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VD har ordet

Efter en bra start pa aret pa den svenska aktiemarknaden gjorde sig den
europeiska skuldkrisen aterigen pamind samtidigt som manga konjunktur-
indikatorer forsvagades. Som ett resultat sjonk aktiemarknaden tillbaka och
néstan hela arets uppgéang forsvann. Marknaden fortsatte att kiinnetecknas
av tvéra kast och stora dagsrorelser.

Det dr inte naturligt att en aktiemarknad ror sig 2 procent eller mer sa pass
ofta som nu sker. Ofta hors forklaringen att vi befinner oss i turbulenta tider
men orsakerna &r fler 4n sd. Fragmenteringen av handeln pa manga olika
marknadsplatser i kombination med det dkade inslaget av hogfrekvens-
handel tror jag &r nagra. Aven foreteelser som en storre derivatmarknad,
indexering, samt en reglering av livbolag och andra pensionsbolag som
forstarker cyklerna bidrar. For sparare i traditionella livbolag dr det ju
inte en optimal kapitalforvaltning att tvingas sélja aktier i en marknad dar
aktier gatt ner for att istéllet kopa rekorddyra statsobligationer till i princip
ingen rinta. Hade dessa kapitalforvaltare fatt bestimma sjélva, alternativt
haft ett béttre regelverk, hade nog manga av dem agerat precis tvartom.

De positiva med ovanstdende konstigheter ar att det Oppnar upp mgj-
ligheter f6r dem som sjélv har en uppfattning om vad bolagen borde vara
vérda och har mod och kraft att g emot konstiga kursrérelser skapade av
ovanstdende fenomen. Pé lang sikt kommer aktiens vérde spegla bolagets

intjdningsférmaga. Den som har en bra forstaelse for intjaningsformagan
kan ocksé ha en rimlig uppfattning om aktiens vérde, vilket i sin tur kan
stéllas i relation till den kurs som rader vid varje givet tillfdlle. For oss
ar detta aktiv forvaltning. Dock stéller det krav pa att bade forvaltare och
kunder kan vara langsiktiga. Med en mer volatil marknad 6kar nog ocksa
kravet pa langsiktighet.

Vi har lyckats navigera hyfsat bra under forsta halvéaret i Lannebo Sma-
bolag Select medan utvecklingen i Lannebo Sverige Select och Lannebo
Stiftelsefond inte lever upp till vdra egna forvintningar.

Mina forvantningar pa den nirmaste framtiden foljer i stora drag vad
jag skrev i var senaste drsredovisning;

Mycket av den osdkerhet som praglade 2011 kvarstar. Skuldkrisen &r i
hogsta grad aktuell och d&ven om 16sningar finns 4r dessa politiska. Politiska
processer tar tid och lever till stor del sitt eget liv. Det &r dock min fasta
Overtygelse att vi nu ror oss i ritt riktning dven om jag hade dnskat att det
skulle ga fortare.

Vi ér for ndrvarande inne i en global konjunkturavmattning vilket framgér
allt tydligare av den makrostatistik som kommit under senare tid. Genom
den korrigering som aktiemarknaden redan har gjort och den forsiktiga
instéllning som préglar investerarkollektivet dr det min beddmning att det
finns forutsittningar for positiva dverraskningar under resten av aret trots
att 2012 inte blir ett &r med fantastisk tillvéxt.

Oavsett den allménna ekonomiska utvecklingen finns det bolag som
kommer att utvecklas vél och dér det inte avspeglas i aktiens pris idag. Att
identifiera och investera i dessa bolag kommer vi alltid att fokusera vara
insatser pa.

Goran Espelund
VD Lannebo Fonder

Viktig information

Riskinformation

Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar
som placeras i en fond kan bade 6ka och minska i virde och det ar inte
sékert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fondbestimmelser, faktablad och informationsbroschyr

Observera att Lannebo Fonder inte arbetar med radgivning i lagens me-
ning. Vér verksamhet bestar enbart av fondforvaltning och marknadsforing
av vara fonder. Uppgifter som ldmnas i trycksaker, pd hemsidan eller vid
telefonfragningar ar att betrakta som ren information. Faktablad, informa-
tionsbroschyr och fondbestimmelser kan rekvireras fran Lannebo Fonder,
tel 08-5622 5200, eller fran var hemsida, www.lannebofonder.se.

Information om klagomal

Med klagomal avses att en kund dr missndjd med en finansiell tjanst eller
produkt och dir kunden anser att fondbolaget inte tillmétesgatt ett krav eller
en begéran om rittelse i fraga om tjdnsten/produkten. Generella missndjes-
yttringar anses i detta sammanhang inte som klagomal. Ett klagomal skall
alltid ske skriftligen. Det skickas till, Lannebo Fonder AB, Klagomalsansva-

rig (Marit Bostrom), Box 7854, 103 99 Stockholm. Klagomaél kan givetvis
lamnas till Lannebo Fonder utan kostnad.

Om du inte dr ndjd med Lannebo Fonders hantering av ditt klagomal
vénd dig da till Konsumenternas Bank- och finansbyra for radgivning, tel
0200-225800 alternativt www.konsumenternas.se eller till Kommunens
konsumentvigledare for vigledning. Du kan ocksa kontakta Allménna
reklamationsndmnden (ARN) eller allmédn domstol for att begéra att fa ditt
drende provat.

Fondkollen

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




Aktiemarknaden

tvecklingen pé Stockholmsbérsen har varit slagig under rets

forsta halvar. Efter en positiv inledning pa borsaret greppade

den europeiska skuldkrisen dter tag i marknaden. Volatiliteten

okade och undertonen blev mer negativ. Forutom skuldkrisen
forstérktes oron av svagare konjunktursignaler. Var uppfattning &r dock att
aktier dr intressanta som investeringsobjekt. Goda vinster i bolagen, 1dga
rantor och en forsiktig vardering &r huvudargumenten.

Stockholmsborsen inledde aret starkt och efter en uppgéng om 15
procent nddde marknaden sin hogsta niva i mitten av mars. Uppgangen
far delvis ses som en fortséttning pa den positiva avslutningen fran forra
aret som gynnades av de likviditetsstodjande atgérder som den europeiska
centralbanken, ECB, implementerade. Uppgangen bekriftades sedan av
bolagsrapporterna for det forsta kvartalet dér foretagen talade om stabila
konjunkturutsikter. Avslutningen pa halvéret blev emellertid svagare. Ut-
fallet av det grekiska valet, dér de politiska partier som gick starkt framat
talade i termer av att landet maste kréva ldttnader fran sina besparingskrav,
paminde marknaden om omfattningen och komplexiteten i att hantera de
europeiska obalanserna. Att spanska banker har problem i sparen av en
punkterad fastighetsbubbla var ingen nyhet for marknaden men Spaniens
ansOkan om stdd till banksystemet forstérkte marknadsoron. Som 16k pa
laxen visade ett antal ledande ekonomiska indikatorer pa svaghet och
nagra bolag, exempelvis SKF, var ute och varnade for att efterfragan inte
utvecklats som forvéntat. Stockholmsborsen, métt som SIXPRX, lyckades
dock stinga halvarsskiftet med en uppgéng om 6,9 procent sedan arets
borjan.

Skuldproblemen i vistvirlden kommer att vara ett aterkommande tema
under overskadlig tid samtidigt som skuldsaneringen i sig begréinsar till-
vaxtmojligheterna.

Den senaste tidens konjunktursignaler pekar mot en avmattning av den
globala konjunkturen. I USA har ekonomin inte visat tillrécklig kraft for att
kunna generera nya jobb i den omfattning som kravs for att minska arbets-
16sheten. En positiv 6verraskning kan dock den amerikanska husmarknaden
komma att bli. Efter manga ar av 1dg nyproduktion och fallande huspriser
har marknaden stabiliserats och pa vissa delmarknader har priserna till och
med borjat stiga. Befolkningstillvixten gor att det finns ett stort uppdamt

Implicit riskpremie, OMX

%

ANONMOO®O

Q3(97) Q3(99) Q3(01) Q3(03) Q3(05) Q3(07) Q3(09) Q3(11)
— Implicit riskpremie (EP minus 10-arig statsobligation)

Source: Macrobond, Carnegie Research

behov av nya bostdder och detta tillsammans med ldga réntor gor att mark-
naden kan ta fart pa allvar.

Kina, som under manga ar fungerat som ett draglok till den ekonomiska
tillvaxten i varlden, har ocksa visat tecken pa svagare tillvéxt under det
senaste aret. Hog tillvéxt har lett till en del tranga sektorer som i sin tur lett
till stigande inflation vilket foranlett den kinesiska regeringen att strama at
ekonomin. Nu finns tydliga tecken pa att dtgérderna fatt onskad effekt och
att man nu kan bdrja flytta foten frén bromsen till gasen. Bland annat har
styrrantor sdnkts och infrastrukturprojekt tidigarelagts.

Pé det senaste EU-toppmotet fattades en del beslut, bland annat om en
bankunion inom EU, som uppskattades av marknaderna. Férhoppningar
finns nu att politikerna ater skapat ett visst lugn pa kapitalmarknaderna sa
att arbetet med de langsiktiga atgarderna kan fortsétta.

Forvéntningarna pa borsbolagens framtida vinster far for ndrvarande
ségas vara lagt stillda. Om vi anvinder borsens riskpremie som ett matt
pé detta, se diagram nedan, sa har den bara varit pa denna laga niva vid ett
fatal tillfdllen de senaste femton aren.

De ekonomiska forutséittningarna kommer sannolikt leda till att kortrén-
torna fortsétter att vara laga under 6verskadlig tid. Samtidigt har langrin-
torna fallit kraftigt det senaste dret, sdvil i Sverige som i USA och i delar av
Europa. Detta dr delvis en konsekvens av att manga investerare sokt sakra
tillgdngar. Detta har sedan forstarkt den sa kallade dodsspiralen for livbolag.
Den innebér att livbolagen tvingats sélja aktier och kdpa statsobligationer
for att matcha sin skuldsida, bestaende av framtida pensionsutbetalningar,
vilken 6kar i takt med att ldnga réntor sjunker. Myndigheterna har nu fatt
upp O6gonen for detta och tecken finns pa att vi kommer att fa se lattnader
som medfor att livbolagen ater blir kopare av aktier.

Stockholmsbdrsen ser for nirvarande forsiktigt varderad ut. P/E-talet &r
lagre @n det historiska genomsnittet. Direktavkastningen ligger omkring
fyra procent, vilket &r vasentligt hdgre dn obligationsrintan. Var slutsats
ar att dagens kursnivaer erbjuder goda avkastningsmdjligheter for den
langsiktige aktieinvesteraren. Huvudargumenten dr en god intjaning hos
borsbolagen, laga rédntor samt en attraktiv virdering. Dock kommer aktie-
investeraren med all sannolikhet att fa leva med en slagig marknad.

10-arig svensk statsobligation
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Lannebo Smabolag Select

Forvaltningsberittelse

Fondens placeringsinriktning

Lannebo Smabolag Select dr en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i smd och medelstora bolag i
Norden. Tonvikten ligger pa Sverige.
Fonden har friare placeringsregler dn en
”vanlig” aktiefond vilket ger forvaltaren
! storre mojligheter.

Portfoljforvaltare

Peter Ronstrom/Mats Gustafsson
peter.ronstrom@lannebofonder.se
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Bg: 5578-8004

Fondens utveckling

Fondférmogenheten 6kade under forsta halvaret fran 1,5 miljarder kronor
vid drets borjan till 1,6 miljarder kronor vid halvarsskiftet. Netto av in- och
utfldde i fonden under det forsta halvaret var -53 miljoner kronor.

Under forsta halvaret 6kade andelsvérdet i Lannebo Smébolag Select
med 7,9 procent (for en andelségare som varit med sedan start). Carnegie
Small Cap Return Index Sweden (CSRX) steg under motsvarande period
med 4,4 procent.

Kommentarer till resultatutfallet

Under den starka inledningen av borsaret reducerades andelen industri-
foretag i fonden nagot till forman for mer konjunkturokénsliga foretag.
Tillsammans med en stark utveckling i ett par av fondens storsta innehav har
detta resulterat i en god utveckling for fonden gentemot borsen som helhet.

Det framsta glddjedmnet under halvaret var det stora innehavet OEM
International som redovisade starka resultatsiffror under perioden. Tek-
nikhandelskoncernen har en vl fungerande affdrsmodell med ett litet
kundberoende och lag kapitalbindning. OEM International steg med drygt
20 procent pa borsen under det forsta halvaret. Gummiblandningsforeta-
get Hexpol, som dven det &r ett stort innehav, fortsatte att utvecklas bra pa
borsen. Foretagets resultatniva har lyfts ordentligt de senaste aren, bland
annat tack vare forvarv. Det danska foretaget Chr. Hansen Holding tillhérde
kursvinnarna under perioden med en uppgang pa drygt 20 procent. Foreta-
get levererar ingredienser for tillverkning av bland annat yoghurt och har
en hog 16nsamhet. Chr. Hansen Holding har en stadig tillvéxt bland annat
tack vare den 6kade levnadsstandarden i vérldens tillvixtregioner.

Till de aktier som utvecklades positivt horde dven bygghandelsforetaget
Byggmax Group och investmentbolaget Bure Equity vars aktiekurser var
nedpressade vid arsskiftet.

Pa den negativa sidan fanns tyvérr innehav som MTG och Securitas.
Bada tva hade en sdmre vinstutveckling &n forvintat. Mediekoncernen
MTGs tv-kanaler har tappat tittarandelar och métt detta med 6kade pro-
gramkostnader, vilket belastat resultatet. Bevakningsforetaget Securitas har
haft svart att 6ka vinsten trots flera forvérv och ett lagt konjunkturberoende.
Problemet forefaller vara priskonkurrens. Till kursforlorarna horde dven
ventilationsforetaget Systemair och Avanza Bank som bada visade lagre
resultat &n véntat.

Fonden investerade under halvéret i kredithanteringsforetaget Intrum
Justitia. Foretaget kan visa en hog 16nsamhet tack vare en marknadsledande
position i flertalet lander. Dessutom tror vi att det finns fortsatt attraktiva
affarsmojligheter i att kopa konsumentkreditportfoljer. Under varen for-
virvades aktier i verkstadsforetaget Trelleborg som har genomgétt en
intressant renodling pa senare ar. Flera verksamheter har avyttrats och kvar
i Trelleborg finns nu bland annat de hglonsamma verksamheterna inom
precisionstéitningar och traktordiack. Trelleborg har dven bildat ett samégt
bolag av den personbilsrelaterade verksamheten. Samgaendet borde ge

Kursutveckling 2002-06-30 - 2012-06-30
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pd fem ar har
varit 17,7 procent.

upphov till betydande synergier. I samband med bdrsnedgangen under
det andra kvartalet kopte fonden in sig i mediekoncernen Schibsted samt
e-handelsforetaget CDON Group. Béda foretagen gynnas av det dkade
internetanvdndandet. CDON Group dr Nordens ledande e-handelsforetag
och Schibsted dger exempelvis Blocket, som &r Sveriges storsta annonsplats
for begagnatvaror.

Under perioden 6kades innehaven i bilhandelskedjan Mekonomen och
Avanza Bank som tillhandahéller sparprodukter och tjénster via internet.
Vi tror att bada dessa foretag kommer att fortsdtta att ta marknadsandelar
inom sina respektive verksamhetsomraden.

Innehavet i verkstadsbolaget Alfa Laval avyttrades. Foretaget har haft en
strdlande aktie- och vinstutveckling sedan bérsnoteringen for tio ar sedan.
Under flera ar har Alfa Laval gynnats av en stark efterfragan fran kunder
inom olja, gas och marin. Alfa Laval virderas hogre &n de flesta industri-
bolag och flera kundsegment torde ga in i en lugnare efterfragefas.

Under halvaret avyttrades innehaven i cancerterapiforetaget Elekta och
specialfettstillverkaren AAK. Béda aktierna har utvecklats bra pa bérsen
det senaste aret och deras virdering sag inte sé attraktiv ut lingre. Fondens
stora innehav i Hexpol reducerades under varen, i samband med aktiens
starka kursutveckling.

Fondens fem storsta innehav vid utgdngen av juni var OEM International,
Hexpol, G&L Beijer, MTG och Wihlborgs Fastigheter.

OEM International siljer komponenter och system till industriella
kunder framst i Sverige. Foretaget finns representerat i fjorton ldnder i
norra, centrala och ostra Europa. OEM International har en stark finansiell
stdllning och har visat en god l6nsamhet under aren.

Hexpol levererar gummiblandningar till flera kundsegment dér det
storsta dr fordonsindustrin. Tack vare forvérv och 6kade marknadsandelar
har bolaget skaffat sig en stark, global marknadsposition.

G&L Beijer siljer kyl- och fryskomponenter och har livsmedelshandeln
som en viktig slutkund. Lonsamheten é&r stabil tack vare att livsmedelshan-
delns efterfragan dr forhallandevis konjunkturokénslig.

MTG ir ett av Europas storre mediebolag. Verksamheten inkluderar
framfor allt fri- och betal-TV. Den geografiska tyngdpunkten &r Skandina-
vien men man har iven en betydande verksamhet i Osteuropa. Féretaget har
en stark balansrdkning och erhaller stabila intdkter fran betal-TV. Fri-TV dr
mer beroende av annonskonjunkturen samt TV-kanalernas tittarandelar.

Wihlborgs Fastigheter har ett fastighetsbestand som ar koncentrerat
till Oresundsregionen, frimst Malmé och centrala Helsingborg. Féretaget
har under det senaste decenniet varit drivande i utvecklingen av Véstra
Hamnen-omradet i Malm®.

Ovriga upplysningar
Fran och med den 1 september 2012 &vergar Peter Ronstrom till att bli
senior advisor och lamnar ¢ver forvaltningsansvaret till Mats Gustafsson.




Visentliga risker

Sparande i aktier innebdr en marknadsrisk i form av att priset pa en aktie
uppvisar svangningar. I en fond minskas denna risk genom att fonden dger
aktier i flera bolag vars priser inte uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering. I specialfonder kan denna diversifieringsef-
fekt komma att vara mindre &n i en traditionell vérdepappersfond som ett
resultat av att specialfonder har méjlighet till en mer koncentrerad portfolj
an traditionella virdepappersfonder. Diversifieringseffekten méts som
skillnaden mellan fondens Value at Risk och summan av Value at Risk for
de enskilda innehaven. Med Value at Risk avses hér den storsta sannolika
forlusten under en dag givet ett 99 procentigt konfidensintervall. Baserat
pa historiska priser kommer fonden en dag av 100 att ge en forlust storre
an det berdknade vdrdet. Under 99 dagar av 100 kommer forlusten darmed
att vara mindre dn det berdknade vérdet.

Fonden efterstravar en riskniva, métt som standardavvikelsen for varia-
tionen i fondens totala avkastning, som 6ver tiden ligger i niva med den som
giller for aktiemarknaden (mitt som Carnegie Small Cap Return Index)
som helhet.

Koncentrationen i fondens innehav ar hogre i jamforelse med en traditio-
nell virdepappersfond och har varit relativt konstant under forsta halvaret.
Sammantaget ar diversifieringseffekten god. Koncentrationen har mycket
god marginal till den tillatna nivén enligt fondbestimmelserna. Marknads-
risken i absoluta termer, métt som standardavvikelsen for fondens avkast-
ning, har minskat under halvaret, och &r lagre aktiemarknadens (mitt som
Carnegie Small Cap Return Index).

Valutaexponeringen i fonden &r i dagsléget cirka 7 procent och avser
exponeringar mot innehav noterade i danska kronor, euro (finska innehav)
och norska kronor. Risken kopplad till dessa valutaexponeringar ar lag.

Aktier i smabolag har generellt ldgre likviditet och det stélls dirmed
storre krav pa hantering av likviditetsrisk i fonden. Fonden har en spridning
mellan olika aktier som gor att likviditetsrisken i dagsldget ar lag.

Branschfordelning

Dagligvaror

Finans och fastighet
Industrivaror och tjanster
Informationsteknologi
Material

Séllankdpsvaror och tjanster

Ovriga tillgangar
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FONDENS FEM STORSTA INNEHAV TKR % AV FONDFORMOGENHET
OEM International B 121 035 7,5
Hexpol B 110 458 6,8
G&L Beijer B 108 453 6,7
MTG B 108 176 6,7
Wihlborgs Fastigheter 83 150 51

Riskinformation
Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar
som placeras i en fond kan bade 6ka och minska i virde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fondens virde kan variera kraftigt pa grund av fondens sammanséttning
och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvinder sig av.

Nyckeltal Lannebo Smabolag Select, org nr 504400-7929
Fonden startade 2000-10-31

Fondens utveckling 120630 111231 101231 091231
Fondférmdgenhet, tkr 1621138 1546352 1966977 1501272
Andelsvarde, kr 1034,37 956,02 1131,43 1011,02
Antal utestaende andelar 1567 277 1617 492 1738493 1484905
Utdelning per andel, kr 0,00 0,00 22,87 0,00
Totalavkastning', % 6,8 -13,8 37,2 49,5
Totalavkastning?, % 7.9 -13,8 42,5 60,9
Carnegie Small Cap Return Index®, % 4.4 -13,2 30,6 68,9
Avkastningstroskel, % 2,5 51 3,7 3,9
Risk och avkastningsmatt

Totalrisk, % 20,1 21,1 20,7 24,9
Totalrisk jmf index, % 20,1 20,4 23,0 31,0
Aktiv risk (tracking error), % 5,9 6,2 7,2 9,8
Sharpe kvot 0,5 0,6 2,1 0,1
Genomsnittlig rsavkastning

-24 man, % 9,9 10,8 43,2 -2,0
-5ar, % 3,3 3,2 10,6 11,0
Kostnader*

Forvaltningsavgift (fast och rorlig), % 0,7 0,7 9,1 9,4
Transaktionskostnader, tkr 1434 1452 2 096 699
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1 0,1
Arlig avgift, % 0,7 0,7 0,7 0,7
Insattnings- och uttagsavgifter,% 0,0 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad

- engangsinséattning 10 000 kr 65 61 910 1236
- engangsinséattning 100 000 kr 663 611 9099 12 356
Omsittning

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

1) For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2) For en investering gjord vid fondens start.

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

4) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.
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22,8
9,2
neg

22,9
74

0,7
1909
0,1
0,7
0,0

60
605

0,5




Balansrakning, tkr Innehav i finansiella instrument per 2012-06-30

LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
2012-06-30 2011-12:31 VALUTA VARDE TKR FORMOGENHET
Tillgangar OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD
Overlatbara véardepapper 1529 210 1491 589
Summa finansiella instrument med DAGLIGVAROR
positivt marknadsvirde (not 1) 1529 210 1491589 Cloetta B SE/SEK 970 951 14 856 09
Placering pé konto hos kreditinstitut 91915 55 598 ONiA FI/EUR 222 699 36 507 213
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 91915 55 598 51363 32
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 927 116
Summa tillgéngar 1622 052 1547 303 FINANS OCH FASTIGHET
Avanza Bank SE/SEK 343 269 48 744 3,0
Skulder o Bure Equity SE/SEK 694713 16 048 1,0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -914 -951 Wihlborgs Fastigheter SE/SEK 896 496 83 150 51
Summa skulder -014 -051 147 942 9,1
Fondermégenhet (not 2) 1621138 1546 352 INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Beijer Alma B SE/SEK 351799 40809 25
Fagerhult SE/SEK 85000 15598 1,0
G8&L Beijer B SE/SEK 947 186 108 453 6,7
Hexpol B SE/SEK 471038 110 458 6,8
Indutrade SE/SEK 356 811 67616 42
Intrum Justitia SE/SEK 777 986 78188 48
Lindab SE/SEK 1135207 48417 3,0
Not 1 Se Innehav i finansiella instrument nedan NCCB SE/SEK 311776 38691 24
NIBE industrier B SE/SEK 696 969 65 689 4,1
OEM International B SE/SEK 1813263 121035 75
Peab B SE/SEK 1287779 44 403 2,7
Not 2 Férandring av fondférmégenhet Securitas B SE/SEK 1440138 77191 48
Systemair SE/SEK 560 237 40897 25
Fondférmégenhet vid arets bérjan 1546 352 1966 977 Trelleborg B SE/SEK 488 392 31013 1,9
Andelsutgivning 28 298 81766 VBG Group B SE/SEK 583 300 45935 28
Andelsinlésen -81752 -244 412 934 392 57,6
Arets resultat enligt resultatrakning 128 240 -257 979
Fondférmégenhet vid periodens slut 1621138 1546 352 INFORMATIONSTEKNOLOGI
HiQ SE/SEK 978 000 35990 22
35990 2,2
MATERIAL
Chr. Hansen Holding DK/DKK 288 402 51259 32
Holmen B SE/SEK 300 000 56 340 35
107 599 6,6
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Byggmax Group SE/SEK 1035227 35198 2,2
CDON Group SE/SEK 274769 11266 0,7
MTGB SE/SEK 338898 108 176 6,7
Mekonomen SE/SEK 262 844 55592 34
Schibsted NO/NOK 115 758 25898 1,6
SkiStar B SE/SEK 225629 1579% 1,0
251923 15,5
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1529 210 94,3
Ovriga tillgangar och skulder netto 91928 5,7
FONDFORMOGENHET 1621138 100,0

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och r i tillimpliga
delar upprittad enligt lagen om investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2008:11) om investeringsfonder, Finansinspektionens vagledning, Fondbo-
lagens forenings rekommendationer samt bokforingslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument virderas
till gdllande marknadsvirde.

Gillande marknadsvirde faststills genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

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

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gil-
lande marknadsvérde utifran information om liknande transaktioner som skett under
marknadsmissiga omsténdigheter den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, fast-
stills géllande marknadsvirde genom att en varderingsmodell som ér etablerad pa
marknaden anvénds.




Lannebo Sverige Select

Forvaltningsberittelse

Fondens placeringsinriktning

Lannebo Sverige Select ér en aktivt forvaltad
aktiefond (specialfond) som placerar i aktier
péa den svenska borsen. Fonden har friare
placeringsregler dn en “vanlig” aktiefond
vilket ger forvaltaren storre mojligheter.

Portfoljforvaltare

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

Fondens utveckling

Fondformogenheten minskade under forsta halvéret fran 103 miljoner
kronor vid érets borjan till 92 miljoner kronor vid halvarsskiftet. Netto av
in- och utflode i fonden under det forsta halvaret var -15 miljoner kronor.
Lannebo Sverige Select steg med 3,5 procent under forsta halvaret. Stock-
holmsboérsen (SIXRX) steg med 7,0 procent.

Kommentarer till resultatutfallet

Resultatutfallet forklaras till en viss del av att fonden haft en hog andel
konjunkturkénsliga aktier vilka som grupp utvecklats sémre dn borsen som
helhet. Dessutom har innehaven i Lundin Petroleum, Nobia och Net Insight
utvecklats svagt. Inga bolagsspecifika nyheter har presenterats som kan for-
klara varfor aktierna utvecklats vésentligt sémre @n aktier i liknande bolag.

De aktieinnehav som bidragit mest positivt till fondens utveckling &r
framfor allt bankerna; Handelsbanken, Swedbank och Nordea. Dessa
aktier har noterat uppgangar mellan 15 och 30 procent. Uppgéngarna kan
forklaras av en stark resultatutveckling och det faktum att bankerna i liten
utstrackning har exponering mot de krisdrabbade linderna i sédra Europa.
En annan aktie som noterat en gynnsam kursutveckling &r Cision med en
uppgéang om 27 procent. Bolaget har genomgatt en tuff omstrukturering
som belastat savil organisation som resultat men dér aktiemarknaden nu
bdrjar ana konturerna av ett visentligt mer stabilt och 16nsamt foretag.

Innehaven i Lundin Petroleum, Nobia och Net Insight har under aret
bidragit negativt till fondens utveckling. Efter det stora oljefyndet i Norge
noterade Lundin Petroleum en stark kursutveckling under andra halvaret
2011. Aktien har under innevarande ar sannolikt pressats av den debatt som
forekommit kring bolagets huvudigare och dar nagra institutioner kommu-
nicerat att de avvecklat sitt dgande i bolaget. Resultatméssigt redovisade
bolaget ett starkt forsta kvartal. Nobia, som séljer kok pa den europeiska
marknaden, har en tuff efterfragesituation. Férutom att bolaget anpassar
sin tillverkning till rddande efterfragan genomfors dven en omfattande
omstrukturering. Nuvarande aktiekurs indikerar att marknaden beddmer
att bolaget inte kommer att uppna tidigare 16nsamhetsnivaer.

De storsta nettokdpen gjordes i Atlas Copco, Ericsson och Hennes &
Mauritz. Fonden investerade i Atlas Copco efter att aktien haft en svag
kursutveckling. Bolaget &r ett av industribolagen pa Stockholmsborsen
som har hogst stabilitet i sin intjéning. Produktionen ér flexibel och ddrmed
latt att anpassa till efterfragan. Huvudforklaringen ar dock en betydande
eftermarknadsaffar som dels ér stabil, dels har en intjdning som Overstiger
den i produktforséljningen. Ericssons 16nsamhet har pressats av det faktum
att bolaget tagit betydande marknadsandelar genom att erbjuda stora tele-
komoperatdrer att byta sina existerande mobilndt till nya med utrustning
fran Ericsson. Det finns tecken pa att lonsamheten nu kommer att forbéttras
nér Ericsson i stdrre utstrdckning borjar leverera uppgraderingar till sin
stora installerade kundbas. Hennes & Mauritz &r ett [6nsamt och vilskétt

Kursutveckling 2002-06-30 - 2012-06-30
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Avkastningen under den rekommenderade placeringshorisonten pa fem ar
har varit -1,3 procent.

bolag som for ndrvarande trotsar de tuffa ekonomiska forutséttningarna och
uppvisar god vinsttillvéxt.

Storre nettoforsiljningar har gjorts i Nordea, Handelsbanken och Ast-
raZeneca. Samtliga banker dvertrdffade marknadens vinstprognoser for
arets forsta kvartal. Bankerna har dven haft en kursutveckling som vida
overstiger borsens genomsnitt. Pa sikt finns dock en del utmaningar med
hogre finansieringskostnader och press pa utldningsvolymer déa bland annat
foretag vander sig direkt till kapitalmarknaden for finansiering. AstraZeneca
har for nérvarande en svag vinstutveckling da flera viktiga produkter utsétts
for hard konkurrens efter att patentskyddet utgatt. Foretaget har dessutom
haft en oformaga att fa fram nya produkter.

Fondens fem storsta innehav vid halvarsskiftet var Volvo, Ericsson,
Lundin Petroleum, Swedbank samt Autoliv.

Volvo ir en av virldens ledande tillverkare av lastvagnar, bussar och
anldggningsmaskiner. Darutdver tillverkar foretaget flyg-, industri- samt
marina motorer. Efterfragan pa lastvagnar drivs framst av en aldrade last-
vagnsflotta i vistvédrlden samt av nya behov i de framvéxande marknaderna.
Efterfragan inom anldggningsmaskiner gynnas dven den av behovet av
infrastrukturutbyggnad inom de framvéxande ekonomierna. Bolaget har
under en foljd av ar byggt en global position via forvérv. Var bedomning
ar att Volvo under kommande ar, tack vare en ny organisation, kommer
att uppvisa en hogre produktivitet och forbattrade marginaler vilket inte
reflekteras i dagens aktiekurs.

Ericsson ar den ledande leverantéren av system for mobil kommunika-
tion. Bolagets produkter &r kdrnan i dver 1 000 nétverk globalt och dver
40 procent av varldens mobiltrafik passerar genom Ericssons utrustning.
En utjamnande faktor i Ericsson intjaning &r att bolaget 4ven underhéller
manga av dessa nétverk. Den snabba utbredningen av sa kallade smarta
mobiler paverkar informationsméangden och komplexiteten i ndtverken pa
ett betydande sitt. Detta innebér affarsmojligheter for Ericsson, nagot vi
beddmer inte avspeglas i nuvarande aktiekurs.

Lundin Petroleum ér ett oljeprospekteringsforetag som noterat stora
framgéngar pa den norska kontinentalsockeln de senaste aren. Tillsammans
med Statoil har bolaget hittat en mycket stor oljefyndighet i féltet Johan
Sverdrup och de kommer under aret att fortsétta att kartlagga och bedoma
storleken pa fyndigheten. Lundin Petroleum har dessutom ett betydande
program for ytterligare exploaterings- och utvdrderingsborrningar pa den
norska kontinentalsockeln. Vid ett positivt utfall kan vérdet pa bolagets
reserver 0ka visentligt.

Swedbank har en stark marknadsposition inom privatkundssegmentet i
Sverige och Baltikum. Swedbank &r i dag en mycket vélkapitaliserad och
konkurrenskraftig bank. Var bedomning ér att bolagets intjaningspotential
inte &r fullt reflekterad i aktiepriset.

Autoliv ér global ledare inom bilsékerhet. Bolaget ar tekniskt ledande
samt har det bredaste erbjudandet av produkter till bilindustrin. Autoliv har
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under de senaste arens ekonomiska turbulens utnyttjat sin styrkeposition
och dkat sina marknadsandelar genom sévél forvarv som organisk tillvéxt.
Bolaget har en stark stéllning pa den allt viktigare kinesiska marknaden.

Ovriga upplysningar
Den 17 september kommer fonden att fusioneras med Lannebo Sverige som
overtagande fond. Fusionen innebér att fonden uppldses pa fusionsdagen.

Visentliga risker

Sparande i aktier innebér en marknadsrisk i form av att priset pa en aktie
uppvisar svangningar. I en fond minskas denna risk genom att fonden dger
aktier i flera bolag vars priser inte uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering. I specialfonder kan denna diversifieringsef-
fekt komma att vara mindre n i en traditionell vardepappersfond som ett
resultat av att specialfonder har mojlighet till en mer koncentrerad portfolj
an traditionella vardepappersfonder. Diversifieringseffekten méits som
skillnaden mellan fondens Value at Risk och summan av Value at Risk for
de enskilda innehaven. Med Value at Risk avses hdr den storsta sannolika
forlusten under en dag givet ett 99 procentigt konfidensintervall. Baserat
pa historiska priser kommer fonden en dag av 100 att ge en forlust storre
an det berdknade virdet. Under 99 dagar av 100 kommer forlusten ddrmed
att vara mindre dn det berdknade vérdet.

Fonden efterstravar en riskniva, méatt som standardavvikelsen for varia-
tionen i fondens totala avkastning, som over tiden ligger i nivd med den
som giller for aktiemarknaden (mitt som SIXRX) som helhet.

Koncentrationen i fondens innehav har 6kat under halvéret och portfoljen
ar 1 dagslaget forhallandevis koncentrerad. Diversifieringseffekten i port-
foljen &r dock alltjamt god. Marknadsrisken i absoluta termer har minskat
under forsta halvéret, och ligger nadgot under aktiemarknaden som helhet.

Branschfordelning

Energi

Finans och fastighet
Industrivaror&tjanster
Informationsteknologi
Material

Sallankopsvaror och tjanster

Telekomoperatorer

Ovriga tillgangar

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

FONDENS FEM STORSTA INNEHAV TKR % AV FONDFORMOGENHET
Volvo B 8978 9,7
Ericsson B 6 936 7,5
Lundin Petroleum 6 252 6,8
Swedbank A 5995 6,5
Autoliv SDB 5690 6,2

Riskinformation
Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning. De pengar
som placeras i en fond kan bade 6ka och minska i viarde och det &r inte sdkert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fondens virde kan variera kraftigt pa grund av fondens sammanséttning
och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvinder sig av.

Nyckeltal Lannebo Sverige Select, org nr 504400-7861
Fonden startade 2000-10-31

Fondens utveckling 120630 111231 101231 091231
Fondférmdgenhet, tkr 92 319 103 141 123 585 89 939
Andelsvarde, kr 872,91 842,80 1041,64 853,53
Antal utestaende andelar 105 760 122 378 118 645 105 373
Utdelning per andel, kr 0,00 17,06 22,23 44,10
Totalavkastning', % 3,3 -17,0 25,0 471
Totalavkastning?, % 3,5 -17,0 29,8 57,9
SIX Return Index?, % 7,0 -13,5 26,7 52,5
Avkastningstroskel, % 2,5 51 3,7 3,9
Risk och avkastningsmétt

Totalrisk, % 21,8 20,9 22,3 29,8
Totalrisk jmf index, % 16,9 171 19,7 28,4
Aktiv risk (tracking error), % 7,6 6,7 7,5 7,9
Sharpe kvot 0,1 0,2 1,7 0,1
Genomshnittlig drsavkastning

- 24 man, % 2,0 3,8 43,5 -2,6
-5ar, % -0,3 0,9 7,0 6,5
Kostnader+

Foérvaltningsavgift (fast och rorlig), % 0,7 0,7 6,0 9,1
Transaktionskostnader, tkr 332 339 255 237
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1 0,1
Arlig avgift, % 0,7 0,7 0,7 0,7
Inséattnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0 0,0
Férvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 65 61 611 1177
- engangsinsattning 100 000 kr 653 609 6112 11774
Omsittning

Omeséttningshastighet, ggr 1,4 1,3 1,0 1,2

1) For en investering gjord i bérjan av respektive ar.
2) For en investering gjord vid fondens start.

3) SIX Return Index har gjorts med utgangspunkt fran att spegla marknadsutvecklingen av bolag pa Stockholmsbérsen. SIXRX tar hansyn till den avkastning aktiedgarna erhaller i
form av utdelning. Indexet ar inte begransat i sina placeringar i enskilda innehav vilket bast speglar fondens friare placeringsregler i jamférelse med en vardepappersfond.

4) Avser kostnader for de senaste tolv manaderna.

081231
58 117
589,36
98 611

41,61

-35,6
-35,6
-39,1

7,7

071231
94 142
985,39
95 538
0,00
-4,6
46
2,6
6,7

061231
172 963
1110,80
155711

5,57
24,2
24,2
28,1

54

051231
168 113
1039,72
161 691
9,80
22,2
23,5
37,4

4,9

041231
137 900
976,62
141 199
7,41
17,4
20,5
20,8

53

031231
88 748
867,36

102 319

13,92
28,0
33,4
34,2

6,3

21,3
22,3
52
neg

-21,5
2,7

0,7
313
0,1
0,7
0,0

61
608

1,4




Balansrakning, tkr

2012-06-30 2011-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 90 992 100 226
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvirde (not 1) 90 992 100 226
Placering pa konto hos kreditinstitut 964 2 094
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 964 2094
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 0
Ovriga tillgangar 3489 3393
Summa tillgdngar 95 463 105 713
Skulder
Skatteskulder 0 -94
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter -55 -2 478
Ovriga skulder -3089 0
Summa skulder 3144 2572
Fondférmégenhet (not 2) 92319 103 141
Not 1 Se Innehav i finansiella instrument
Not 2 Férindring av fondférmégenhet
Fondférmégenhet vid drets bérjan 103 141 123 585
Andelsutgivning 300 3505
Andelsinlésen -15 379 -1468
Arets resultat enligt resultatrakning 4 257 -20 437
Lamnad utdelning 0 -2 044
Fondférmégenhet vid periodens slut 92319 103 141
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Innehav i finansiella instrument per 2012-06-30

LAND/ ANTAL  MARKNADS-
VALUTA VARDE TKR

% AV FOND-
FORMOGENHET

GVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

ENERGI
Lundin Petroleum SE/SEK 48 500 6252 6,8
6252 6,8
FINANS OCH FASTIGHET
Nordea SE/SEK 86 000 5108 55
Swedbank A SE/SEK 55200 5995 6,5
11103 12,0
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CHISEK 18 000 2036 22
Atlas Copco B SE/SEK 42000 5519 6,0
Cision SE/SEK 49120 2309 25
Concentric SE/SEK 69 568 3583 39
SKF B SE/SEK 30 320 4120 45
Skanska B SE/SEK 42 500 4492 49
Trelleborg B SE/SEK 87 500 5556 6,0
Volvo B SE/SEK 114 000 8978 9,7
36 592 39,6
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK 110 000 6936 75
IFSB SE/SEK 26 442 2862 3,1
Net Insight B SE/SEK 1037 154 1576 1,7
11374 12,3
MATERIAL
SCAB SE/SEK 33000 3416 37
SSAB A SE/SEK 45950 2624 28
Stora Enso R SEK FI/SEK 76 000 3235 35
9275 10,0
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/SEK 15000 5690 6,2
Hennes & Mauritz B SE/SEK 12 000 2969 32
MTG B SE/SEK 5100 1628 1,8
Nobia SE/SEK 134 000 2801 30
13 087 14,2
TELEKOMOPERATGRER
TeliaSonera SE/SEK 75000 3309 3,6
3309 3,6
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 90 992 98,6
Ovriga tillgangar och skulder netto 1327 1,4
FONDFORMOGENHET 92 319 100,0

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och ér i tillimpliga
delar upprittad enligt lagen om investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2008:11) om investeringsfonder, Finansinspektionens végledning, Fondbo-
lagens forenings rekommendationer samt bokforingslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument virderas
till gdllande marknadsvérde.

Gillande marknadsvirde faststills genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

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

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

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att tillimpa, eller blir uppenbart missvisande, fast-
stdlls gdllande marknadsvirde genom att en varderingsmodell som ér etablerad pa
marknaden anvénds.
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Lannebo Stiftelsefond

Forvaltningsberattelse

Fondens placeringsinriktning

Lannebo Stiftelsefond ér en aktivt forvaltad
aktiefond (specialfond) som investerar
huvudsakligen i svenska aktier. Fonden
ska ge en érlig utdelning som minst uppgar
till 5 procent av fondformogenheten vid
arets slut.

Portfoljforvaltare

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

Bg: 653-9894

Fondens utveckling

Fondformogenheten minskade under forsta halvéret fran 83 miljoner kronor
vid arets borjan till 66 miljoner kronor. Netto av in- och utflode i fonden
under det forsta halvaret var -17 miljoner kronor. Lannebo Stiftelsefond
steg med 3,2 procent under forsta halvaret. Stockholmsboérsen (SIXRX)
steg med 7,0 procent.

Kommentarer till resultatutfallet

Resultatutfallet forklaras till en viss del av att fonden haft en hog andel
konjunkturkénsliga aktier vilka som grupp utvecklats samre &n borsen som
helhet. Dessutom har innehaven i Lundin Petroleum, Nobia och Net Insight
utvecklats svagt. Inga bolagsspecifika nyheter har presenterats som kan for-
klara varfor aktierna utvecklats vésentligt simre dn aktier i liknande bolag.

De aktieinnehav som bidragit mest positivt till fondens utveckling ar
framfor allt bankerna; Handelsbanken, Swedbank och Nordea. Dessa
aktier har noterat uppgangar mellan 15 och 30 procent. Uppgéngarna kan
forklaras av en stark resultatutveckling och det faktum att bankerna i liten
utstrackning har exponering mot de krisdrabbade linderna i s6dra Europa.
En annan aktie som noterat en gynnsam kursutveckling dr Cision med en
uppgang om 27 procent. Bolaget har genomgatt en tuff omstrukturering
som belastat sévil organisation som resultat men dir aktiemarknaden nu
borjar ana konturerna av ett visentligt mer stabilt och 16nsamt foretag.

Innehaven i Lundin Petroleum, Nobia och Net Insight har under aret
bidragit negativt till fondens utveckling. Efter det stora oljefyndet i Norge
noterade Lundin Petroleum en stark kursutveckling under andra halvéret
2011. Aktien har under innevarande ar sannolikt pressats av den debatt som
forekommit kring bolagets huvudagare och dér nagra institutioner kommu-
nicerat att de avvecklat sitt 4gande i bolaget. Resultatmissigt redovisade
bolaget ett starkt forsta kvartal. Nobia, som sdljer kok pa den europeiska
marknaden, har en tuff efterfragesituation. Férutom att bolaget anpassar
sin tillverkning till radande efterfrdgan genomfors &ven en omfattande
omstrukturering. Nuvarande aktiekurs indikerar att marknaden bedomer
att bolaget inte kommer att uppna tidigare l16nsamhetsnivaer.

De storsta nettokdpen gjordes i Atlas Copco, Ericsson och Hennes &
Mauritz. Fonden investerade i Atlas Copco efter att aktien haft en svag
kursutveckling. Bolaget &r ett av industribolagen pa Stockholmsbérsen
som har hogst stabilitet i sin intjining. Produktionen dr flexibel och ddrmed
latt att anpassa till efterfragan. Huvudforklaringen ar dock en betydande
eftermarknadsaftdr som dels &r stabil, dels har en intjdning som dverstiger
den i produktforsaljningen. Ericssons 16nsamhet har pressats av det faktum
att bolaget tagit betydande marknadsandelar genom att erbjuda stora tele-
komoperatorer att byta sina existerande mobilnit till nya med utrustning
fran Ericsson. Det finns tecken pa att [dnsamheten nu kommer att forbattras
nér Ericsson i storre utstrackning borjar leverera uppgraderingar till sin
stora installerade kundbas. Hennes & Mauritz &r ett [onsamt och vilskott

Kursutveckling 2010-10-01 - 2012-06-30
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—Lannebo Stiftelsefond Six Return Index

Den rekommenderade placeringshorisonten i fonden ir fem ar.
Avkastningen i fonden sedan start har varit -7,0 procent.

bolag som for ndrvarande trotsar de tuffa ekonomiska forutséttningarna och
uppvisar god vinsttillvaxt.

Storre nettoforsdljningar har gjorts i Nordea, Lundin Petroleum och
Autoliv. Samtliga banker dvertriffade marknadens vinstprognoser for
arets forsta kvartal. Bankerna har dven haft en kursutveckling som vida
overstiger borsens genomsnitt. Pa sikt finns dock en del utmaningar med
hogre finansieringskostnader och press pa utlaningsvolymer da bland an-
nat foretag vinder sig direkt till kapitalmarknaden for finansiering. Autoliv
ar fortfarande ett av fondens storsta innehav och en mindre justering av
innehavet har skett.

Fondens fem storsta innehav vid halvéarsskiftet var Volvo, Ericsson,
Swedbank, Skanska samt Trelleborg.

Volvo ir en av virldens ledande tillverkare av lastvagnar, bussar och
anldggningsmaskiner. Darutéver tillverkar foretaget flyg-, industri- samt
marina motorer. Efterfragan pa lastvagnar drivs framst av en aldrade last-
vagnsflotta i vistvirlden samt av nya behov i de framvixande marknaderna.
Efterfradgan inom anlidggningsmaskiner gynnas dven den av behovet av
infrastrukturutbyggnad inom de framvéxande ekonomierna. Bolaget har
under en foljd av ar byggt en global position via forvirv. Var bedomning
dr att Volvo under kommande ar, tack vare en ny organisation, kommer
att uppvisa en hogre produktivitet och forbéttrade marginaler vilket inte
reflekteras i dagens aktiekurs.

Ericsson ér den ledande leverantdren av system for mobil kommunika-
tion. Bolagets produkter &r kdrnan i 6ver 1 000 nétverk globalt och dver
40 procent av virldens mobiltrafik passerar genom Ericssons utrustning.
En utjimnande faktor i Ericsson intjdning &r att bolaget dven underhéller
maénga av dessa nitverk. Den snabba utbredningen av sa kallade smarta
mobiler paverkar informationsméngden och komplexiteten i ndtverken pa
ett betydande sétt. Detta innebér affairsmojligheter for Ericsson, nagot vi
bedomer inte avspeglas i nuvarande aktiekurs.

Swedbank har en stark marknadsposition inom privatkundssegmentet i
Sverige och Baltikum. Swedbank &r i dag dr en mycket vilkapitaliserad och
konkurrenskraftig bank. Véar bedomning ér att bolagets intjédningspotential
inte dr fullt reflekterad i aktiepriset.

Skanska dr ett av virldens storsta byggforetag med 53 000 anstillda
pa tre kontinenter. Den amerikanska 6stkusten dr en viktig marknad for
Skanska och bolaget har under véren fatt ett flertal storre order dar. Ett
problemomréade har varit affairsomradet for nybyggnation av bostéder. I
juni annonserades ett storre omstruktureringsprogram och bolaget har goda
forutsittningar att forbéattra verksamheten. Skanska har en stark balansrék-
ning som mojliggdr savil investeringar i verksamheten som utdelningar till
aktiedgarna.

Trelleborg har de senaste dren fokuserat verksamheten till utvalda ni-
scher som olja & gas, transport, lantbruk och generell industri. Trelleborg
har dessutom breddat verksamheten geografiskt och cirka 50 procent av




forséljningen sker i dag utanfor Viésteuropa. Vi tror att Trelleborg kommer
fortsatta sitt fordndringsarbete och det finns potential for marginalerna att
stiga ytterligare.

Ovriga upplysningar

Lannebo Stiftelsefond tar affarsetiska faktorer i beaktande genom att vilja
bort bolag som i mer &n ringa omfattning har en verksamhet som avser
produktion och/eller forsdljning av varor och tjanster inom kategorierna
krigsmateriel, tobak, alkohol, vapen, spel och pornografi. Under perioden
har fondens placeringspolicy uppfyllts betrdffande inriktningen pa place-
ringar. Riskkontrollfunktionen har 16pande kontrollerat att fondens etiska
urvalsprocess foljts.

Visentliga risker

Sparande i aktier innebér en marknadsrisk i form av att priset pa en aktie
uppvisar svangningar. I en fond minskas denna risk genom att fonden dger
aktier i flera bolag vars priser inte uppvisar exakt samma svangningar,
vilket kallas diversifiering. I specialfonder kan denna diversifieringsef-
fekt komma att vara mindre @n i en traditionell vardepappersfond som ett
resultat av att specialfonder har méjlighet till en mer koncentrerad portfolj
an traditionella virdepappersfonder. Diversifieringseffekten méts som
skillnaden mellan fondens Value at Risk och summan av Value at Risk for
de enskilda innehaven. Med Value at Risk avses hir den storsta sannolika
forlusten under en dag givet ett 99 procentigt konfidensintervall. Baserat
pa historiska priser kommer fonden en dag av 100 att ge en forlust storre
an det berdknade virdet. Under 99 dagar av 100 kommer forlusten ddrmed
att vara mindre dn det beréknade vérdet.

Fonden efterstravar en riskniva, métt som standardavvikelsen for varia-
tionen i fondens totala avkastning, som 6ver tiden ligger i nivda med den
som géller for aktiemarknaden (maétt som SIXRX) som helhet.

Koncentrationen i fondens innehav har 6kat under forsta halvaret och
portféljen &r i dagsldget forhdllandevis koncentrerad. Diversifieringsef-
fekten i portfoljen &dr dock alltjaimt god. Marknadsrisken i absoluta termer
har minskat under halvaret, och ligger nagot under aktiemarknaden som
helhet.

Riskinformation
Historisk avkastning dr ingen garanti for framtida avkastning. De pengar
som placeras i en fond kan bade 6ka och minska i virde och det ér inte sikert
att du far tillbaka hela det insatta kapitalet.

Fondens virde kan variera kraftigt pa grund av fondens sammanséttning
och de forvaltningsmetoder fondbolaget anvéinder sig av.
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Branschfordelning

Finans och fastighet

Industrivaror och tjanster

Informationsteknologi

Material

Sallankdpsvaror och tjianster

Telekomoperatorer

Ovriga tillgangar

0% 10% 20% 30% 40% 50%

FONDENS FEM STORSTA INNEHAV TKR % AV FONDFORMOGENHET
Volvo B 6017 9,0
Ericsson B 4735 71
Swedbank A 4333 6,5
Skanska B 4217 6,3
Trelleborg B 4197 6,3

Nyckeltal Lannebo Stiftelsefond
org nr 515602-4191
Fonden startade 2010-10-01

Fondens utveckling 120630 111231 101231
Fondférmdgenhet, tkr 66 512 83 105 36 324
Andelsvarde, kr 848,18 861,94 1092,98
Antal utestaende andelar 78 418 96 416 33 235
Utdelning per andel, kr 43,09 54,64 0,00
Totalavkastning, % 3,2 -17,0 9,3
Six Return Index', % 7,0 -13,5 7.8

Risk och avkastningsmatt

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

Genomshittlig drsavkastning

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

Forvaltningsavgift, % 1,6 1,6 1,6
Transaktionskostnader, tkr 241 183 55
Transaktionskostnader, % 0,1 0,1 0,1
Arlig avgift, % 1,6 1,6 0,4
Insattnings- och uttagsavgifter, % 0,0 0,0 0,0
Forvaltningskostnad

- engangsinsattning 10 000 kr 145 139 43
- engangsinsattning 1 000 000 kr 14 542 13 946 4 335
Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 1,6 1,4 1,5

1)SIX Return Index har gjorts med utgangspunkt fran att spegla marknadsut-
vecklingen av bolag pa Stockholmsbdrsen. SIXRX tar hansyn till den avkastning
aktiedgarna erhaller i form av utdelning. Indexet &r inte begrénsat i sina placeringar i
enskilda innehav vilket bast speglar fondens friare placeringsregler i jamférelse med
en vardepappersfond.

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

2012-06-30 2011-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper 62 159 78 515
Summa finansiella instrument med
positivt marknadsvirde (not 1) 62 159 78 515
Placering pa konto hos kreditinstitut 3115 8218
Summa placeringar med positivt marknadsvirde 3115 8218
Eérutbetalda kostnader och upplupna intakter 20 0
Ovriga tillgangar 6 926 1877
Summa tillgangar 72 220 88 610
Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -86 -85
Ovriga skulder -5622 -5 420
Summa skulder -5 708 -5 505
Fondférmégenhet (not 2) 66 512 83105
Not 1 Se Innehav i finansiella instrument
Not 2 Férindring av fondférmégenhet
Fondférmégenhet vid arets bérjan 83105 36 325
Andelsutgivning 3 856 65 332
Andelsinlésen -20 919 -7 460
Arets resultat enligt resultatrakning 4626 -9 276
Lamnad utdelning -4 156 -1816
Fondférmégenhet vid periodens slut 66 512 83105

Innehav i finansiella instrument per 2012-06-30

LAND/ ANTAL  MARKNADS- % AV FOND-
VALUTA VARDE TKR FORMOGENHET

OVERLATBARA VARDEPAPPER UPPTAGNA TILL HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

FINANS OCH FASTIGHET
Nordea SE/SEK 56 000 3326 5,0
Swedbank A SE/SEK 39900 4333 6,5
7660 11,5
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CHISEK 12150 1374 2,1
Atlas Copco B SE/SEK 27 400 3600 54
Cision SE/SEK 40148 1887 28
Concentric SE/SEK 59 000 3039 46
SKF B SE/SEK 19650 2670 40
Skanska B SE/SEK 39900 4217 6,3
Trelleborg B SE/SEK 66 100 4197 6,3
Volvo B SE/SEK 76 400 6017 9,0
27002 40,6
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK 75100 4735 71
IFSB SE/SEK 18 600 2013 3,0
Net Insight B SE/SEK 760 000 1155 1,7
7904 1,9
MATERIAL
SCAB SE/SEK 34000 3519 53
SSABA SE/SEK 32250 1841 28
Stora Enso R SEK FISEK 50 200 2137 3.2
7497 1,3
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB US/ISEK 10 100 3831 58
Hennes & Mauritz B SE/SEK 12 000 2969 45
MTG B SE/SEK 3500 1117 1,7
Nobia SE/SEK 90 200 1885 28
9802 14,7
TELEKOMOPERATGRER
TeliaSonera SE/SEK 52000 2294 34
2294 34
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 62159 93,5
Ovriga tillgangar och skulder netto 4353 6,5
FONDFORMOGENHET 66 512 100,0

Redovisningsprinciper

Fondens redovisningsprinciper bygger pa god redovisningssed och ér i tillampliga
delar upprittad enligt lagen om investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2008:11) om investeringsfonder, Finansinspektionens véigledning, Fondbo-
lagens forenings rekommendationer samt bokforingslagen.

Virdering av finansiella instrument

Fondens finansiella instrument inklusive skulder och derivatinstrument varderas
till géllande marknadsvirde.

Gillande marknadsvirde faststéills genom olika metoder, vilka tillimpas enligt
foljande ordning:

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

2. Om det finansiella instrumentet inte handlas pa en aktiv marknad hérleds gél-
lande marknadsvérde utifran information om liknande transaktioner som skett under
marknadsmassiga omstédndigheter den senaste tidsperioden.

3. Om inte metod 1 eller 2 gar att tillampa, eller blir uppenbart missvisande, fast-
stills gdllande marknadsvirde genom att en viarderingsmodell som ér etablerad pa
marknaden anvénds.
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Fondsortiment

Nedanstaende fonder &r specialfonder, vilket bland annat innebér en storre
frihet i placeringsbestimmelserna.

Lannebo Smabolag Select, bg 5578-8004

Lannebo Smabolag Select &r en aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som
investerar i sma och medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige.
Fonden ldmnar normalt utdelning i december varje ar.

Lannebo Sverige Select

Lannebo Sverige Select &r en aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som
investerar i svenska aktier. Fonden ldmnar normalt utdelning i december
varje ar.

Lannebo Stiftelsefond, bg 653-9894

Lannebo Stiftelsefond &r en aktivt forvaltad aktiefond som investerar hu-
vudsakligen i svenska aktier. Fonden ska ge en arlig utdelning som minst
uppgar till 5 procent av fondférmdgenheten vid arets slut. Utdelning sker
i januari.

Avgifter Selectfonder

e Ligsta investering: 100.000 kr
e Fast forvaltningsavgift: 0,7 %
e Rorlig erséttning™: 20 % pa ev. dveravkastning
*Forutom den fasta avgiften har Selectfonderna en rérlig ersdttning som grundar sig pa den
avkastning fonden ger. Ersdttningen utgar endast dd fondens relativa véirdeutveckling dverstigit

utvecklingen for fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars STIBOR, mdnadsvis den
forsta bankdagen varje ingdend. d plus 3 procentenheter.

Avgifter Lannebo Stiftelsefond

» Forsdljningsavgift: 0%
* Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
» Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
e Fast forvaltningsavgift: 1,6 %

e Ligsta investering 1000 000 kr

Ovrigt sortiment

Lannebo Mixfond, bg 5563-4620

Lannebo Mixfond dr en aktivt forvaltad blandfond som véxlar mellan aktier
och rintebarande dverlatbara vardepapper, dock alltid minst 10 procent i bada
tillgangsslagen. Fonden placerar framst i Sverige men har globala placerings-
mojligheter. Fonden ldmnar normalt utdelning i december varje ar.
Forvaltare: Magnus Matstoms/Charlotta Faxén

Lannebo Smabolag, bg 5563-4620

Lannebo Smabolag ir en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sma- och
medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. Fonden ldmnar normalt
utdelning i december varje ar.

Forvaltare: Peter Ronstrém/Johan Stahl

Lannebo Sverige, bg 5563-4604

Lannebo Sverige ar en aktivt forvaltad aktiefond som investerar i svenska
aktier. Fonden ldmnar normalt utdelning i december varje ar.

Forvaltare: Lars Bergkvist/Martin Wallin

Lannebo Sverige 130/30, bg 346-3585

Lannebo Sverige 130/30 &r en aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen
investerar i svenska aktier men kan i begransad omfattning placera globalt. I
grunden paminner fonden om Lannebo Sverige men den kan dessutom via
blankningar addera korta positioner som balanseras av ytterligare langposi-
tioner (vardera upp till cirka 30 procent). Fonden ldamnar normalt utdelning i
december varje ar.

Forvaltare:Lars Bergkvist/Martin Wallin

Lannebo Vision, bg 5563-4638

Lannebo Vision &r en aktivt forvaltad aktiefond som placerar i globala tillvéxt-
bolag, oftast bolag med hog forvantad tillvéxt inom branscher som teknologi,
industrivaror, lakemedel, medicinsk teknik, telekom, bioteknik, internet och
media. Tyngdpunkten for investeringarna ligger i USA. Fonden lamnar normalt
utdelning i december varje ar.

Forvaltare: Claes Murander

Lannebo Likviditetsfond, bg 5314-98374

Lannebo Likviditetsfond &r en kort réntefond, vilket innebdr att fondens 16p-
tid (duration) hogst kan uppga till tvd ar. Fonden l&mnar normalt utdelning i
februari varje ar.

Forvaltare: Karin Haraldsson

Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

»  Forséljningsavgift: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
*  Forvaltningsavgift: 1,6%

Riintefonder (Lannebo Likviditetsfond)

»  Forsdljningsavgift: 0%
*  Inldsenavgift: 0%
e Forvaltningsavgift: 0,3%
Lannebo Sverige 130/30

»  Forsdljningsavgift: 0%
»  Inlosenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
»  Inlosenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
*  Fast forvaltningsavgift: 1,0 %

*  Rorlig erséttning™: 20% pa ev. dveravkastning

*Ersdttningen utgar endast dd fondens relativa virdeutveckling overstigit utvecklingen for
fondens avkastningstriskel, definierat som Six Portfolio Return Index. Avgiften berdknas
dagligen, kollektivt i fonden.

Faktablad, informationsbroschyr och fondbestimmelser kan rekvireras
fran Lannebo Fonder, tel 08-5622 5200, eller fran var hemsida, www.
lannebofonder.se.

Fondens andelsvirde

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

Fondens tillgangar

Fondens tillgangar férvaras hos SEB som ar Lannebo Fonders fovarings-
institut. Fondens tillgdngar, aktier, andra vardepapper och likvida medel
finns med andra ord aldrig hos Lannebo Fonder. Detta innebér att de pengar
som sitts in pa en fonds konto finns kvar i fonden &ven om Lannebo Fonder
skulle fa problem.
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Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta, %

Utveckling 2012-01-01 - 2012-06-30

Lannebo Smabolag Select 6,8"
Lannebo Sverige Select 3,3"
Lannebo Stiftelsefond 3,2

Avkastningstroskel

- Smabolag Select, Sverige Select 2,5
SIX Return Index® 7,0
Carnegie Small Cap Return Index Sweden® 4,4

'Fér en investering gjord vid borjan av aret, *Fér en investering gjord vid fondens start
sAterinvesterande index

I faktarutan ovan kan du jamfora vara olika fonders utveckling mot nagra
index. Samtidigt skall dock papekas att vi pa Lannebo Fonder inte styrs
av index i var forvaltning.

Var investeringsfilosofi bygger pa att med langsiktig fundamental
aktieanalys som verktyg forsoka skapa en sa bra avkastning som mojligt
till en rimlig riskniva for vara kunder. Detta innebér fokus pa analys och
urval av enskilda aktier oberoende av indexvikt. Var uppfattning &r att
denna investeringsfilosofi innebér en rad fordelar.

*  Viinvesterar enbart i aktier som vi bedomer ska ge langsiktigt god
avkastning och det dr ocksa det enda skalet till att vi investerar i dem.

*  Viundviker att med automatik anse att stora bolag dr bra aktier, vilket
blir effekten for den som styrs av index i sin forvaltning.

e Vidrinriktade pa, och har som mal, att skapa bra absolut avkastning,
inte relativt nagot index.

e Vitror pa forvaltarens kompetens och ger utrymme till att den anvénds.

For att anda kunna utvérdera véra prestationer jamfor vi oss internt med
véra konkurrenter. I denna jémforelse har vi bara en malséttning och det
dr att 6ver tiden ligga i den absoluta toppen.

Lannebo Fonder AB

org nr 556584-7042

Styrelse

Styrelseledamdter:

Ordforande Anders Lannebo, direktor
Anna-Karin Eliasson Celsing, VD AKC Rad
Goran Rylander, VD EcoCare Sarl

Ulf Hjalmarsson, VD Hjalmarsson & Partners
Peter ROnstrom, forvaltare Lannebo Fonder

Verkstillande direktér
Goran Espelund

Revisorer
Deloitte AB med aukt. revisor Svante Forsberg som huvudansvarig.

Svensk kod fér fondbolag
Lannebo Fonder AB dr medlem i Fondbolagens forening och foljer ”Svensk
kod for fondbolag” som géller fran och med 2005.

Koden reviderades den 22 mars 2012. Flera bestimmelser har dérige-
nom utmdnstrats ur koden. Bakgrunden till detta dr att snarlika bestimmel-
ser numera aterfinns som bindande regler i framfor allt Finansinspektionens
foreskrifter.

I linje med kodens bestdmmelser vill Lannebo Fonder 1dmna féljande
kompletterande upplysningar om tillimpningen av koden.

Lannebo Fonder ér ett oberoende fondbolag som inte ingér i en storre
bank- eller forsékringskoncern. Lannebo Fonder dgs av Lannebo & Part-
ners AB, som i sin tur dgs till dvervidgande del av nyckelpersoner som ar
aktiva i Lannebo Fonder. For att upprétthalla en lamplig grad av oberoende
i styrelsen for Lannebo Fonder har det darfor varit viktigt att tillse att en
majoritet av styrelsens ledaméter &r oberoende i forhallande till Lannebo
Fonder och dess ledning och anstdllda samt storre aktiedgare 1 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.

Lannebo Fonder striavar mot att distributdrer vid ingaende av distri-
butionsavtal ska ata sig att f6lja god marknadsforingssed och dédrigenom
Fondbolagens forenings riktlinjer for information och marknadsforing
av fonder. Det finns ingangna avtal dér sé inte har skett. Lannebo Fonder
avser dock att verka for en dndring och att dessa distributdrer ska ldmna
ett sadant dtagande.

Anpassningar till nyheterna i koden vad géller kraven pa ett fondbolags
ersittningspolicy sker for Lannebo Fonders del i augusti 2012. Andring-
arna innebér bl.a. att fler anstéllda kommer att omfattas av reglerna om
uppskjutande av rorlig erséttning.

Bista mojliga resultat

Fondbolag dr enligt Finansinspektionens regelverk skyldiga att efterstréva
biasta mdjliga resultat vid placering av order hos ndgon annan for fonder-
nas rikning. Hiarmed avses fondbolagets skyldighet att vidta alla rimliga
atgérder for att uppna basta mojliga resultat for de fonder Bolaget forvaltar
med beaktande av ett antal faktorer, namligen pris, kostnad, snabbhet,
sannolikhet for utférande och avveckling, storlek och art samt andra for
utforandet vasentliga forhallanden. Dessa faktorer ska stillas i relation till
ett antal fond- och transaktionsspecifika kriterier, ddribland fondens mal,
placeringsinriktning, riskprofil och portfljtransaktionens beskaffenhet.

Inom Bolaget finns interna regler gillande hur bésta mdjliga resultat
ska uppnas och hur uppfoljning och utvérdering av mellanhénder ska ske.
Priset pa instrumentet och sannolikheten for utforande och avveckling har i
normalfallet foretrade nér det géller val av motpart i réntehandel.

Bolaget har faststdllt att resultatet av bésta orderutforande normalt ska
bedomas med hénsyn till pris och sannolikhet for utférande och avveckling.

Andelsédgare kan fa tillgang till Bolagets regler om bésta mojliga resultat
vid forfragan.

Ersittningsprinciper

Styrelsen i Bolaget faststéllde under 2011 en uppdaterad erséttningspolicy
som grundar sig pa Finansinspektionens foreskrifter om erséttningssystem




i kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbolag med tillstand for diskre-
tiondr portfoljforvaltning, FFFS 2011:1.

Erséttningspolicyn omfattar alla anstillda i Bolaget. Styrelsens antagna
ersattningspolicy syftar till att dstadkomma en god balans mellan fast och
rorlig ersdttning. Bolagets framgang ar starkt relaterat till resultatet i de
fonder Bolaget forvaltar. Erséttningspolicyn ska dérfor stimulera medarbe-
tarna till insatser som bidrar till att fonderna uppvisar en god riskjusterad
avkastning &ver tid. Ersdttningspolicyn ska vidare frimja en sund och
effektiv riskhantering och tjdna Bolagets langsiktiga intressen.

For att minska Bolagets operationella risk har det for styrelsen varit
en utgangspunkt att den del av ersdttningen som é&r fast ska vara lagre &n
hos merparten av Bolagets konkurrenter. Styrelsen har tagit hansyn till att
laga fasta kostnader 6kar mojligheterna for Bolaget att uppvisa ett positivt
resultat dver en konjunkturcykel. Den rorliga erséttningen, & andra sidan,
ska vara sa hog som krévs for att Bolaget ska vara attraktiv som arbetsgivare
och konkurrenskraftig.

Vissa anstillda har ett dgande i Bolaget som 6verstiger fem procent
av aktiekapitalet. Styrelsen bestammer att for denna kategori anstéllda ska
fast erséttning utga endast om Bolaget dr [6nsamt. Rorlig ersdttning utgér
i form av bonus, vilken utbetalas kontant. Bonus bestims diskretionért
av styrelsen efter forslag av ordforanden enligt framtagna riktlinjer. Detta
innebdr att styrelsen kan faststélla lagre belopp én enligt riktlinjerna eller
helt slopa rorlig ersittning, allt om det skulle behdvas for att trygga Bolagets
verksamhet.

En forsta forutséttning for att bonus ska utgé &r att resultatet i Bolaget
r sa hogt att aktiedgarna fatt en avkastning som 6verstiger det faststillda
avkastningskravet. Hiarigenom har styrelsen tagit hdnsyn till de risker 1
verksamheten som aktiedgarna ska kompenseras for. Om bonus ska utga,
berdknas det maximala beloppet med utgdngspunkt i Bolagets justerade
resultat (efter avdrag for kapitalkostnad) enligt ett intervall, dock forutsatt
att bonusavsittningen inte leder till att resultatet blir negativt.

Styrelsen faststdller varje anstéllds del av det totala bonusbeloppet med
utgangspunkt i hur den anstéllde bidragit till Bolagets resultat. Anstéllds
del av det totala bonusbeloppet kan uppga till noll kr. Styrelsen beaktar
dérvid bade generella och specifika faktorer avseende den anstélldes sétt
att fullgora sina uppgifter. Kvalitativa och kvantitativa bedomningar gors
ocksa. Exempel pa generella kvalitativa faktorer &r kundbemoétande, regel-
efterlevnad, administrativ felfrekvens och samarbetsformaga. For vissa an-
stillda vigs ocksa mer specifika kvantifierbara mal in som nettoforsiljning
inom marknadsforing och forséljning och riskjusterad avkastning jamfort
med konkurrerande fonder for férvaltare. Om mgjligt gor styrelsen ocksé
en sammanvagning av angivna faktorer 6ver flera ar.

For sérskilt reglerad personal, enligt definitionen i FFFS 2011:1, som
erhéller bonus 6verstigande 100.000:- kr, utbetalas 40 % direkt. Resterande
belopp fonderas — med beaktande av vad som ségs nedan - i en gemensam
bonuspool under tre ar.

Styrelsen kan besluta - med beaktande av Bolagets konjunkturcykel
samt den anstdlldes ansvar och uppgifter - om slutlig utbetalning av upp-
skjuten erséttning med en tredjedel under vardera av foljande ar. Forsta
delutbetalning far dock inte goras forrédn ett ar forflutit sedan den rorliga
erséttningen beslutades.

Information om Bolagets erséttningssystem ska offentliggdras i sam-
band med att arsredovisningen faststélls. Redogorelsen ska lamnas i en
bilaga till arsredovisningen.

Agarpolicy

Bolaget handlar uteslutande i fondandelségarnas gemensamma intresse.
Malet med forvaltningen &r att uppna hogsta mojliga avkastning med
hénsyn tagen till fondens mal, placeringsinriktning och riskprofil. Enligt
fondlagstiftningen ska fondbolag foretrdda andelsigarna i alla fragor som
ror fonden. Detta géller ocksa i dgarfragor. Bolaget utdvar dgarrollen i de
bolag fonderna dr aktiedgare, pa andelsdgarnas uppdrag och for fondernas
rikning. Agarrollen utévas i syfte att maximera aktiens virde pa 1ang sikt.

Bolagsstimma

Bolaget har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dér fonderna har
aktieinnehav och att dir utdva var rostratt. Undantag fran denna princip
kan géras om innehavets storlek &r ringa i forhallande till dvriga aktiedgare.
Nir det géller utlindska bolag avgor praktiska hansyn om deltagande pa
bolagsstimma ska ske.
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Valberedning

Bolaget verkar for att principer for valberedningsarbetet redovisas 6ppet
och att detta arbete fungerar effektivt. Vi ar beredda att sjilv delta i valbe-
redningsarbete forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa sddant
sétt att var handlingsfrihet ar oinskrankt.

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

Styrelse

Bolaget utvar dgarrollen utan krav pé styrelserepresentation. En sadan
styrelserepresentation skulle forsvéra en effektiv forvaltning. Bolaget
verkar for att styrelsen i de bolag fonden investerar i ska vara vil sam-
mansatt med avseende pa relevant erfarenhet och kompetens och i 6vrigt
uppfyller de krav som Svensk kod for bolagsstyrning anger. En styrelsele-
damot 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 1 normalfallet vara
mellan fem och sju stycken. Bolaget verkar for en bred rekryteringsbas
till bolagsstyrelserna.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Bolaget anser att det &r positivt med vil avvidgda aktierelaterade incita-
mentsprogram riktade till anstéllda i de bolag dar fonderna ar aktiedgare.
Incitamentsprogram ska utformas sé att de frimjar ett langsiktigt 4gande av
aktier. Tilldelningen ska normalt baseras pa en tydligt definierad motpresta-
tion, 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
normalfallet inte dr lampliga. Styrelsen ska i1 god tid forankra forslag till
incitamentsprogram hos de storre dgarna infor beslut pa bolagsstimma.

Ovrigt
*  Bolaget verkar for att principen en aktie — en rost ska rada.

*  Bolaget verkar for att for fondernas rakning investera i foretag som
agerar i enlighet med relevanta koder och riktlinjer samt i Ovrigt enligt
god sed pa aktiemarknaden.

*  Bolagetredovisar i efterhand stdllningstaganden i visentliga enskilda
dgarfragor och motiven for dessa for andelsdgarna. Informationen lam-
nas pa www.lannebofonder.se. Onskar andelsigare fa del av samtliga
stallningstaganden fondbolaget gjort i dgarfragor, tillhandahalls sadan
information kostnadsfritt pa begéran.

Kontaktperson for dgarfragor dr Peter Ronstrom, telefon 08-5622 5200.
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Skatteregler

Fondens skatt: Den 1 januari 2012 tradde nya skattebestimmelser for fonder
och fondinnehav i kraft som gor att skatten pa sjdlva fonden forsvinner
medan en ny skatt pa innehav av direktidgda andelar i investeringsfonder
har inforts.

Fondspararens skatt: Vid utdelning dras preliminérskatt (giller ej juridiska
personer). Kapitalvinst/forlust redovisas pa kontrolluppgift till Skattever-
ket, men skatteavdrag gors ej. OBS: kapitalforlust pa onoterade fonder far
enbart dras av till 70 procent.

De nya skattebestimmelserna for fonder och fondinnehav innebér att skatten
pa sjélva fonden forsvinner medan en ny skatt pa innehav av direktigda
andelar i investeringsfonder inférs. Fondandelségaren ska i sin deklaration
ta upp en schablonintdkt som uppgar till 0,4 procent av kapitalunderlaget.
Kapitalunderlaget utgors av vérdet pa andelarna vid kalenderérets ingang.
Schablonintikten tas sedan upp i inkomstslaget kapital och beskattas med
30 procent. For juridiska personer beskattas schablonintdkten i inkomst-
slaget naringsverksamhet med 26,3 procent skatt. Kontrolluppgift lamnas
for fysiska personer och svenska dddsbon. Juridiska personer far sjélva
berdkna schablonintékt och betala in skatt.

Skatten kan paverkas av individuella omstandigheter och den som é&r
osdker pa eventuella skattekonsekvenser bor soka experthjalp.

Kvittning av fonder (Avdrag i %)

Onoterad fond
(Select) Aktiefond

Kapitalforlust

Kapitalvinst 100% Réantefond
Aktiefond 70 % 100 %
Réntefond 70 % 100 %
Ovrig fond (Mixfond) 70 % 100 %
Onoterad fond (Select) 70 % 100 %

Land och valutakoder

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

FI Finland NOK Norsk krona
NO Norge SEK Svensk krona

SE Sverige

Aktiv risk (tracking error)

Ett matt som beskriver hur fondens kursutveckling f6ljer utvecklingen av
jamforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen for differensen i avkast-
ning pa fonden och ett jamforelseindex. Uppgiften baseras pa ménadsdata
och avser de senaste 24 manaderna.

Insittnings- och uttagsavgifter

Fondbolaget tar ej ut inséttnings- respektive uttagsavgifter med undantag
for inldsen av andelar som innehavts kortare tid &n 30 dagar, da en uttags-
avgift om en procent utgér. Denna tillfaller fonden.

Forvaltningsavgift
Anges 1 procent av genomsnittlig fondfé6rmdgenhetoch avser den fasta
arliga forvaltningsavgiften samt eventuell prestationsbaserad avgift.

Forvaltningskostnad fér engangsinsittning

10 000 och 100 0oo kronor

Rorlig och fast forvaltningskostnad i kronor som under perioden ar hin-
forlig till ett andelsinnehav som vid periodens borjan uppgick till 10 000,
respektive 100 000 kronor och som behallits i fonden till periodens slut.

Genomshittlig fondférmégenhet
Ingaende fondformogenhet plus fondférmogenheten den sista dagen i varje
manad under perioden, dividerat med antalet observationer.

Nettoexponering

Marknadsvirdet av ett innehav minus eventuell negativ position. Med
negativ position avses aktier som fonden har lanat for att dérefter sdlja. I be-
rakningen av nettoexponering tas d&ven hénsyn till exponering via optioner.

Omsittningshastighet
Det ldgsta av summa kopta eller salda virdepapper under perioden divide-
rat med genomsnittlig fondformdgenhet under perioden. Anges i arstakt.

Sharpe kvot

Ett matt pa fondens avkastning med hénsyn till den totalrisk som fonden
har haft under en period. Berdknas som kvoten mellan fondens avkastning
minus den riskfria rdntan och fondens totala risk (standardavvikelsen).
Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

TKA, Totalkostnadsandel

Utgors av fondens forvaltningsavgift och 6vriga kostnader, framfor allt
transaktionskostnader (de avgifter fonden maste betala for kop/forsiljning
av virdepapper) - sa kallat courtage och utlindska kupongskatter) uttryckt
i procent av genomsnittlig fondférmdgenhet.

Totalavkastning, netto
Avkastning efter fast och prestationsbaserat arvode for en investering gjord
vid arets borjan, alternativt vid fondens start.

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 virdet pa de vardepapper som omsatts och
till vilka transaktionskostnaderna ar hanforliga.

Adlig avgift

Alla avgifter och betalningar som kan tas ur fondens medel pa basis av
lag, foreskrifter, fondbestdimmelser samt informationsbroschyren. Avgif-
ten ska ange totalbeloppet av sadana kostnader men exkludera sdrskilda
identifierade poster.

Kostnader som omfattas &r till exempel fasta forvaltningsavgifter,
forvaringsavgifter och avgift till tillsynsmyndighet. Kostnader som inte
omfattas ar till exempel inséttnings- och uttagsavgifter samt prestations-
baserade avgifter som betalats till fondbolaget.
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