparande i aktier innebdr 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.

Koncentrationen i fondens innehav
har varit relativt konstant under aret
och har god marginal till den tillatna
nivan enligt fondbestimmelserna. Sam-
mantaget ar diversifieringseffekten
god. Marknadsrisken i absoluta termer,

matt som standardavvikelsen (3 méana-
der) for fondens avkastning, var relativt
konstant under det forsta halvaret for
att sedan dka under det fjdrde kvartalet
men ar lagre i fonden an fér jamforelse-
indexet, MSCI World IT.
Valutaexponeringen férknippad med
fondens vdardepappersinnehav dr i
dagsldget 2 procent i danska kronor,
2 procent i norska kronor, 1procent i
sydafrikanska rand samt cirka 60 pro-
cent i amerikanska dollar. Ovriga inne-
hav dr noterade i svenska kronor.
Fondens valutarisk har alltsd en stark

Fondfakta Lannebo Vision, org nr 504400-7739

Fonden startade 2000-08-04

Fondens utveckling 141231 131231 121231
Fondférmogenhet, tkr 978 348 611 053 471873
Andelsvdrde, kr 4,01 2,86 2,23
Antal utestaende andelar, tusental 244 076 213948 211509
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 0,04
Totalavkastning, % 40,2 28,3 9,7
MSCI World IT1, % 39,7 29,5 6,4
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 7,0 8,6 10,7
Totalrisk jmf index, % 7,2 9,0 10,1
Aktiv risk (tracking error), % 3,8 4,5 6,5
Sharpe kvot 4,2 1,9 0,3
Genomshnittlig arsavkastning

-24man, % 34,1 18,6 4,2
-5ar, % 15,2 16,0 -0,2
Kostnader 2

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6 1,6
Transaktionskostnader, tkr 303 90 211
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1
Arlig avgift, % 1,6 1,6 1,6
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

- engéngsinséttning 10 000 kr 183 180 179
- |6pande sparande 100 kr 12 11 11
Oomséttning

Omsattningshastighet, ggr 0,1 0,1 0,2
Derivatinstrument

Riskbedémningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsdljning av finansiella

instrument med néirstaende

omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

koppling till valutakursférdandringar
mellan den amerikanska dollarn och
svenska kronor.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och f6ljs 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 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.

Derivat samt andra tekniker

och instrument

Enligt fondbestdammelserna har fonden
rdtt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt ratt att lana ut vardepapper. En-
ligt géllande regelverk far fonden dven
anvanda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Ingen av dessa mojlig-
heter har utnyttjats under perioden.

111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231
410 546 408 451 380867 248 395 370775 441629 445 297
2,07 2,10 2,04 1,43 2,36 2,47 2,71
198134 194251 187154 174017 157071 178884 164264
0,01 0,02 0,03 0,00 0,00 0,03 0,00
-0,9 3,9 44,8 -39,4 -4,5 Yol 22,7
-0,9 9,6 32,8 -28,0 3,7 =55 21,5

11,8 14,2

12,5 13,9

7,2 7,7

0,1 15

1,5 22,7

=22 -4,3

1,6 1,6

332 268

0,1 0,2

1,6 1,6

0,0 0,0

156 167

10 11

0,3 0,2

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 begrénsning att inget bolag far
Overstiga 10 %, samt att bolag som véger 5% eller mer, ej far viga mer dn 40 % tillsammans (viktbegrinsning enligt UCITS). Detta innebér att indexet vél avspeglar fondens
placeringsregler. MSCI World IT tar héinsyn till den avkastning aktiegarna erhaller i form av utdelning. Indexsiffror for ar 2004 -2010 avser Nasdaq Composite.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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Balansrdkning, tkr

Branschférdelning 2014-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 900 712 566 809
Hilsovard 9.5% Summa finansiella instrument med
EIEGE ” positivt marknadsvirde (not 1) 900712 566 809
Placering pa konto hos kreditinstitut 80439 44970
Informations- 71.6% Summa placeringar med positivt marknadsvirde 80439 44970
teknologi ’ Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 198 80
Summa tillgangar 981 349 611859
Séllankdpsvaror o
och tjdnster 9:5% skulder
Skatteskulder -1737 0
Telekom- 15% Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter -1264 -806
operatorer i Summa skulder -3001 -806
Ovriga 7.9% Fondférmdgenhet (not 2) 978 348 611053
tillgngar 770
Resultatrakning, tkr
2014 2013
. " . " P
2014-12-31 Intdkter och vardeforandring
Geograflsk fordelnmg Vérdeférandring pa overlatbara virdepapper (not 3) 257 109 128 805
Rdnteintdkter 118 107
Utdelningar 7224 7147
Nordamerika 60% yalgtakgrsvmster pcr_} -forluster netto 3430 247
Ovriga finansiella intakter (not 4) 0 25
Summa intédkter och virdeforandring 267 881 136 331
Sverige 26% Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -11 426 -8175
Europa 5o Ovriga kostnader -303 -89
exkl Sverige o Summa kostnader -11729 -8 264
. Arets resultat 256 152 128067
Ovriga
vérlden 1%
Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan
FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND- Not 2 Férandring av fondférmogenhet
INNEHAV FORMOGENHET
Apple 83364 8,5 Fondf&rm&ggnhet vid arets horjan 611053 471873
Microsoft 68873 7,0 Q”ge:SPtﬁ'V”'”g 12; ggg f’é 2:2
’ ndelsinlésen - -
zet Elnt(zrtalnment 2 gé ;ii j’g Arets resultat enligt resultatrakning 256 152 128 067
°°$ g ’ Fondformogenhet vid arets slut 978 348 611053
Recipharm B 38 657 4,0

Not 3 Virdeforandring pa 6verlatbara vardepapper

Realisationsvinster 31896 16 302
Realisationsforluster -7 032 -1760
Orealiserade vinster/forluster 232 245 114 263
Summa 257 109 128 805

Not 4 Intdkter och kostnader fran tekniker for effektiv
vardepappersforvaltning
F6r 2014 har fonden inte haft nagra intédkter eller kostnader fran utlaning av vardepapper

i syfte att effektivisera forvaltningen. For 2013 har intdkterna uppgatt till 25 tkr och
kostnaderna till noll.
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Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31

LAND/ ANTAL
VALUTA

MARKNADS-
VARDE TKR

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA
REGLERAD MARKNAD ELLER MOTSVARANDE MARKNAD UTANFOR EES

HALSOVARD
Ambu B DK/DKK 124 244 23477
RaySearch B SE/SEK 574 236 30435
Recipharm B SE/SEK 287 413 38 657
92 569
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Adobe Systems us/usop 60 750 34 480
Amdocs GG/USD 70000 25496
Apple us/usb 96 740 83 364
Broadcom us/uso 6 800 2300
Cadence Design Systems us/usb 160 000 23696
Cisco Systems us/usb 149 769 32523
Citrix Systems us/usb 60 000 29 885
EMC us/usb 152 750 35466
Google A us/usp 7 500 31071
Google C us/usb 9500 39041
IFSB SE/SEK 130 000 31070
Intel us/usp 100 000 28332
Intuit us/usb 33350 24 003
Microsoft us/usb 189923 68 873
Net Entertainment B SE/SEK 236738 62262
Net Insight B SE/SEK 1878 495 5823
Oracle us/usb 89 500 31422
Qualcomm us/usb 62 000 35978
Red Hat us/usb 50 000 26 989
Transmode SE/SEK 333739 24530
eBay us/uso 55000 24 097
700701
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Amazon us/usb 3000 7269
Betsson B SE/SEK 53133 14612
Schibsted NO/NOK 43941 21808
Unibet SDB MT/SEK 60102 29 600
73 288
TELEKOMOPERATORER
MTN ZA/ZAR 98 000 14 640
14 640
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 881198
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Kambi Group MT/SEK 256 767 19514
19514
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 19514
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 900 712
Ovriga tillgangar och skulder netto 77 636
FONDFORMOGENHET 978 348

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Google

% AV FOND-
FORMOGENHET

2,4
3,1
4,0
9,5

3,5
2,6
8,5
0,2
2,4
3,3
3,1
3,6
3,2
4,0
3,2
2,9
2,5
7,0
6,4
0,6
3,2
3,7
2,8
2,5
2,5
71,6

0,7
1,5
2,2
3,0
7,5

1,5
1,5

90,1

2,0
2,0

2,0
92,1

7,9
100,0

7,2

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om véardepappersfonder, Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om vadrdepap-
persfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och vagledning
samt bokféringslagen.

virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
marknadsvdrde. Gdllande marknadsvarde faststalls genom olika metoder, vilka tillampas enligt
féljande 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 mark-
nadsvérde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga
omstandigheter den senaste tidsperioden.

3. 0m inte metod 1 eller 2 gér att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststills géllande
marknadsvarde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvands.
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Forvaltningsheriittelse Kursutveckling 2012-09-10-2014-12-31

Index

Fondens placeringsinriktning: 14
Lannebo Corporate Bond dr en lang rinte- - Lannebo Corporate Bond M Nasdaq OMX Credit SEK
fond som placerar i foretagsobligationer i

p Iorets gs0Dlig 0 Wt
Norden. Fondens 16ptid ligger i normalfallet s~
mellan tre och fem ar. Fonden har tva andels- 108
klasser: A och B. Andelsklass A ar icke- 106 17!""
utdelande och andelsklass B dr utdelande. 104

22 "V""!-/
102 7.;»—,,' 7
100

Portfoljforvaltare:
Karin Haraldsson/Katarina Aselius Ponshach

Fondens utveckling
Fondformogenheten har 6kat fran 691
miljoner kronor vid arets bérjan till 1356
miljoner kronor vid drets slut. Nettot av
in- och utfléde i fonden var 649 miljoner
kronor.

Lannebo Corporate Bond steg under
perioden med 1,7 procent. Fondens jamfo-
relseindex, Nasdag OMX Credit SEK Index,
steg med 6,2 procent. Da rantekénslighe-
ten i fonden &r 13g drog fonden endast i
begrdansad omfattning nytta av fallande
rdntor. Rantedurationen i fondens jamfo-
relseindex ar betydligt langre an i fonden
vilket gjorde att index utvecklades battre
an fonden under perioden.

Kommentarer till resultatutfallet
saval de langa som de korta marknads-
rantorna sjonk under aret. Den svenska
femariga statsobligationsrantan sjonk
med O6ver 1,6 procentenheter under
perioden till 0,12 procent. Tre manaders
STIBOR sjonk med 0,7 procentenheter till
0,26 procent.

Den svenska reporantan lag oférand-
rad pa 0,75 procent fram till halvarsskiftet
men sdnktes dverraskande med hela
0,50 procentenheter till 0,25 procent vid
Rikshankens mote den 3 juli och sedan
ned till noll vid oktobermétet. "For att
inflationen ska stiga mot malet tillréck-
ligt snabbt och for att minska risken att
inflationsforvantningarna pa langre sikt
fortsatter att falla hehdver penningpo-
litiken bli mer expansiv. Riksbankens
direktion bedémer darfor att reporantan
behéver vara kvar pa noll procent under
en nagot langre tid &n i tidigare prognos.
Forst under andra halvaret 2016, da
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KPIF-inflationen dr ndra 2 procent, dr det
lampligt att bérja héja rantan”, skriver
Riksbanken i pressmeddelandet fran
beslutet i december.

Emissionsaktiviteten pa kreditmark-
naden fortsatte att vara god under 2014.
Fonden deltog under aret bland annat i
emissioner i fastighetsbolaget Hemfosa,
verkstadskoncernen Sandvik, polymer-
producenten Trelleborg och byggholaget
Skanska som stallde ut sin férsta grona
foretagsobligation. Emissionen var
en del i Skanskas hallbarhetsarbete
med fokus pa lagre miljépaverkan och
minskad energianvdndning, nagot vi ser
positivt pa.

Kreditspreadarna, det vill sdga skillna-
den mellan den riskfria rantan och rdntan
pa foretagskrediter, gick ihop forsta halv-
aret men spreadade isar relativt kraftigt
under det andra halvaret vilket férklarar
den svagare avkastningen i fonden under
andra halvdret. Det som praglat den
nordiska marknaden under det andra
halvaret &r geopolitisk oro och det fal-
lande oljepriset. Oljepriset har nastan
halverats under aret vilket slar kraftigt
mot intjaning hos bade oljebolag och un-
derleverantorer. Fonden har haft en min-
dre exponering mot norska marknaden,
dar manga obligationer tappat i varde,
och darigenom klarat sig val genom ned-
gangen. | och med denna korrigering sa
tycker vi att foretagsobligationer aterigen
ger bra betalt for kreditrisken.

Inga storre strukturella férandringar
gjordes under aret. Fonden bestod ute-
slutande av féretagsobligationer vid
arets slut. Den genomsnittliga l6ptiden
pa samtliga innehav i fonden, kreditdu-

98

96

94

sep-12 dec-12 mar-13 jun-13

sep-13 dec-13 mar-14 jun-14 sep-14 dec-14

Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden ir tre ar.
Avkastningen i fonden sedan start har varit 8,3 procent.

rationen, sjonk fran 3,7 till 3,6 ar. Kredit-
durationen mater hur kanslig fonden
ar for en fordndring i kreditvdrdighet
hos nagon eller nagra av emittenterna
i fonden. Genomsnittet av den bedémda
kreditratingen pa innehaven i fonden lag
i det Idgre investment grade segmentet,
BBB(-).

Réntedurationen, som mdter fondens
kanslighet till en férandring i marknads-
rdntan, var pa en lag niva under perioden
och uppgick till 0,3 ar vid arets slut.

Fondens fem stdrsta emittenter vid
arsskiftet var Skanska Financial Services,
Volvo Treasury, Castellum, Cloetta och
Danske Bank.

Skanska Financial Services ingar
i Skanskakoncernen och ansvarar for
Skanskas finansverksamhet. Skanska ar
Sveriges storsta byggbolag med verksam-
het inom hus- och anldggningsbyggande
samt utveckling av bostdader och kom-
mersiella lokaler. Skanska saknar officiell
rating. En stark marknadsposition, diver-
sifierad produktportfdlj, hdg lénsamhet
och tillfredstdllande skuldsdttning gor
att marknaden bedomer att Skanskas
kreditvardighet motsvarar en rating i
segmentet BBB.

Volvo Treasury ingar i Volvokoncernen
och fungerar som koncernens internbank.
Volvo Treasury AB samordnar koncernens
globala finansieringsstrategi och den
ekonomiska infrastrukturen. Volvo AB dr
noterat pa Stockholmbérsen och koncer-
nen dr en av vdrldens ledande tillverkare
av lastbilar, bussar, anldggningsmaskiner,
samt drivsystem for marina och industri-
ella applikationer. Volvo har en officiell
BBB rating med negativa utsikter av S&P.

Cloetta ar ett ledande konfektyrfore-
tag i Norden, Nederlanderna och Italien.
Cloetta tillverkar och saljer sockerkon-
fektyr, chokladprodukter, pastiller och
tuggummi. Sammantaget séljs Cloettas
produkter i fler &n 50 ldnder. Cloetta ar
noterat pa Stockholmsbhérsen. Bolaget
har ingen officiell rating. Ett starkt varu-
mérke och fokus pa att stirka balansrék-
ningen gor att marknaden bedémer att
bolagets kreditvardighet motsvarar en
rating i segmentet BB(-).

Castellum dr ett svenskt bérsnoterat
fastighetsholag med inriktning pa kom-
mersiella lokaler. Fastigheterna dgs och
forvaltas av sex heldgda dotterbolag
i fem regioner: Géteborg, Stockholm,
Oresundsomradet, Milardalen och Ostra
Gotaland. Castellum har ingen officiell
rating. Fastighetsbestandet, geografisk
spridning, stabil I6nsamhet och tillfred-
stédllande belaningsgrad gor att markna-
den bedémer att bolagets kreditvardighet
motsvarar en rating i segmentet BBB(-).

Danske Bank ar Danmarks storsta fi-
nanskoncern, och enavde stérstaiNorden.
Danske Bank har en hog kreditvardighet
och dr ratade A(-) av S&P. Koncernens
affirsomraden ar banktjanster, lan,
finansiering, forsakring, leasing, fastig-
hetsférmedling och kapitalférvaltning.
Danske Bank ar noterat pa Kdpenhamns-
bérsen.

Ovriga upplysningar

Sedan december 2014 foérvaltar Karin
Haraldsson fonden tillsammans med
Katarina Aselius Ponsbach.
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Vidsentliga risker

Den storsta risken férknippad till
fondens tillgangar &r kreditrisken
vilken innebdr att kreditvdrdigheten
hos nagon eller nagra av emitten-
terna forsamras eller att en emittent
gar i konkurs. Om kreditvardigheten
hos emittenten dndras till det samre
innebdr det att marknadsvardet av
innehavet férsamras. Om emittenten
gar i konkurs kan det i vérsta fall
innebdra att innehaven hos emit-
tenten blir vardeldsa. Kreditrisken
ar hogre i denna typ av fonder da
fonden investerar i foretagsobli-
gationer. Fonden investerar bade i
foretagsobligationer med bedémd
hog kreditvardighet, sa kallad in-
vestment grade, och i obligationer
med beddmd lagre kreditvardighet
dn investment grade. Fonden mins-
kar denna risk genom att ha en god
spridning mellan olika emittenter och
emissioner. Bedomd snittkreditrating
var vid arsskiftet BBB-.

Ranterisken dr hdgre i dennatyp av
rantefond da fonden placerar i virde-
papper med medellang till lang 16ptid
vilket innebdr hégre kurssvangningar
anienkort rantefond. Réanteduratio-
nen i fonden understiger ett ar medan
|6ptidsdurationen understiger fem ar.

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja méjligheten att
placera mer dn 35 procent av fondens

varde i skuldférbindelser emitterade
eller garanterade av stat, kommun
eller motsvarande inom ett EES-land.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras l16pande och féljs upp tillsam-
mans med utfall av regelbundna
stresstester. Tilldimpliga riskmatt
anvands for att bedoma fondens
riskprofil. Aven fondens koncentra-
tionsniva samt grad av aktiv férvalt-
ning ingar bland atgérder i systemet
som anvands for att hantera de risker
fonden exponeras mot. Férvaltningen
av fonden har under aret skett i enlig-
het med fondens riskprofil.

Derivat samt andra tekniker
och instrument

Enligt fondbestammelserna har
fonden ratt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella
instrument samt rétt att lana ut var-
depapper. Enligt gdllande regelverk
far fonden &ven anvinda andra tek-
niker och instrument i forvaltningen.
Under perioden har valutaterminer
med SEB som motpart anvdnts for att
hantera fondens valutarisk motsva-
rande 2,1procent av fondens varde
per balans-dagen.

Uppgifter om havstangen i fonden
ldmnas nedan och dr ett resultat av
valutaterminer for att hantera valuta-
risken, under en kortare period.

Fondfakta Lannebo Corporate Bond,
org nr 515602-5669

Fonden startade 2012-09-10

Fondens utveckling 141231 131231 121231
Fondférmogenhet, tkr 1355506 690 865 86 780
Andelsklass A 1350947 675370

Andelsklass B 4559 15 495

Andelsvdrde A, kr 108,33 106,48 101,04
Andelsvdrde B, kr 108,01 106,48

Antal utestdende andelar, tusental 12513 6488 859
Andelsklass A 12471 6343

Andelsklass B 42 146

Utdelning per andel, kr 0,31 0,00 0,00
Totalavkastning, %

Andelsklass A 1,7 5,4 1,0
Andelsklass B 1,7 0,3

NASDAQ OMX Credit SEK!, % 6,2 2,8 1,9
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 0,9 = =
Totalrisk jmf index, % 6,5 = -
Kreditduration, ar 3,6 3,7 3,8
Ranteduration, ar 0,3 0,2 0,2
Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 3,5 - -
-5ar, % = ° =
Kostnader ?

Forvaltningsavgift, % 0,9 0,9 0,9
Transaktionskostnader, tkr 0 0 0
Transaktionskostnader, % 0,0 0,0 0,0
Arlig avgift, % 0,9 0,9 0,3
Insdttnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad for

-engangsinsattning 10 000 kr 91 92 -
-l6pande sparande 100 kr 1 5 -
omséttning

Omsattningshastighet, ggr 0,5 0,7 0,3
Derivatinstrument

Hogsta havstang, % 2,1

Lagsta havstang, % 0,0

Genomsnittlig hdvstang, % 0,1

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsdljning av finansiella

instrument med nérstaende

Omséttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

1) NASDAQ OMX Credit SEK &r ett index som har gjorts med utgangspunkt att spegla
utvecklingen i foretags- och kommunobligationer som dr emitterade i SEK och har
hogt kreditbetyg, sa kallad investment grade.

2) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND-
EMITTENTER FORMOGENHET
Skanska Financial Services 69 294 51
Volvo Treasury 68 825 51
Cloetta 64717 4,8
Castellum 63954 4,7
Danske Bank 63751 4,7
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Balansrdkning, tkr

2014-12-31 2013-12-31
Tillgdngar
Overlatbara vardepapper 1316 861 627 007
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvirde (not 1) 1316 861 627 007
Placering pa konto hos kreditinstitut 36 289 62 622
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 36 289 62 622
Bankmedel och &vriga likvida medel 800 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3057 1710
Summa tillgingar 1357 007 691 339
Skulder
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde -439 0
Summa finansiella instrument med
negativt marknadsvirde -439 ]
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter -1062 -474
Summa skulder -1501 -474
Fondférmogenhet (not 2) 1355506 690 865
Resultatrakning, tkr

2014 2013

Intdkter och virdeforandring
Vérdeférindring pa overlatbara virdepapper (not 3) -5975 8463
Vérdeférandring pa ovriga derivatinstrument (not 4) -439 0
Rénteintdkter 32733 9195
Summa intdkter och virdeforandring 26319 17 658
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -10732 -2 568
Réntekostnader 0 -13
Ovriga kostnader -1 -1
Summa kostnader -10733 -2582
Arets resultat 15 586 15076
Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan
Not 2 Férdndring av fondférmogenhet
Fondférmégenhet vid arets bérjan 690 865 86 780
Andelsutgivning 1253267 805726
Andelsinldsen -604 165 -216 717
Arets resultat enligt resultatrakning 15586 15076
Ldmnad utdelning -47 0
Fondférmégenhet vid arets slut 1355506 690 865

Not 3 Vardeforandring pa 6verlatbara vardepapper

Realisationsvinster 52743 592
Realisationsforluster -49 816 -92
Orealiserade vinster/forluster -8 902 7 963
Summa -5975 8463
Not 4 Vardeférandring pa dvriga derivatinstrument

Orealiserade vinster/forluster -439 0
Summa -439 (1]
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Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31

LAND/ NOMINELLT MARKNADS-
VALUTA BELOPP VARDE

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL
HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

FORETAGSOBLIGATIONER

A.P. Mdller Maersk FRN180226 DK/SEK 13 000 000 13667
Akelius Residential FRN180309 SE/SEK 25 000 000 24 805
Aker FRN190724 NO/SEK 63 000 000 59 348
Arla Foods Finance FRN180604 DK/SEK 44 500 000 45942
Atrium Ljungberg FRN171115 SE/SEK 15 000 000 15235
Atrium Ljungberg FRN190319 SE/SEK 22 000 000 22118
Balder FRN190312 SE/SEK 55000 000 54187
BillerudKorsnds FRN180327 SE/SEK 52 000 000 54 637
Castellum FRN180926 SE/SEK 13 500 000 13763
Castellum FRN190607 SE/SEK 50 000 000 50191
Cloetta FRN180917 SE/SEK 63 000 000 64717
Danske Bank Call FRN190605 DK/SEK 61 000 000 63751
Fortum Vdrme Holding FRN190916 SE/SEK 15 000 000 15031
Hemfosa Fastigheter FRN170404  SE/SEK 53 000 000 52543
Husqvarna FRN171128 SE/SEK 32 000 000 33384
ICA Gruppen FRN180625 SE/SEK 25 500 000 26 358
ICA Gruppen FRN190617 SE/SEK 15 000 000 15145
Intrum Justitia FRN180628 SE/SEK 15 000 000 15093
Intrum Justitia FRN190515 SE/SEK 38 000 000 36738
Kldvern FRN180304 SE/SEK 14 000 000 13684
Landshypotek 1,875% 0bl170130 SE/SEK 30 000 000 30784
MTGFRN180319 SE/SEK 46 000 000 46 215
NCC Treasury FRN160525 SE/SEK 2 000 000 2051
NCC Treasury FRN170306 SE/SEK 24 500 000 25147
NCC Treasury FRN180830 SE/SEK 9 000 000 9242
SBAB Bank Call FRN171116 SE/SEK 4 000 000 4184
SFF 2 FRN171221 SE/SEK 47 000 000 48 408
SFF FRN150824 SE/SEK 17 000 000 17121
SOBI FRN170626 SE/SEK 44 000 000 46 133
SPP Livforsakring Call FRN190527 SE/SEK 50 000 000 50771
SSAB FRN190225 SE/SEK 28 000 000 27 532
Sandvik FRN200114 SE/SEK 53 000 000 53552
Skanska Financial Services
FRN180312 SE/SEK 21 000 000 21879
Skanska Financial Services
FRN181022 SE/SEK 5000 000 5144
Skanska Financial Services
Green Bond FRN190408 SE/SEK 42 000 000 42271
Stora Enso FRN170626 FI/SEK 56 000 000 58 746
Tele2 FRN170515 SE/SEK 27 000 000 28 479
Trelleborg Treasury FRN210118  SE/SEK 40 000 000 40038
Volvo Treasury 4,2%
Call 0bl200610 SE/EUR 3000 000 28418
Volvo Treasury FRN171213 SE/SEK 8 000 000 8178
Volvo Treasury FRN180226 SE/SEK 3000 000 3073
Volvo Treasury FRN190415 SE/SEK 29 000 000 29 156
1316 861

SUMMA GVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA

TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 1316 861

OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT

VALUTATERMIN

EUR/SEK EUR/SEK -3 000 000 -439
-439

SUMMA GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT -439

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1316 422

Ovriga tillgangar och skulder netto 39084

FONDFORMOGENHET 1355506

% AV FOND-
FORMOGENHET

1,0
1,8
4,4
3,4
1,1
1,6
4,0
4,0
1,0
3,7
4,8
4,7
1,1
3,9
2,5
1,9
1,1
1,1
2,7
1,0
2,3
3,4
0,2
1,9
0,7
0,3
3,6
1,3
3,4
3,7
2,0
4,0

1,6
0,4

3,1
4,3
2,1
3,0

2,1
0,6
0,2
2,2

97,1

97,1

0,0
0,0

97,1
2,9
100,0
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% AV FOND-
FORMOGENHET
SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP
Skanska Financial Services 51
Volvo Treasury 51
Castellum 4,7
Intrum Justitia 3,8
ICA Gruppen 3,1
Atrium Ljungberg 2,8
SEB 2,7
NCC Treasury 2,7

Redovisningsprinciper

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

vardering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas till gdllande
marknadsvarde. Gdllande marknadsvarde faststélls genom olika metoder, vilka tilldmpas 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 gallande mark-
nadsvarde utifran information om liknande transaktioner som skett under marknadsméssiga
omstdndigheter den senaste tidsperioden.

3. 0m inte metod 1 eller 2 gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, faststélls gallande
marknadsvérde genom att en vérderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.
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Forvaltningsheriittelse Kursutveckling 2004-12-31-2014-12-31

Fondens utveckling
Fondférmogenheten har dkat fran 3251
miljoner kronor vid arets bérjan till 3627
miljoner kronor vid drets slut. Nettot av
in- och utfléden i fonden var 327 miljoner
kronor.

Lannebo Likviditetsfond steg under
aret med 1,5 procent. Fondens jamférel-
seindex OMRX Statsskuldvéxelindex steg
under aret med 0,5 procent.

Kommentarer till resultatutfallet
saval de Ianga som de korta marknads-
rantorna sjonk under aret. Den svenska
femariga statsobligationsrantan sjonk
med o6ver 1,6 procentenheter under
perioden till omkring 0,12 procent. Tre
manaders STIBOR sjonk med 0,7 procent-
enheter till 0,26 procent.

Den svenska repordntan |ag ofordnd-
rad pa 0,75 procent fram till halvarsskiftet
men sdnktes dverraskande med hela
0,50 procentenheter till 0,25 procent vid
Rikshankens mote den 3 juli och sedan
ned till noll vid oktobermétet. "For att
inflationen ska stiga mot malet tillréck-
ligt snabbt och for att minska risken att
inflationsforvantningarna pa langre sikt
fortsdtter att falla behdver penningpo-
litiken bli mer expansiv. Riksbankens
direktion bedémer darfor att reporantan
behéver vara kvar pa noll procent under
en nagot langre tid &n i tidigare prognos.
Forst under andra halvaret 2016, da
KPIF-inflationen dr ndra 2 procent, ar det
lampligt att bérja héja rantan”, skriver
Rikshanken i pressmeddelandet fran
beslutet i december.

Emissionsaktiviteten pa kreditmark-
naden fortsatte vara god under 2014.
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Fonden deltog under aret bland annat i
emissioner i matteknologibolaget Hexa-
gon, verkstadskoncernen Sandvik, och
byggbolaget Skanska som stdllde ut sin
forsta grona foretagsobligation. Emis-
sionen var en del i Skanskas hallbarhets-
arbete med fokus pa lagre miljépaverkan
och minskad energianvandning, nagot vi
ser positivt pa. Obligationerna kommer
uteslutande att finansiera investeringar i
miljocertifierade fastighetsprojekt.

Kreditspreadarna, det vill sdga skillna-
den mellan den riskfria rdntan och rantan
pa foretagskrediter, gick ihop forsta halv-
aret men spreadade isdr under det andra
halvéret vilket férklarar den svagare
avkastningen i fonden under andra halv-
aret. Det som praglat kreditmarknaden
under det andra halvaret ar geopolitisk
oro och det fallande oljepriset. Oljepriset
har néstan halverats under aret och
det slar kraftigt mot intjdning hos bade
oljebolag och underleverantérer. | och
med denna korrigering sa tycker vi att
féretagsobligationer aterigen ger bra
betalt for kreditrisken.

Inga storre strukturella férandringar
genomfordes i fonden under aret. Ande-
len obligationer, huvudsakligen FRN-lan
med rorlig rinta, lag pa 86 procent och
andelen certifikat 1ag oférdndrat pa
11procent vid arets slut.

Rdntedurationen, vilken mdter fondens
kanslighet for en férandring i marknads-
rantan, var oférdandrad och uppgick till
0,2 ar vid arsskiftet. D& rantekanslighe-
ten i fonden ar |1ag drog fonden endast i
begrdansad omfattning nytta av fallande
rantor. Kreditdurationen vilken mdter
fondens kanslighet for en férandring

Fondens placeringsinriktning: |1|13doex
Lannebo Likviditetsfond ar en kort rantefond Lannebo Likviditetsfond B OMRX Statsskuldvaxelindex
som placerar i svenska rantebdrande var- 125
depapper. Fondens l6ptid kan hogst uppga
till tva ar. 120
Portfoljforvaltare: i /
Karin Haraldsson/Katarina Aselius Ponshach e
karin.haraldsson@lannebofonder.se 110 /
katarina.ponsbach@lannebofonder.se /
Fondens PPM-nr: 478 313 2oz /
Bg: 5314-9837 100 |-
95
dec-04 dec-06 dec-08 dec-10 dec-12 dec-14

Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten

pa ett &r har varit 1,5 procent.

i kreditspreadarna, var 1,8 ar vi arets
bérjan och 1ag pa 1,7 ar vid arets slut.
Rantebindningen pa FRN-lIanen &r i de
allra flesta fall pa tre manader men ger
normalt hégre avkastning dn certifikat
med samma rdntebindningstid. For att
skapa hdgre avkastning till en begransad
risk har fonden placerat i rantebdrande
instrument emitterade av foretag med
hog kreditvardighet.

Fondens fem stdrsta emittenter vid
arsskiftet var Volvo Treasury, Volkswagen
Finans Sverige, Castellum, SBAB Bank och
ICA Gruppen.

Volvo Treasury ingar i Volvokoncernen
och fungerar som koncernens internbank.
Volvo Treasury AB samordnar koncernens
globala finansieringsstrategi och den
ekonomiska infrastrukturen. Volvo AB dr
noterat pa Stockholmbérsen och koncer-
nen dr en av vdrldens ledande tillverkare
av lasthilar, bussar, anlaggningsmaskiner
samt drivsystem for marina och industri-
ella applikationer. Volvo har en officiell
BBB rating med negativa utsikter av S&P.

Volkswagen Finans Sverige ar ett
kreditmarknadsholag som erbjuder finan-
siering av fordon inom Volkswagengrup-
pen. Bolaget dr ett heldgt dotterbolag till
Europas storsta aktdr inom fordonsfinan-
siering, Volkswagen Financial Services
AG, som i sin tur dgs av Volkswagen AG
som dr noterat pa bland annat Frankfurt-
bérsen. Volkswagen har en officiell A(-)
rating fran S&P.

Castellum &r ett svenskt fastighetsho-
lag med inriktning pa kommersiella lo-
kaler. Fastigheterna dgs och forvaltas av
sex heldgda dotterbolag i fem regioner:
Goteborg, Stockholm, Oresundsomradet,

Mélardalen och Ostra Gotaland. Castel-
lum &r noterat pa Stockholmshérsen.
Castellum har ingen officiell rating. Fast-
ighetsbestandet, geografisk spridning,
stabil lonsamhet och tillfredstéllande be-
laningsgrad gor att marknadens bedém-
ning dr att kreditvdrdigheten motsvarar
en rating i segmentet BBB(-).

SBAB Bank ingar i SBAB-koncernen
och dgs till 100 procent av den svenska
staten. Koncernen bestar av moderbo-
laget SBAB Bank samt tva dotterbolag.
SBAB Bank tillhandahaller 1an, sparande
och andra banktjanster till savél privat-
personer som foretag. Bolaget har en
officiell A rating med negativa utsikter
fran S&P.

ICA Gruppen ar ett av Nordens ledande
detaljhandelsbolag med 2 400 egna och
handlardgda butiker i flera geografiska
marknader. Kdrnan i verksamheten ar
dagligvaror. Ovrig verksamhet bedrivs
inom ICA Banken, ICA Fastigheter samt
inom ett antal hel- eller deldgda portfélj-
bolag. ICA &r noterat pa Stockholmbor-
sen. ICAs starka stéllning pa marknaden,
lag affarsrisk och tillfredstéllande skuld-
sdttning gor att marknaden bedomer att
bolagets kreditvardighet motsvarar en
rating i segmentet BBB.

Ovriga upplysningar

Sedan december 2014 férvaltar Karin
Haraldsson fonden tillsammans med
Katarina Aselius Ponsbach.



LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Vidsentliga risker

Den storsta risken forknippad med
fondens tillgangar ar kreditrisken
vilken innebdr att kreditvdrdigheten
hos ndgon eller nagra av emitten-
terna forsamras eller att en emittent
gar i konkurs. Om kreditvardigheten
hos emittenten dndras till det samre
innebdr det att marknadsvardet av
innehavet férsamras. Om emittenten
gar i konkurs kan det i vérsta fall inne-
bdra att innehaven hos emittenten blir
vdrdelosa. Likviditetsfonden investerar
enbart i rantebdrande Gverlatbara

vardepapper och penningmarknads-
instrument med bedémd hog kredit-
vdrdighet vilket innebdr att denna risk
dr begransad. Dessutom har fonden en
god spridning mellan olika emittenter
och emissioner vilket ytterligare mins-
kar denna risk.

Kredit- och rdntedurationen far ej
dverstiga tva ar, fondens ranterisk ar
darmed lag.

Fonden har inte utnyttjat och avser
inte heller att utnyttja mojligheten att
placera mer dn 35 procent av fondens
vdrde i skuldférbindelser emitterade

eller garanterade av stat, kommun eller
motsvarande inom ett EES-land.

Nivaer for relevanta risker kontrol-
leras I6pande och féljs upp tillsammans
med utfall av regelbundna stresstester.
Tillampliga riskmatt anvands for att
beddma varje fonds 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 fonderna har under aret
skett i enlighet med respektive fonds
riskprofil.

Derivat samt andra tekniker

och instrument

Enligt fondbestammelserna har fonden
ratt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument
samt rétt att lana ut vardepapper. En-
ligt géllande regelverk far fonden dven
anvdnda andra tekniker och instrument
i forvaltningen. Ingen av dessa mojlig-
heter har utnyttjats under perioden.

FONDENS FEM STORSTA TKR % AV FOND-
EMITTENTER FORMOGENHET
Volvo Treasury 300 693 8,3
Volkswagen Finans 299 806 8,3
Castellum 215373 5,9
SBAB Bank 211 505 58
ICA Gruppen 168714 4,7

Fondfakta Lannebo Likviditetsfond, org nr 504400-9388

Fonden startade 2001-11-12

Fondens utveckling 141231 131231 121231 111231 101231 091231 081231 071231 061231 051231

Fondférmogenhet, tkr 3627063 3251137 3103964 5996422 1772999 1039 296 1138909 698 260 327713 223 807

Andelsvdrde, kr 113,24 111,57 108,52 107,25 106,14 107,23 108,95 105,32 103,93 104,22

Antal utestdende andelar, tusental 32031 29 141 28602 55910 16705 9692 10454 6630 3153 2147

Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 2,66 1,22 2,36 3,51 1,43 2,06 2,23 2,44

Totalavkastning, % 1,5 2,8 B 2,2 1,2 1,7 4,9 3,4 150; 1,5

OMRX Statsskuldvaxelindex?, % 0,5 0,9 1,2 1,6 0,3 0,4 4,4 3,4 2,2 1,9

Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk, % 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2

Totalrisk jmf index, % 0,1 0,1 0,1 0,2 0,6

Kreditduration, ar 1,7 1,8 1,7 0,7 1,1

Ranteduration, ar 0,2 0,2 0,2 0,2 0,4

Genomsnittlig arsavkastning

-24man, % 2,2 3,3 3,0 1,7 1,4

-5ar, % 2,3 2,3 2,7 2,7 2,6

Kostnader?

Forvaltningsavgift 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

Transaktionskostnader, tkr 0 0 0 14 23

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

Arlig avgift, % 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

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

Forvaltningskostnad for

- engangsinsattning 10 000 kr 30 30 31 31 31

-6pande sparande 100 kr 2 1

omséttning

Omsattningshastighet, ggr 0,7 0,7 1,5 1,6 1,3

Derivatinstrument

Riskbeddmningsmetod Atagandemetoden

Kop och forsiljning av finansiella

instrument med néirstaende

Omsdttning genom nérstaende foretag, % 0,0

Omsattning genom fonder forvaltade av

Lannebo Fonder, % 0,0

1) OMRX Stat: dvéxelind, hall ka statsskuldvéxlar med olika loptider upp till ett ar vilket speglar fondens placeringsinriktning.

2) Avser kostnader for de senaste tolv ménaderna.
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LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Balansrdkning, tkr

2014-12-31 2013-12-31
Tillgdngar
Overlatbara vardepapper 3113745 2746 294
Penningmarknadsinstrument 399781 364 426
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvirde (not 1) 3513526 3110720
Placering pa konto hos kreditinstitut 131364 134 219
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 131364 134219
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 5135 7037
Summa tillgingar 3650025 3251976
Skulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter -913 -839
Ovriga skulder -22 049 0
Summa skulder -22 962 -839
Fondférmégenhet (not 2) 3627063 3251137
Resultatrakning, tkr

2014 2013

Intdkter och virdeforandring
Vérdeférandring pa overlatbara virdepapper (not 3) -972 22226
Rdnteintdkter 59 653 81101
Summa intdkter och virdeforandring 58 681 103 327
Kostnader
Forvaltningskostnader
Ersattning till fondbolaget -9956 -10 145
Ovriga kostnader 0 -122
Summa kostnader -9956 -10 267
Arets resultat 48725 93 060
Not1 Se Innehav i finansiella instrument nedan
Not 2 Férdndring av fondférmogenhet
Fondférmogenhet vid arets borjan 3251137 3103 964
Andelsutgivning 2570382 2671514
Andelsinlosen -2243181 -2617 401
Arets resultat enligt resultatrakning 48 725 93 060
Fondférmégenhet vid arets slut 3627063 3251137
Not 3 vardef6randring pa 6verlatbara vardepapper
Realisationsvinster 38068 13635
Realisationsforluster -31110 -2 580
Orealiserade vinster/forluster -7 930 11171
Summa -972 22 226
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LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Innehav i finansiella instrument per 2014-12-31

LAND/ NOMINELLT MARKNADS-
VALUTA BELOPP VARDE TKR
OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
FORETAGSOBLIGATIONER
Arla Foods Finance FRN190528 DK/SEK 30 000 000 30348
Atrium Ljungberg 1,764%
0bl160321 SE/SEK 50 000 000 50 496
Atrium Ljungberg FRN171115 SE/SEK 33 000 000 33517
Atrium Ljungberg FRN190319 SE/SEK 24 000 000 24129
BillerudKorsnds FRN161216 SE/SEK 50 000 000 50 020
BillerudKorsnds FRN170918 SE/SEK 50 000 000 50187
BillerudKorsnds FRN180327 SE/SEK 45 000 000 47 282
Castellum FRN150903 SE/SEK 131 000 000 132531
Castellum FRN170301 SE/SEK 20 000 000 20479
Castellum FRN180326 SE/SEK 42 000 000 41973
Castellum FRN180926 SE/SEK 20 000 000 20390
Danske Bank FRN150817 DK/SEK 30 000 000 30323
Danske Bank FRN150821 DK/SEK 100 000 000 100 168
Fortum Vdrme Holding FRN190916 SE/SEK 30 000 000 30063
Hemso Fastighets FRN151112 SE/SEK 50 000 000 50135
Hemso Fastighets FRN160912 SE/SEK 50 000 000 50 008
Hemsd Fastighets FRN181024 SE/SEK 50 000 000 51 049
Hexagon FRN191126 SE/SEK 50 000 000 49933
Hufvudstaden FRN150324 SE/SEK 100 000 000 100 061
Husgvarna FRN171128 SE/SEK 50 000 000 52163
ICA Gruppen FRN161212 SE/SEK 100 000 000 100012
ICA Gruppen FRN180625 SE/SEK 44 000 000 45 480
ICA Gruppen FRN190617 SE/SEK 23 000 000 23223
Landshypotek FRN170130 SE/SEK 44 000 000 44118
Loomis FRN191218 SE/SEK 42 000 000 42 030
Lansforsakringar Bank FRN150206 SE/SEK 40 000 000 40018
Lansforsakringar Bank FRN150706 SE/SEK 50 000 000 50336
Lansforsakringar Bank FRN150826 SE/SEK 50 000 000 50154
MTGFRN180319 SE/SEK 38 000 000 38177
NCC Treasury FRN151002 SE/SEK 20 000 000 20190
NCC Treasury FRN160525 SE/SEK 32 000 000 32820
NCC Treasury FRN170306 SE/SEK 38 000 000 39 004
SAAB FRN181210 SE/SEK 52 000 000 52 681
SAAB FRN191212 SE/SEK 30 000 000 30092
SBAB Bank FRN 161003 SE/SEK 59 000 000 59 688
SBAB FRN150930 SE/SEK 100 000 000 100932
SBAB FRN181011 SE/SEK 50 000 000 50 885
SEB FRN150313 SE/SEK 45 000 000 45112
SFF FRN150824 SE/SEK 98 000 000 98 699
SFF FRN160314 SE/SEK 39 000 000 39027
Sandvik FRN200114 SE/SEK 71 000 000 71739
Skandiabanken FRN150625 SE/SEK 50 000 000 50026
Skanska Financial Services
FRN161122 SE/SEK 10 000 000 10 261
Skanska Financial Services
FRN180312 SE/SEK 60 000 000 62511
Skanska Financial Services
FRN181022 SE/SEK 60 000 000 61730
Skanska Financial Services
Green Bond FRN190408 SE/SEK 23 000 000 23148
Swedbank FRN150407 SE/SEK 50 000 000 50154
Tele2 FRN150306 SE/SEK 69 000 000 69 105
Tele2 FRN170515 SE/SEK 87 200 000 91978
Vasakronan Green FRN160525 SE/SEK 50 000 000 50 145
Volvo Treasury FRN160112 SE/SEK 75 000 000 75314
Volvo Treasury FRN160226 SE/SEK 75 000 000 75519
Volvo Treasury FRN160919 SE/SEK 150 000 000 149 860
Volvofinans Bank FRN150910 SE/SEK 46 000 000 46 378
Volvofinans Bank FRN160222 SE/SEK 26 000 000 26322
Volvofinans Bank FRN170925 SE/SEK 85 000 000 86 600
Wihlborgs Fastigheter FRN150112 SE/SEK 95 000 000 95023
3113745
SUMMA OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 3113745

% AV FOND-
FORMOGENHET

0,8

1,4
0,9
0,7
1,4
1,4
1,3
3,7
0,6
1,2
0,6
0,8
2,8
0,8
1,4
1,4
1,4
1,4
2,8
1,4
2,8
1,3
0,6
1,2
1,2
1,1
1,4
1,4
1,1
0,6
0,9
1,1
1,5
0,8
1,6
2,8
1,4
1,2
2,7
1,1
2,0
1,4

0,3
1,7
1,7

0,6
1,4
1,9
2,5
1,4
2,1
2,1
4,1
1,3
0,7
2,4
2,6
85,8

85,8

LAND/ NOMINELLT  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA BELOPP  VARDETKR  FORMOGENHET
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA
TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
PENNINGMARKNADSINSTRUMENT - FORETAGSCERTIFIKAT
Landshypotek BC150226 SE/SEK 100 000 000 99975 2,8
99 975 2,8

SUMMA GVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT
UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD 3213720 88,6
OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT*
PENNINGMARKNADSINSTRUMENT - FORETAGSCERTIFIKAT
Volkswagen Finans FC150219 SE/SEK 50 000 000 49984 1,4
Volkswagen Finans FC150226 SE/SEK 150 000 000 149 944 4,1
Volkswagen Finans FC150513 SE/SEK 100 000 000 99 878 2,8

299 806 8,3
SUMMA OVRIGA FINANSIELLA INSTRUMENT 299 806 8,3
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 3513526 96,9
Ovriga tillgangar och skulder netto 113537 3,1
FONDFORMOGENHET 3627063 100,0

*De penningmarknadsinstrument som anges under rubriken Ovriga finansiella instrument
ar antingen sadana som, enligt 5 kap. 4 § lagen (2004:46) om vardepappersfonder, har en
privilegierad stéllning och likstélls med innehav som &r upptagna till handel pd en reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES eller féremal for regelbunden handel
vid ndgon annan marknad som ar reglerad och 6ppen fér allmadnheten, 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 dr onoterade. Enligt
Finansinspektionens foreskrifter ska sadana innehav redovisas separat.

SUMMA EXPONERING MOT FORETAG ELLER FORETAGSGRUPP

Volvo Treasury 8,3
Volkswagen Finans 8,3
Castellum 5,9
SBAB Bank 5,8
ICA Gruppen 4,7
Tele2 4,4
Volvofinans Bank 4,4
Skanska Financial Services 4,3
SEB 4,2
Hemso Fastigheter 4,2
Billerud Korsnds 4,1
Landshypotek 4,0
Lansforsakringar Bank 3,9
SFF 3,8
Danske Bank 3,6
Atrium Ljungberg 3,0
NCC Treasury 2,5
SAAB 2,3

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och i tillimpliga delar lagen
(2004:46) om vardepappersfonder, Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2013:9) om vdrdepap-
persfonder, Finansinspektionens vdagledning, Fondbolagens forenings riktlinjer och vdgledning
samt bokfdringslagen.

védrdering av finansiella instrument

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

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

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

3. 0m inte metod 1 eller 2 gar att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, faststills géllande
marknadsvérde genom att en varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden anvénds.

LANNEBO FONDER - ARSBERATTELSE 2014 | 49



STYRELSENS OCH VD:S UNDERSKRIFT

Styrelsen och verkstallande direktéren fér Lannebo Fonder AB avger harmed ars-
beréttelse for nedanstaende till bolaget hérande fonder for rikenskapsaret 2014.

= Lannebo Mixfond = Lannebo Sverige Flexibel
= Lannebo Smabolag = Lannebo Utdelningsfond
= Lannebo Smabolag Select = Lannebo Vision

= Lannebo Sverige = Lannebo Corporate Bond
m Lannebo Sverige 130/30 = Lannebo Likviditetsfond

Stockholm den 26 januari 2015

Anders Lannebo Goran Rylander

Styrelseordférande

Anna-Karin Eliasson Celsing

Goran Espelund
Verkstdllande direktor

Peter Ronstrom ulf Hjalmarsson

REVISIONSBERATTELSE

Rapport om arsherittelse
Vi har i egenskap av revisorer i Lannebo Fonder AB, organisationsnummer 556584-
7042, reviderat arsheréttelsen fér nedanstaende fonder for rdkenskapsaret 2014.

Fondbolagets ansvar fér arsberéttelsen

Det &r fondbolaget som har ansvaret for rsheréttelsen och for att lagen om vérde-
pappersfonder, lagen om forvaltare av alternativa vardepappersfonder och Finans-
inspektionens féreskrifter om vardepappersfonder och forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt AIFM-férordningen tilldmpats vid upprdttandet och for
den interna kontrollen som fondbolaget bedémer ar nédvandig for att uppratta en
arsberéttelse som inte innehaller vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om arsberdttelsen pa grundval av var revision. Vi har
utfort revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisionssed

i Sverige. Dessa standarder krdver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsberéttelsen inte innehéller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta revisionsbevis om belopp och
annan information i arsberéttelsen. Revisorn viljer vilka atgarder som ska utféras,
bland annat genom att bedéma riskerna for visentliga felaktigheter i arsberéttelsen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar
revisorn de delar av den interna kontrollen som dr relevanta fér hur fondbolaget
uppréttar arsberéttelsen i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamals-
enliga med hdnsyn till omstdndigheterna, men inte i syfte att géra ett uttalande om
effektiviteten i fondbolagets interna kontroll.

En revision innefattar ocksa en utvérdering av andamalsenligheten i de redovisnings-
principer som har anvdnts och av rimligheten i fondbolagets uppskattningar i redovis-
ningen, liksom en utvardering av den dvergripande presentationen i arsheréttelsen.
Vianser att de revisionshevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som
grund for vart uttalande.
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Uttalande

Enligt var uppfattning har arsberéttelsen i allt visentligt upprittats i enlighet med
lagen om vardepappersfonder och lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersfonder och férvaltare
av alternativa investeringsfonder samt AIFM-férordningen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férordningar
Ut6ver var revision av arsberéttelsen har vi dven reviderat fondbolagets forvaltning
fér nedanstaende fonder for rakenskapsaret 2014.

Fondbolagets ansvar
Det dr fondbolaget som har ansvaret for férvaltningen enligt lagen om vardepap-
persfonder och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sakerhet uttala oss om férvaltningen pa grundval av var
revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om férvaltningen har vi utéver var revision av ars-
berédttelsen granskat védsentliga beslut, atgérder och forhallanden i fonden for att
kunna bedéma om fondbolaget handlat i strid med lagen om vardepappersfonder
och forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat &r tillrdckliga och &ndamalsenliga som
grund for vart uttalande.

Uttalande

Fondbolaget har enligt var bedémning inte handlat i strid med lagen om vérdepap-
persfonder och lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder eller fondbe-
stimmelserna vad géller nedanstaende fonder.

= Lanneho Mixfond = Lanneho Sverige Flexibel

= Lannebo Pension = Lannebo Utdelningsfond
= | annebo Smabolag
= Lannebo Smabolag Select = Lannebo Corporate Bond
= Lannebo Sverige = Lannebo Likviditetsfond

= Lanneho Sverige 130/30

= Lannebo Vision

Stockholm den 26 januari 2015
Deloitte AB

Svante Forsherg
Auktoriserad revisor
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FONDSORTIMENT

AKTIE-/BLANDFONDER

Lanneho Mixfond (bg 5563-4612)
Aktivt forvaltad blandfond som vaxlar mellan aktier och rantebarande vardepapper.
Fonden kan investera upp till 100 procent i ndgot av tillgangsslagen. Fonden placerar
framst i Sverige men har globala placeringsmajligheter.

Fonden far placera mer an 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Sverige.

Lannebo Smabolag (bg 5563-4620)

Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma och medelstora bérsnoterade bolag, i
Norden med tonvikt pa Sverige. Fonden investerar i bolag som har ett borsvarde som
hogst uppgar till 1 procent av det totala borsvérdet. Vid utgdngen av 2014 innebar
det ett borsvarde om cirka 53 miljarder kronor.

Lannebo Smabolag Select (bg 5578-8004)

Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som placerar i sma och medelstora bérsno-
terade bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. Fonden investerar i bolag som har ett
borsvarde som hogst uppgar till 1 procent av det totala borsvardet. Vid utgangen
av 2014 innebar det ett bérsvarde om cirka 53 miljarder kronor. Fonden har friare
placeringsregler an en "vanlig” aktiefond vilket ger férvaltaren stérre méjligheter.

Lannebo Sverige (bg 5563-4604)
Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i svenska aktier. Fonden dr inte inriktad
pa nagon speciell bransch.

Lannebo Sverige Flexibel

(Fonden siljs enbart via Skandia Link och Skandiabanken)

Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) med mojlighet men inte huvudavsikt att
placera en del av fondmedlen i rintebédrande virdepapper och pa bankkonto. Fonden
placerar huvudparten av fondmedlen i Sverige, men har dven en méjlighet att till viss
del gbra placeringar i dvriga Norden.

Lanneho Sverige 130/30 (bg 346-3585)

Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen investerar pa den svenska aktie-
marknaden. | grunden paminner fonden om Lannebo Sverige men kan dessutom
via blankningar och derivatinstrument addera korta positioner som balanseras av
ytterligare langpositioner (vardera upp till cirka 30 procent).

Lannebo Utdelningsfond (bg 653-9894)

Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som huvudsakligen placerar i aktier pa den
svenska borsen. Fonden tar etiska faktorer i beaktande genom att vdlja bort bolag
inom branscherna tobak, alkohol, vapen, spel och pornografi. Fonden ger en arlig
utdelning pa minst 5procent av fondférmdgenheten vid arets slut och har friare
placeringsregler dn en "vanlig” aktiefond vilket ger férvaltarna stérre mojligheter.

Lannebo Vision (bg 5563-4638)

Aktivt forvaltad aktiefond som investerar globalt i féretag inom branscher som
teknologi, industrivaror, lakemedel, medicinsk teknik, telekom, bioteknik, internet
och media. Tyngdpunkten for investeringarna ligger i USA.

RANTEFONDER

Lanneho Corporate Bond (bg 303-5318)
Aktivt forvaltad lang rantefond som placerar i féretagsobligationer i Norden. Fondens
16ptid (duration) ligger i normalfallet mellan 3 och 5ar.

Fonden har tva andelsklasser: A och B. Andelsklass A &r icke-utdelande och an-
delsklass B ar utdelande.

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 Norden.
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Lannebo Likviditetsfond (bg 5314-9837)
Lannebo Likviditetsfond &r en kort rantefond som placerar i svenska rantebdrande
vardepapper. Fondens 16ptid (duration) kan hogst uppga till tva ar.

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 Norden.

FONDANDELSFONDER

Lannebo Pension

(Fonden sdljs enbart via Lansférsakringar Fondliv och Lansforsédkringar Bank)
Aktivt forvaltad fondandelsfond (specialfond) som investerar i aktie- och rdantefonder
i Sverige och globalt. Fonden far koncentrera innehaven till ett mindre antal underlig-
gande fonder &n en vanlig fondandelsfond. Fonden har ocksa méjlighet, dock inte
huvudavsikt, att investera i andra finansiella tillgangar &n fondandelar.

Avgifter

AKTIE-/BLANDFONDER

Forsdljningsavgift: 0%
Inldsenavgift: 0%
Forvaltningsavgift: 1,6 %
RANTEFONDER

Forsdljningsavgift: 0%
Inldsenavgift: 0%
Forvaltningsavgift Lannebo Likviditetsfond: 0,3%
Forvaltningsavgift Lannebo Corporate Bond: 09%
FONDANDELSFONDER

Forsdljningsavgift: 0%
Inldsenavgift: 0%
Forvaltningsavgift: 0,2%
Arlig avgift*: 1,67 %

*Den arliga avgiften bestar av en fast férvaltningsavgift om 0,2 procent som tas ut av fondbolaget
samt de arliga avgifterna som underliggande fonder tar ut. Eftersom fonden dr nystartad har en
uppskattning av arlig avgift gjorts baserat pa aktuell placeringsinriktning. Den arliga avgiften
kan variera ar fran ar.

LANNEBO SVERIGE 130/30

Forsdljningsavgift: 0%
Inldsenavgift: 0%
Fast férvaltningsavgift: 1,0%

Rorlig ersattning: 20% pa ev Gveravkastning*

*Ersdttningen utgar endast da fondens relativa virdeutveckling éverstigit utvecklingen fér fon-
dens avkastningstroskel, definierat som Six Portfolio Return Index. Avgiften berdknas dagligen,
kollektivt i fonden.

LANNEBO SMABOLAG SELECT

Fast férvaltningsavgift: 0,7%

Resultatbaserad avgift*: 20% pa ev. dveravkastning
*Forutom den fasta avgiften har Lannebo Smabolag Select en resultathaserad avgift som grundar
sig pa den avkastning fonden ger. Avgiften utgar endast da fondens relativa virdeutveckling éver-

stigit utvecklingen for fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadsvis
den forsta hankdagen varje ingdende manad plus 3 procentenheter.

Faktablad, informationshroschyr och fondbestammelser kan rekvireras kostnadsfritt
fran Lannebo Fonder, tel 08-56225200, eller fran var hemsida, www.lannebofonder.se.



INDEXJAMFORELSER

Faktaruta (%) 2014 2013 2012 2011 2010
Carnegie Small Cap Return Index? 21,6 36,6 12,6 -13,2 30,6
MSCI World IT2 39,7 29,5 6,4 -0,9 9,6
SIX Portfolio Return Index! 15,9 28,0 16,7 -13,6 26,9
SIX Return Index 15,8 28,0 16,5 -13,5 26,7
Nasdaq OMX Credit SEK 6,2 2,8 1,9

OMRX Statsskuldvaxelindex 0,5 0,9 1,2 1,6 0,3
Mixindex 3 8,1 13,8 9,1 -5,4  -13,3
Pensionsindex*¢ 15,4

Lannebo Mixfond 11,7 13,5 10,0 -6,7 13,7
Lannebo Pension® 12,5

Lannebo Smabolag 22,5 44,0 9,7 -15,7 31,2
Lannebo Smabolag Select 24,1 36,7 12,6 -13,8 425
Lannebo Sverige 19,4 249 15,9 -18,3 31,5
Lannebo Sverige Flexibel 16,2 6,5

Lannebo Sverige 130/30 23,4 28,2 17,3 -18,9 33,8
Lannebo Utdelningsfond 18,4 27,9 15,5 -17,0 9,3
Lannebo Vision 40,2 28,3 9,7 -0,9 3,9
Lannebo Likviditetsfond 1,5 2,8 3,7 2,2 1,2
Lannebo Corporate Bond A 1,7 5,4 1,0

Lannebo Corporate Bond B 1,7 0,3

1) Aterinvesterande index.

2) Indexsiffror for 2010 avser Nasdaq Composite.

3) Baserad pa 50 % SIX Portfolio Return Index och 50 % OMRX Statsskuldvéxelindex.

4) Baserad pa 45 % SIX Return Index, 30 % MSCI World och 25% Nasdaq OMX Credit SEK.
5) For en investering gjord vid fondens start.

6) Avser perioden 2014-03-17 -2014-12-31

| faktarutan kan du jamfora vara olika fonders utveckling mot nagra index. Samtidigt
ska dock papekas att vi pa Lannebo Fonder inte styrs av index i var férvaltning.

AKTIV FORVALTNING

- VAR FORVALTNINGSFILOSOFI

Lannebo Fonders investeringsfilosofi ar aktiv forvaltning for att skapa en sa bra
avkastning som mojligt for vara kunder till rimlig risk. Nyckelord i var filosofi dr att
vi dr langsiktiga, riskmedvetna och sjilvstandiga.

Vi dr langsiktiga: Det innebdr att vi strévar efter att ge hogst riskjusterad avkastning
pa lang sikt, att vi ir engagerade och langsiktiga investerare, samt att vi fokuserar
pa fundamental bolagsanalys och vardering.

Vi dr riskmedvetna: Det innebdr att vi ar ansvarsfulla med kundernas pengar, att
vi investerar i bolag med héllbara affarsmodeller som vi forstar, samt att vi gér en
noggrann riskanalys innan vi investerar.

Vi dr sjdlvstandiga: Det innebdr att vi ar oberoende och fattar sjdlvstandiga beslut,
att vi har lang erfarenhet och har stor frihet i férvaltningen, samt att vi vagar avvika.

For att &nda kunna utvardera vara prestationer jamfér vi oss internt med vara kon-
kurrenter. | denna jamfdrelse har vi bara en malséttning och det ar att dver tiden
ligga i den absoluta toppen.

SKATTEREGLER

Fondens skatt: Sedan 2012 betalar inte fonder skatt pa sina inkomster. Fonder
betalar dock killskatt pa utdelningar som de far pa sina utldndska aktieinnehav.
Kéllskatten varierar mellan lander. Till f6ljd av bland annat att det rader en réttslig
osdkerhet om tillimpningen av dubbelbeskattningsavtal och utvecklingen inom EU pa
skatteomradet kan kéllskatten bade bli hogre och lagre dn den preliminéra kallskatt
som dras nar utdelningen erhalls.

Fondspararens skatt: Svenska fondandelsdgare betalar inkomstskatt dels pa en
arlig schablonintdkt som berdknas pa fondandelarnas vérde vid ingangen av aret,
dels pa vinster och eventuella utdelningar pa fondandelarna.

Den arliga schablonintdkten uppgar till 0,4 procent av vérdet pa andelarna vid
kalenderarets ingang. Schablonintikten tas sedan upp i inkomstslaget kapital och
beskattas med 30 procent. For juridiska personer beskattas schablonintdkten i in-
komstslaget ndringsverksamhet med 22 procent. Kontrolluppgift lamnas for fysiska
personer och svenska dodsbon medan juridiska personer sjélva far berékna scha-
blonintékten och betala in skatt.Skatten kan paverkas av individuella omstandighe-
ter och den som &r osdker pa eventuella skattekonsekvenser bor séka experthjlp.

Kapitalvinster och kapitalférluster pa fondandelar

N&r det giller kapitalvinster och kapitalférluster pa fondandelar dr 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 inlésen i fon-
den var tionde dag eller oftare. Om det sker mer sdllan anses fonden vara onoterad.

Fondandelar kan delas upp i tre olika kategorier skattemdssigt

1. Marknadsnoterade fonder (utom rintefond SEK)

Gruppen innefattar marknadsnoterade aktiefonder, blandfonder, rantefonder som

inte uteslutande placerar i svenska fordringsratter, det vill sdga obligationer och

andra rantebdrande vardepapper.

= Kapitalvinster tas upp till 100 procent. Mot kapitalvinster far kapitalfériuster 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 marknadsnoterade
deldgarratter, dvs. aktier, andelar i investeringsfonder och andra aktiebeskattade
finansiella instrument. Till den del det inte finns ndgra sddana kapitalvinster att
kvitta mot, far 70 procent av kapitalfériusten dras av mot andra kapitalinkomster
till exempel ranta och utdelning.

2. Marknadsnoterade rantefonder SEK

Marknadsnoterade rdntefonder som enbart placerar i svenska fordringsratter.

= Kapitalvinster tas upp till 100 procent.

= Kapitalférluster far dras av till 100 procent mot alla typer av kapitalinkomster, till
exempel kapitalvinster, rantor och utdelningar.

3. Onoterade fonder

Alla typer av onoterade fonder.

= Kapitalvinster tas upp till 100 procent.

= Kapitalférluster far dras av till 70 procent mot andra kapitalinkomster.

Hir nedan ser du hur stor del av en kapitalfériust pa en fond som kan
dras pa kapitalvinster pa andra fonder

Forlust pa marknads- Forlust pa  Forlust pa
noterad fond (utom  onoterad réntefond

Vinst pa marknadsnoterad réntefond SEK) fond SEK
fond (utom rdntefond SEK) 100 % 70 % 100 %
Vinst pa onoterad fond 70% 70% 100%
Vinst pa rantefond SEK 70 % 70 % 100 %
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LAND- OCH VALUTAKODER

Landkod Land Valutakod Forklaring
CH Schweiz DKK Dansk krona
DK Danmark EUR Euro

FI Finland NOK Norsk krona
GB Storbritannien SEK Svensk krona
GG Guernsey usp Amerikansk dollar
LU Luxemburg ZAR Rand

MT Malta

NO Norge

SE Sverige

us USA

ZA Sydafrika

FONDENS ANDELSVARDE

Andelsvérdet for respektive fond berdknas dagligen och publiceras pa var hemsida,
i ledande dagstidningar och pa text-tv.

FONDENS TILLGANGAR

Fondens tillgangar 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 innebdr att de pengar
som stts in pa en fonds konto finns kvar i fonden och tillhér andelségaren dven om
Lannebo Fonder skulle fa ekonomiska problem.
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LANNEBO FONDER AB
ORG NR 556584-7042

Lannebo Fonders styrelse: Staende frv: Peter Ronstrém, Géran Rylander,
sittande fr v: UIf Hjalmarsson, Anna-Karin Eliasson Celsing och Anders Lannebo.

Styrelse
STYRELSELEDAMOTER

Anders Lannebo - styrelseordférande

Civilekonom Handelshogskolan, bland annat VD Robur Kapitalférvaltning under 18 ar. Egna
innehav: Lannebo Corporate Bond, Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo Smabolag
Select, Lannebo Vision.

Anna-Karin Eliasson Celsing - styrelseledamot

Civilekonom Handelshogskolan, egen konsultverksamhet, Akc Rad AB, styrelseordférande Sve-
riges Television, styrelseledamot i Seven Day Finance, OX2 Vind, Kungliga Operan, Landshypotek
Bank, Tengbomgruppen med flera. Egna innehav: Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Ulf Hjalmarsson - styrelseledamot

Civilekonom Lunds Universitet, styrelseordférande Hjalmarsson & Partners Corporate Finance AB,
styrelseledamot i KI Kuponginldsen och stiftelsen Kungafonden. Egna innehav: Lannebo Likvidi-
tetsfond, Lannebo Mixfond, Lannebo Smabolag, Lannebo Sverige 130/30.

Goran Rylander - styrelseledamot
VD EcoCare Sarl, styrelseordférande i Design Mobile Scandinavia AB, tidigare ledande befattningar
inom bland annat Swedbank och Mercuri Urval.

Peter Ronstrom - styrelseledamot

Civilekonom Handelshdgskolan, Senior advisor Lannebo Fonder, tidigare férvaltare Lannebo Sma-
bolag. Egna innehav: Lannebo Likviditetsfond, Lannebo MicroCap II, Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select, Lannebo Sverige 130/30, Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

VERKSTALLANDE DIREKTOR
Goran Espelund

Revisorer
Deloitte AB med auktoriserad revisor Svante Forsberg som huvudansvarig.



svensk kod for fondbolag
Lannebo Fonder AB dr medlem i Fondbolagens férening och féljer "Svensk kod for
fondbolag” som géller fran och med 2005.

I linje med kodens bestammelser vill Lannebo Fonder Idamna féljande komplet-
terande upplysningar om tillampningen av koden.

Lannebo Fonder &r ett oberoende fondbolag som inte ingar i en stérre bank- eller
forsakringskoncern. Lannebo Fonder dgs av Lannebo & Partners AB, som i sin tur
dgs till dvervdgande del av nyckelpersoner som dr aktiva i Lannebo Fonder. For att
upprétthalla en lamplig grad av oberoende i styrelsen fér Lannebo Fonder har det
ddrfor varit viktigt att tillse att en majoritet av styrelsens ledaméter dr oberoende i
férhallande till Lannebo Fonder och dess ledning och anstéllda samt stérre aktiedgare
i Lannebo & Partners AB. Lannebo Fonder betraktar dock inte en styrelseledamot
som icke-oberoende enbart av den anledningen att personen ocksa ingar i styrelsen
for Lannebo & Partners AB.

Bédsta mojliga resultat
Fondbolag ar enligt Finansinspektionens regelverk skyldiga att efterstrdva basta
méjliga resultat vid placering av order hos nagon annan for fondernas rékning. Har-
med avses fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga atgérder for att uppna basta
mojliga resultat for de fonder Lannebo Fonder forvaltar med beaktande av ett antal
faktorer, namligen pris, kostnad, snabbhet, sannolikhet for utférande och avveckling,
storlek och art samt andra for utférandet vésentliga férhallanden. Dessa faktorer
ska stdllas i relation till ett antal fond- och transaktionsspecifika kriterier, ddribland
fondens mal, placeringsinriktning, riskprofil och portféljtransaktionens beskaffenhet.

Inom Lannebo Fonder finns interna regler gallande hur bdsta mojliga resultat ska
uppnas och hur uppféljning och utvirdering av mellanhénder ska ske. Det har fast-
stallts att resultatet av bdsta orderutférande vid aktiehandel normalt ska bedémas
med hansyn till pris och sannolikhet for utférande och avveckling. Kostnaden kan
ocksa beaktas. Vid rdntehandel har i normalfallet priset pa instrumentet och san-
nolikheten fér utférande och avveckling féretrdade.

Andelsédgare kan fa tillgang till Lannebo Fonders regler om bésta mojliga resultat
vid férfragan.

Agarpolicy

Syftet med Bolagets dgarutdvande dr att ta tillvara andelsdagarnas gemensamma
intresse i dgarfragor och bidra till en langsiktigt sund utveckling av de finansiella
marknaderna.

Enligt lag ska fondbolag foretrada andelsagarna i alla fragor som ror fonden samt
uteslutande handla i fondandelsdgarnas gemensamma intresse. Detta géller ocksa i
agarfragor. Malet med forvaltningen och dgarutévandet r att uppna hogsta mojliga
avkastning med hansyn tagen till den enskilda fondens mal, placeringsinriktning och
riskprofil. Bolaget utdvar dgarrollen i de bolag fonderna &r aktiedgare, pa andelsé-
garnas uppdrag och for fondernas rikning. Agarrollen utévas i syfte att maximera
aktiens vérde pa lang sikt.

Bolaget bevakar relevanta foretagshandelser (exempelvis bolagsstammor) genom
kontinuerlig bevakning av publik information (nyhetsbyraers information, bolagens
hemsidor m m) samt genom besok hos foretagen. Pa sa sdtt kan Bolaget dven pa ett
tidigt stadium identifiera behov av dialog med berérda bolag.

Bolagsstimma

Bolaget har som huvudprincip att delta i bolagsstaimmor ddr fonderna har aktiein-
nehav och att dar utéva var rostrétt. Undantag fran denna princip kan géras om inne-
havets storlek &r ringa i férhallande till 6vriga aktiedgare. Nar det géller utlindska
bolag avgor praktiska hansyn om deltagande pa bolagsstamma ska ske. Bevakning
av och deltagande vid bolagsstammor sker i enlighet med interna rutiner.

Valberedning
Bolaget verkar for att principer for valberedningsarbetet redovisas dppet och att
detta arbete fungerar effektivt. Vi ar beredda att sjdlva delta i valberedningsarbete
forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa sadant sitt att var handlings-
frihet ar oinskrankt.

Valberedningen bor utgdras av de storsta dgarna i bolaget. Normalt ska endast en
styrelseledamot ingd i valberedningen.

Styrelse

Bolaget utévar dgarrollen utan krav pa styrelserepresentation. En sadan styrelsere-
presentation skulle férsvéra en effektiv forvaltning. Bolaget verkar for att styrelsen
i de bolag fonden investerar i ska vara vl sammansatt med avseende pa relevant
erfarenhet och kompetens och i dvrigt uppfyller de krav som Svensk kod fér bolags-
styrning anger. En styrelseledamot ska inte ha andra uppdrag i sadan omfattning
att ledamoten inte kan dgna styrelseuppdraget tillrdcklig tid och omsorg och aktivt
bidra till ett effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledamdter bor i normalfallet
vara mellan fem och sju stycken. Bolaget verkar for en bred rekryteringsbas till
bolagsstyrelserna.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Bolaget anser att det dr positivt med val avvdgda aktierelaterade incitamentsprogram
riktade till anstdllda i de bolag dar fonderna dr aktiedgare. Incitamentsprogram ska
utformas sa att de framjar ett langsiktigt dgande av aktier. Tilldelningen ska normalt
baseras pa en tydligt definierad motprestation, antingen i form av en egen investering
eller i form av 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 normal-
falletinte dr lampliga. Styrelsen ska i god tid férankra forslag till incitamentsprogram
hos de storre dgarna infor beslut pa bolagsstamma.

Intressekonflikter

Eventuella intressekonflikter som kan uppstd i samband med anvdndande av rost-
ratter for fondernas rakning hanteras i enlighet med interna regler fér hantering av
intressekonflikter.

Ovrigt

= Bolaget verkar for att principen en aktie - en rést ska rada.

= | de fall Bolaget inte dr n6jd med utvecklingen eller skdtseln i ett féretag,
och da vi inte ser mgjlighet att kunna paverka genom att utéva var rostritt,
dr forsdljning av aktierna ett alternativ.

= Bolaget verkar for att de foretag vi investerar i for fondernas rakning agerar
i enlighet med relevanta koder och riktlinjer samt i dvrigt enligt god sed pa
aktiemarknaden.

= Bolaget efterstrdvar att for fondernas rakning investera i féretag som upptrader
i enlighet med nationella och internationella lagar och konventioner samt i 6vrigt
upptrader som goda samhdllsmedborgare.

= Bolaget redovisar i efterhand stéllningstaganden i visentliga enskilda dgarfragor
och motiven for dessa for andelsdgarna. Onskar andelségare fa del av samtliga
stallningstaganden fondbolaget gjort i dgarfragor, tillhandahalls sddan informa-
tion kostnadsfritt pa begaran.

m Bolaget ska dvervdga att samarbeta med andra aktiedgare i fall detta dr lampligt
och i andelsdgarnas gemensamma intresse.

Kontaktperson i dgarfragor dr Peter Ronstrém, tel 08-5622 5200,

e-post: peter.ronstrom@lannebofonder.se.

Ansvarsfulla investeringar

Lannebo Fonder skrev under 2013 pa FN:s direktiv for ansvarsfulla investeringar,

UNPRI (United Nations Principles for Responsible Investment) vilket innebdr att vi

vid placeringsbeslut beaktar hanteringen av miljéaspekter, samhallsfragor och god

forvaltningssed i de bolag vars vardepapper vi placerar i. Grunden for arbetet ligger

i sex principer:

1. Vi ska beakta milj6-, samhdlls- och dgarstyrningsaspekter i vara investerings-
analyser och placeringsbeslut.

2. Vi ska vara aktiva dgare och inforliva milj6-, samhalls- och dgarstyrnings-
aspekter i vara riktlinjer och i vart arbete.

3. Vi ska verka for en stérre dppenhet kring miljo- och samhéllsfragor samt
dgarstyrning hos de foretag som vi placerar i.

4.Viska aktivt verka for att dessa principer foljs i finansbranschen.

5. Vi ska samarbeta med andra fér att félja principerna sa effektivt som majligt.

6. Vi ska redovisa vad vi gor och hur langt vi har natt i vart arbete med att félja
principerna.
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Lis mer om UNPRI pa www.unpri.org

Kontaktperson i SRI-fragor dr Maria Nordgvist, tel 08-5622 5200,
e-post: maria.nordqvist@lannebofonder.se.

Redogorelse for ersdttningar i Lannebo Fonder AB 2014

Styrelsen i Lannebo Fonder AB ("Bolaget”) faststallde i augusti 2014 en uppdaterad
ersattningspolicy som grundar sig pa Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2011:1)
om ersdttningssystem i kreditinstitut, vardepappersholag och fondbolag med
tillstand for diskretiondr portféljforvaltning samt 9 kap. Finansinspektionens fore-
skrifter (FFFS 2013:10) om férvaltare av alternativa investeringsfonder och Svensk
Kod fér Fondbolag. Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA)
har utfardat riktlinjer om en sund ersattningspolicy enligt AIFM-direktivet. Ndmnda
riktlinjer har beaktats av Bolaget.

Enligt lagen om alternativa investeringsfonder, AIFM-férordningen samt Europa-
parlamentets och radets férordning nr 575/2013 (CRR) offentliggérs information om
Bolagets ersattningspolicy och dess tillimpning. Informationen ska offentliggdras
minst en gang per ar och senast i samband med att arsberéttelsen for specialfon-
derna respektive arsredovisningen fr Bolaget offentliggérs. Informationen ska avse
forhallandena per balansdagen.

1. Information om hur ersdttningspolicyn beslutats och riskanalys.

Beslutsgang fér erséttningspolicyn mm
Styrelsen faststdller ersattningspolicyn och dr ansvarig for att den tilldmpas och
foljs upp. Bolaget har utsett styrelsens ordférande att bland annat. bereda beslut
om ersdttningar. En kontrollfunktion ska arligen granska att Bolagets ersittningar
overensstammer med ersdttningspolicyn. Kontrollfunktionen ska skriftligen rap-
portera resultatet av granskningen till styrelsen i samband med att arsredovisningen
faststalls. For 2014 har granskningen utforts av Bolagets funktion for internrevision.
Bolagets styrelseordférande ska vidare géra en oberoende bedémning av ersatt-
ningspolicyn och ersdttningssystemet. Kontrollfunktioner ska i [amplig utstrackning
delta i denna bedémningsprocess.

Riskanalys

Den finansiella risken i fonderna bars av fondernas andelsdgare. Begransningar i
risktagandet framgar av respektive fonds fondbestammelser, Bolagets investeringsfi-
losofi, den av styrelsen faststdllda férvaltningsinstruktionen, placeringsstrategierna
for respektive fond, riskprofilen fér 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 sa motto att Bolagets intékter till stérsta
del bestar av fasta férvaltningsarvoden i de fonder Bolaget forvaltar. Faller fondfor-
mdgenheten som ett resultat av att aktie- och rdntemarknaderna faller eller dalig
forvaltning, kommer dven Bolagets intdkter att minska. Detta ar dock inte en risk
Bolaget kan eller vill kontrollera pa annat satt &n genom Bolagets investeringsfilo-
sofi och det interna regelverk som gdller for fondférvaltningen. Marknadsrisken i
fonderna bérs av andelsdgarna och ar en nddvéandighet for att andelsagarna ska na
sin férvintade avkastning. Bolagets investeringsfilosofi dr grundbasen i att uppna
goda forvaltningsresultat.

Det sitt Bolaget kan paverka sin ersittningspolicy for att i mojligaste man
hantera detta ar att ha en god balans mellan fasta och rérliga ersattningar, dar de
rérliga ersattningarna korrelerar med Bolagets intjaningsformaga samt att lamplig
riskjustering sker vid faststdllande av hur stort belopp som kan avsattas till rorlig
ersattning for ett visst ar.

Bolagets ersdttningspolicy ger Bolaget ratt 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 bestdmts att Bolaget ska ha en kapitalbas som vid var tid uppgar till
Bolagets interna kapitalkrav som ar vasentligt hdgre an faststallda regulatoriska
kapitalkrav inklusive buffertkrav.

Finansiell risk for Bolaget, forutom det som ar relaterat till férvaltningsintakter,
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uppstar endast i det fall Bolagets egna medel exponeras mot finansiella instrument.
Forvaltningen av Bolagets dverlikviditet i form av Bolagets egna placeringar sker
med 13g risk och i enlighet med faststéllda interna regler som bland annat syftar till
att sakerstdlla att Bolaget med god marginal lever upp till gdllande kapitalkrav och
likviditetsbehov.

Ersattningspolicyn ska ocksa framja en sund och effektiv riskhantering i fonderna
och inte uppmuntra till risktagande i strid med fondernas riskprofil, placeringsin-
struktion, placeringsstrategi, limitbrev eller fondbestammelser. Styrelsens ordf6-
rande med hjalp av riskhanteringsfunktionen utvarderar den riskniva som fonderna
haft under den utvarderade perioden nagot som dven foljs upp regelbundet i fon-
dernas normala riskhantering.

Likviditetsrisken i fonderna reduceras genom att investeringar i princip uteslu-
tande sker i tillgangar som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad. Interna
likviditetsmatt fér fonderna har faststéllts och féljs upp l6pande.

Likviditetsrisken i fondbolaget dr begrdnsad och regleras av Bolagets interna regler
for likviditet och kapital.

Fonderna tar kreditrisker i det normala placeringsarbetet. Dessa styrs genom fond-
bestammelser, férvaltningsinstruktion, placeringsstrategier, riskprofil och limithrev
for respektive fond. Fondernas motpartsrisker hanteras genom att affdrer endast
ska ske med vdlrenommerade motparter med sund finansiell stdllning. Férutom att
fondforvaltare utvdrderas efter avkastning i relation till risk dr efterlevnad av det
externa och interna regelverk som finns for verksamheten en kvalitativ faktor i er-
sattningssystemet. Bolagets ersattningssystem fangar pa detta sitt in de kreditrisker
och motpartsrisker som verksamheten kan tdankas utsattas for.

Bolaget ska ej ta kreditrisker annat dn vad som féljer av den I6pande verksamheten
eller de indirekta kreditrisker som uppkommer genom fondinvesteringar i Bolagets
likviditetsférvaltning. Da inga direkta vardepappersaffarer ska ske i Bolaget forelig-
ger inte denna typ av motpartsrisker.

Operativ risk r risken for fériuster till foljd av en inte &ndamalsenlig organisation,
ménskliga fel, inte &ndamalsenliga eller misslyckade interna processer, felaktiga
system eller externa handelser. Definitionen inkluderar legal risk och compliancerisk.

Fonderna ar 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 tankt
placering inte kan genomforas.

En kvalitativ faktor i bolagets rorliga ersattningssystem ar férutom efterlevnad av
de regler och instruktioner som finns fér verksamheten, minimering av administrativa
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 bolaget sker en rap-
portering av incidenter som uppstatt i verksamheten. Intraffade incidenter beaktas
vid bestammande av rorlig ersattning.

2. Information om sambandet mellan resultat och ersdttning

Den fasta ersittningen ska vara marknadsméssig samt tillrdcklig sa att den rérliga
ersattningen ska kunna bestammas till noll. Rérlig erséttning utgar endast till de
medarbetare som anses ha bidragit till Bolagets utveckling utéver vad som normalt
skulle kunna ha férvantats av den enskilde medarbetaren.

En férutsattning for att rorlig ersttning ska utga r att resultatet i Bolaget &r sa
hogt att aktiedgarna fatt en avkastning som Gverstiger det med hédnsyn tagen till
Bolagets riskniva faststallda avkastningskravet pa eget kapital.

om rorlig ersattning 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 férutsatt att avsattningen inte leder till
att resultat efter finansnetto och skatt skulle bli negativt. Fondbolagets totala re-
sultat bedéms 6ver en l6pande femarsperiod. Ett genomsnittligt resultat dver den
aktuella perioden berdknas. Rorlig ersattning ska utdver Bolagets resultat baseras
pa resultatbedémningar av avdelningens, enhetens eller fondens resultat respektive
den anstdlldes resultat.

Det finns ocksa ett tak for hur stora rorliga ersittningar det far finnas totalt under
ett ar som &r relaterat till antalet anstéllda i Bolaget. Styrelsen kan faststdlla ett
lagre belopp an enligt riktlinjerna eller helt slopa rorlig ersdttning, allt om det skulle
behdvas for att trygga Bolagets verksamhet och finna en lamplig avvagning mellan
resultat och ersattningar.



3. Information om hur ersdttningssystemet utformats i huvuddrag, inklusive
kriterier for resultatbedomning och riskjustering, fér uppskjuten uthetalning och
for nar dganderditten till uppskjuten erséttning 6vergar pa den anstillde

Rorlig ersattning utgar i form av bonus vilken utbetalas kontant, som diskretionart
bestdms av styrelsen efter forslag av ordféranden. Underlag till beredningsarbetet
har inhdmtats pa sa sétt att styrelseordférande fran VD har tagit del av information
om anstdlldas bedémda prestationer. Dokumenterade bedémningsunderlag har
ldmnats av vice VD, marknadschef och férvaltningschef.

Nar det gdller VD:s prestationer har styrelseordférande gjort en egen bedémning
utifrdn de av styrelsen faststillda 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 sakerstalla ett underlag som méjliggor en allsidig
bedémning. Internrevisionsfunktionens rapportering har ocksa beaktats, bland annat
for beddmning av regel- och riskhanteringsansvarigas prestationer.

Ersdttningspolicyn sdtter 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 genom-
snittligt resultat éver den aktuella perioden berdknas. Rorlig ersattning ska utéver
pa fondbolagets resultat baseras pa resultatbedomningar av avdelningens, enhetens
eller fondens resultat respektive den anstdlldes resultat. Av ersattningspolicyn
framgar att styrelsen faststéller varje anstéllds del av de totala rérliga ersdttning-
arna med utgangspunkt i hur den anstéllde utéver vad som normalt skulle kunna
forvantas bidragit till fondbolagets resultat. En anstdllds del av det totala beloppet
kan uppga till noll.

Styrelsen ska i sitt beslut beakta bade generella och specifika faktorer avseende
den anstalldes satt att fullgéra sina uppgifter. Kvalitativa och kvantitativa bedém-
ningar ska ocksa ske. Exempel pa generella kvalitativa faktorer dr kundbemétande,
regelefterlevnad, administrativ felfrekvens och samarbetsformaga. For vissa an-
stéllda ska ocksa mer specifika kvantifierbara mal vdgas in, exempelvis nettoforsélj-
ning inom marknadsféring och férsdljning och riskjusterad avkastning jamfért med
konkurrerande fonder for forvaltare. Om méjligt ska ocksa ske en sammanvégning
av angivna faktorer éver flera ar.

For att kunna gora denna bedémning sa ska det inhdmtas information fran berérda
chefer. En utvdrdering av en medarbetares prestation sker diskretionart utifran
dokumenterade individuella bedémningskriterier.

Ersdttningspolicyn anger vidare att de rorliga delarna av en anstdllds totala ersatt-
ning kan uppga till maximalt tva ganger de fasta delarna. Undantag harifran ska i
varje enskilt fall godkdnnas av styrelsen.

Garanterad rorlig ersdttning kan undantagsvis utga under ett ar i samband med
nyanstdlining och om det finns sdrskilda skl for det. Ersattningspaket som anvands
i syfte att ersdtta eller 16sa in tidigare anstallningskontrakt ska éverensstaimma med
ersdttningspolicyn.

Bolaget har gjort foljande kategoriseringar av de anstdllda i Bolaget som har
betydelse for fragan om bonus ska skjutas upp.

Risktagare

Verkstdllande direktéren och den vice verkstdllande direktéren har bedémts kunna
visentligen paverka Bolagets riskniva och anses darmed som risktagare. Férval-
tarna kan vdsentligen paverka fondernas riskniva och klassificeras dérfor ocksa
som risktagare.

Verkstéllande ledning

Den verkstdllande ledningen definieras som:

Verkstdllande direktdren, vice verkstédllande direktéren, marknadschefen, chefen
for forvaltningen, regelansvarig och annan medlem i ledningsgruppen samt risk-
hanteringsansvarig.

Sdrskilt reglerad personal

Sarskilt reglerad personal definieras som den verkstdllande ledningen, samt;

= ansvarig for intern revision (fér nirvarande utlagd pa extern uppdragstagare)
m riskhanteringsansvarig

m regelansvarig

= samtliga forvaltare

= anstdlld som ocksa ar ledamot i fondbolagets styrelse

= §vriga anstdllda, forutsatt att den anstdllde har en total bruttoinkomst

(inkl skatt, exkl. sociala avgifter) 6verstigande 500 000 euro

= §vriga anstdllda som befinner sig inom gransen pa 0,3 procent av antalet
anstallda, avrundat uppat till ndrmaste heltal, som har fatt den hdgsta totala
ersattningen under det féregaende aret

= §vriga anstallda vars totala ersattning under det foregaende aret &r lika

med eller hdgre dn den lagsta totala erséttning som beviljats det under aret till
nagon anstalld enligt ovan. (Anstélld som inte har ndgot vésentlig paverkan pa fond-
bolagets riskprofil - genom att den anstéllde inte ingar i en vdsentlig affarsenhet
eller har visentlig inverkan pa riskprofilen for en affirsenhet - ska dock ej anses
vara sdrskilt reglerad personal)

For verkstéllande ledning och sa kallad sarskilt reglerad personal anviander Bolaget
ett system med uppskjuten utbetalning.

Arlig rérlig ersittning understigande 100 000 kronor (exkl sociala avgifter) per
anstalld utbetalas direkt. For sa kallad sarskilt reglerad personal som erhaller rorlig
ersdttning dverstigande 100 000 kronor utbetalas 40 procent direkt. Resterande be-
lopp fonderas i en bonuspool under fyra ar. Pa sa sitt uppnas dverensstimmelse med
fondernas rekommenderade placeringshorisont pa fem ar och fondbolagets flerariga
resultatbeddmning genom att intjanandear och uppskjutandeperiod tillsammans blir
fem ar. For rorlig ersattning dverstigande fem miljoner kronor ska dock uppskjutande
normalt sett ske under fem ar.

Betréffande uppskjuten rérlig erséttning sa anger ersattningspolicyn att styrelsen
kan besluta om slutlig utbetalning av uppskjuten ersdttning med beaktande av om
det ar forsvarbart med hansyn till fondbolagets finansiella situation och motiverat
med hansyn till avdelningens, enhetens eller fondens resultat och den anstélldes
resultat med en fjardedel under vardera av foljande ar, forutsatt att den anstéllde
kvarstar i tjdnst. Infor varje delutbetalning gors saledes dven en kvalitativ och/eller
kvantitativ bedémning. Forsta delutbetalning far dock inte goras forran ett ar forflutit
sedan den rérliga ersdttningen beslutades. Det slutgiltiga belopp som kommer att
utbetalas faststélls forst efter fem ar (intjanandeperiod plus uppskjutandeperiod),
eller per utbetalningsdatum, da detta dels ar beroende av att den anstéllde uppfyllt
ovan angivna villkor, dels av utvecklingen i de av fondbolagets fonder som de preli-
mindra bonusmedlen placerats i.

Vid en forldangd frivillig uppskjutning av rorlig ersattning ska motsvarande bedém-
ning av mojligheten till utbetalning ske. Den anstallde riskerar saledes att i ett sadant
fall forlora en forlangd uppskjuten del.

4. Information om de resultatkriterier som ligger till grund for
rdttigheter till aktier mm.

Bolaget har inga rorliga ersattningsdelar som utgors av aktier, aktierelaterade
instrument, finansiella instrument eller andra rorliga ersattningsdelar utéver ovan
angivna. Ovan framgar dven information om relevanta resultatkriterier.

5. Parametrar och skal for det rorliga ersattningssystemet
och andra icke kontanta formaner

Bolagets framgang &r starkt relaterat till resultatet i de fonder Bolaget forvaltar.
Ersdttningspolicyn ska darfor stimulera medarbetarna till insatser som bidrar till att
fonderna uppvisar en god riskjusterad avkastning dver tid. Ersattningspolicyn ska
vidare frimja en sund och effektiv riskhantering och tjana Bolagets langsiktiga intres-
sen. Policyn &r utformad for att verensstimma med afférsstrategi, mal, virderingar
och intressen for fondbolaget och de férvaltade fonderna.

Styrelsens ersattningspolicy syftar vidare till att astadkomma en god balans mellan
fast och rorlig ersattning.

6. Upplysningskrav for alternativa investeringsfonder enligt AIFM-férordningen

Bolaget forvaltar sex alternativa investeringsfonder i form av specialfonder; Lannebo
Smabolag Select, Lannebo Sverige Flexibel, Lannebo Utdelningsfond, Lannebo
MicroCap, Lannebo MicroCap Il och Lannebo Pension. Bolaget forvaltar dven sju var-
depappersfonder och bedriver diskretiondr portféljférvaltning. Bolaget har likartade
processer for samtliga fonder och mandat vilket innebdr att samtliga medarbetare
arbetar direkt eller indirekt med alla typer av fonder och mandat.
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Saledes dr det inte mjligt att redovisa separata uppgifter om total erséttning for
de anstdllda i fondbolaget som helt eller delvis arbetar med alternativa investerings-
fonder med angivande av antal personer som omfattas samt procentuell andel av
total ersittningen i fondbolaget som harror sig fran tillstandet att férvalta 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 dtgérder

som vidtas for att undvika eller hantera intressekonflikter

Riskprofilen fér varje fond aterges i fondens informationsbroschyr. Arsberittelsen
for fonden innehaller information om vésentliga risker samt om Bolagets riskhan-
teringsatgarder.

I sin erséttningspolicy har Bolaget identifierat intressekonflikter som kan uppsta
och beslutat om hanteringsatgérder. Nedan limnas generell information om detta.

Intressekonflikt kan uppsta om ersdttningssystemet ar konstruerat pa ett satt
som uppmuntrar ett éverdrivet risktagande eller motverkar en sund och effektiv
riskhantering. Intressekonflikt kan uppsta om det inte finns tillrickliga incitament
for att pa begrénsa risktagande pa ett lampligt sétt.

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 fondbestimmelser. Detta syfte genomsyrar
ersdttningspolicyns utformning. Policyns bestammelser om resultatbedémning och
riskjustering, uppskjutande, beslutsgéng etc ar konstruerade for att uppna syftet
med policyn.

Intressekonflikt kan uppsta om ersattningssystemet dr konstruerat pa sa satt att
anstdllda lockas att forfara pa ett sétt som skapar kortsiktiga fordelar men som pa
langre sikt medfor negativa foljder. Detta kan avse bland annat fondvardering samt
kostnadsuttag i fonder.

Bolaget har ett internt regelverk om bland annat vdrdering av fondinnehav. Fond-
bestammelserna reglerar vilka kostnader som far belasta en fond. Regelefterlevnad
ingar som ett kriterium vid resultatbedémning som ldggs till grund for faststéllande
av rorlig ersattning. Detta innebdr att om nagon inte foljer det fastslagna interna
regelverket sa paverkar detta vilken rorlig ersittning som denne kan fa. For att skapa
langsiktighet tillimpas, for sarskilt reglerad personal, principen om uppskjutande
av rorlig ersittning. Uppskjuten rorlig ersittning kan nedjusteras om begangna fel
uppmérksammats. Genom uppskjutandeférfarandet torde en langsiktighet uppnas.

Intressekonflikt kan uppsta i fall da ndgon anstalld arbetar med flera fonder eller
diskretiondra portfdljférvaltningsuppdrag, om ersattningssystemet dr konstruerat

sa att fordelar kan uppnas for den anstéllde genom att en fond eller diskretionart
forvaltad portfolj gynnas pa bekostnad av en annan fond eller diskretionart forvaltad
portfolj. Forférdelning kan ske genom felaktig allokering av affirer eller pa nagot
annat satt.

Bolaget har genom sitt interna regelverket vidtagit atgarder for att sékerstalla
en rattvis behandling av olika fonder samt diskretionart férvaltade portféljer.
Regelefterlevnad ingar som namnts ovan som ett kriterium vid resultatbedémning
som ldggs till grund for faststdllande av rorlig ersdttning. Detta innebadr att om
nagon inte foljer det interna regelverket sa paverkar detta vilken rérlig ersittning
som denne kan fa.

Om anstallda i kontrollfunktioner far rérlig ersattning bestams den utifran mal som
ar kopplade till kontrollfunktionen, oberoende av resultatet fér en avdelning, enhet
eller fond eller enskild anstélld som kontrollfunktionen ifraga dvervakar.

7. Kostnadsférda totalbelopp for erséttningar uppdelat pa affirsomraden
eller motsvarande resultatenheter

Kostnadsford total ersittning 2014 uppgick till 65,6 mkr. Nagra affarsomraden eller
motsvarande resultatenheter finns ej.

8. Kostnadsférda totalbelopp for ersittningar fordelat pa kategorierna
verkstillande ledning, andra anstéllda som kan paverka féretagets
riskniva och dvriga anstéllda, enligt foljande

a) intjanade ersattningar uppdelat pa fast respektive rorlig erséttning och med
angivande av antal personer som har fatt fast respektive rorlig erséttning,

b) rérliga ersittningar fordelade pa kontanter, aktier, aktierelaterade instrument
och andra finansiella instrument samt andra rorliga delar,

¢) uppskjuten ersdttning med angivande av hur stor del av ersattningen som de
anstéllda inte far forfoga 6ver,

d) utfdsta och utbetalda samt justerade ersdttningar,

e) avgangsvederlag och garanterade rorliga ersattningar i samband med nyanstall-
ningar, med angivande av det antal personer som har fatt avgangsvederlag respektive
garanterad ersdttning, och

f) utfasta avgangsvederlag, med angivande av det antal personer som omfattas av
sadana utfistelser samt det hogsta enskilda utfista avgangsvederlaget.

g) antalet personer som far en ersattning pa 1 miljon euro eller mer per rakenskapsar,
for ersdttning mellan 1miljon euro och 5miljoner euro férdelat pa lonesteg om
500000 euro, och fér ersittning pa minst 5 miljoner euro férdelat pa lonesteg om
1miljon euro.

Verkstallande ledning Andra anstéllda som kan paverka Ovriga anstillda Totalt
Bolagets eller fondernas riskniva

Mkr Antal pers Mkr Antal pers Mkr Antal pers Mkr Antal pers
Totalbelopp for samtliga kostnadsférda ersattningar 19,5 6 32,4 10 13,6 19 65,6 35
Totalbelopp for kostnadsford fast ersattning 71 6 10,2 10 8,2 19 25,4 35
Totalbelopp for kostnadsford rorlig ersattning 12,4 6 22,3 10 5,4 16 40,2 32
Procentuell férdelning avseende rorlig ersattning - kontanter 100 % 100% 100 % 100%
Total uppskjuten ersattning 2014 75 6 134 10 20,8 16
Andel uppskjuten ersdttning 2014 60 % 60 % 60 %
Total uppskjuten ersattning 2013 74 6 9,6 8 17,0 14
Total uppskjuten ersattning 2012 3,1 6 74 8 10,5 14
Total uppskjuten ersdttning 2011 2,8 4 4,5 4 74 8
Utbetalda erséttningar 2014 fordelade pa
- fast ersattning intjanad 2014 71 6 10,2 10 8,2 19 254 35
- rorlig ersattning intjanad 2013 50 6 6,4 8 49 14 16,3 28
- rorlig ersattning intjanad 2012 1,2 6 2,7 8 39 14
- rorlig ersdttning intjanad 2011 1,2 4 17 4 29 8
Justerade ersattningar 2014 - - - -

For rakenskapsaret 2014 finns det inga utbetalda avgangsvederlag eller garanterade rérliga ersittningar till nyanstéllda.

Det finns inte nagra anstéllda som har en total erséttning dverstigande 1 miljon euro for rikenskapsaret 2014.
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AIFM-forordningen

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012 om komplet-
tering av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU vad giller undantag, allmdnna
verksamhetsvillkor, férvaringsinstitut, finansiell hdvstang, 6ppenhet och tillsyn. Férordningen
ar bindande och direkt tillamplig for alla forvaltare av alternativa investeringsfonder inom EU.

Aktiv risk (tracking error)

Ett riskmdtt som beskriver hur fondens kursutveckling féljer utvecklingen av jamférelseindex. Be-
réknas som standardavvikelsen for differensen i avkastningen pa fonden och ett jimférelseindex.
Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

Bruttoexponering
Summan av marknadsvardet av fondens langa och korta aktiepositioner samt exponering via
derivat i férhallande till fondférmégenheten. Mattet uttrycks i procent

Finansiell hdvsting

Finansiell hivstang dr en metod genom vilken en forvaltare ékar exponeringen for en alternativ
investeringsfond, bland annat genom Ian av kontanter eller virdepapper eller via anvandning
av derivatinstrument. Fondens exponering i procent av fondférmogenheten berdknas enligt tva
sarskilda metoder (dtagandemetoden och bruttometoden). Om en fonds exponering inte éversti-
ger 100 procent, har inte nagon finansiell hdvstang skapats. En alternativ investeringsfond som
exempelvis enbart har positioner i aktier har inte skapat ndgon finansiell hivstang savida inte
aktieinnehaven har tillkommit genom lan.

En forkortning av Floating Rate Notes, det vill sdga obligationer med rorlig ranta som rantejus-
teras med jamna mellanrum. Obligationerna Ioper éver flera ar, men rantan justeras normalt
var tredje manad.

Forrintningstakt
Férrantningstakten visar avkastning i en rantefond vid oféréndrade marknadsréntor fran och med
angivet datum. Férrantningstakten avser arsférrantning.

Forvaltningsavgift
Anges i procent av genomsnittlig fondférmogenhet och avser den fasta arliga férvaltningsavgiften
samt eventuell prestationshaserad avgift.

Forvaltningskostnad for engangsinsittning 10 000 kr

Forvaltningskostnad i kronor enligt resultatrdkningen som under perioden dr hanforlig till ett
andelsinnehav som vid &rets bérjan uppgick till 10000 kronor och som behdllits 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.

Genomsnittlig fondférmoégenhet
Medelvardet av fondférmégenheten under aret som beraknas pa daglig basis.

Hivsting

Hévstang &r ett matt pa en fonds anvindning av derivat samt tekniker och instrument. Berak-
ningen av havstangseffekten sker utifrdn Finansinspektionens foreskrifter. Berdkningsmetoden dr
férenklad och skiljer sig fran den mer avancerade sa kallade atagandemetoden som anvands vid
berdkning av de gransvarden som anges i lag och foreskrifter samt fondbestammelserna, bland
annat vad géller sammanlagd exponering. Havstangseffekten ar berdknad enligt underliggande
exponerat vérde, vilket innebdr att ingen sa kallad deltajustering gérs. Nettoberdkning sker inte
av korta och Ianga positioner. Detta medfér att virdet ger en férenklad bild av fondens exponering
och kan skilja sig frén uppgifter som anges i andra sammanhang.

Insédttnings- och uttagsavgifter
Fondbolaget tar ej ut insdttnings- och uttagsavgifter med undantag for inldsen av andelar som
innehafts kortare tid &n 30 dagar, da en uttagsavgift om en procent utgar. Denna tillfaller fonden.

Kreditduration
Anger en viagd genomsnittlig aterstdende |6ptid for fondens rantebédrande placeringar.

Nettoexponering
Marknadsvérdet av fondens ldnga minus korta aktiepositioner samt exponering via derivat i
forhallande till fondférmogenheten. Mattet uttrycks i procent.

omsittningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller sdlda vardepapper under perioden dividerat med genomsnittlig
fondférmoégenhet under perioden. Anges i arstakt.

Rénteduration
Anger en vagd genomsnittlig aterstaende réntebindningstid fér fondens rantebérande placeringar.

Sharpe kvot

Ett matt pa fondens avkastning med hénsyn till den totalrisk som fonden har haft under en period.
Berdknas som kvoten mellan fondens aktiva avkastning minus den riskfria rantan och fondens
totala risk (standardavvikelsen).

Totalrisk
Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens eller index totala avkastning. Uppgiften
baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

Transaktionskostnader
Anges i kronor och i procent av vérdet pa de virdepapper som omsatts och till vilka transaktions-
kostnaderna ar hanforliga.

Arlig avgift
Alla avgifter och betalningar som kan tas ur fondens medel pa basis av lag, foéreskrifter, fondbe-
stammelser samt informationshroschyren. Avgiften ska ange totalbeloppet av sddana kostnader
men exkludera sarskilda identifierade poster.

Kostnader som omfattas dr till exempel fasta férvaltningsavgifter, forvaringsavgifter och avgift
till tillsynsmyndigheten. Kostnader som inte omfattas dr till exempel insdttnings- och uttagsavgif-
ter samt prestationshaserade avgifter som betalats till fondbolaget.
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