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Fondens placeringsinriktning
Lannebo Stiftelsefond &r en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond)
som placerar i aktier pa den svenska
bdrsen. Fonden har friare placerings-
regler &n en vanlig” aktiefond vilket
ger forvaltaren storre mojligheter.
Fonden ger en arlig utdelning om
minst fem procent.

Portfoljforvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under arets forsta halvar sjonk Lannebo Stiftelsefond med 0,7 procent.
Sammantaget sjonk Stockholmsbérsen (SIXRX) med 0,7 procent under
forsta halvaret.

Enskilda innehavs utveckling
Under forsta halvaret 2011 har konjunkturkéinsliga bolag generellt sett
haft en svag kursutveckling. For de bolag som utvecklats bést pa Stock-
holmsborsen finns i regel bolagsspecifika forklaringar. Aktier som gynnat
fondens utveckling dr framfor allt Q-Med, ABB, AstraZeneca, Swedbank
samt IFS. ABB har presenterat bra rapporter och uppskattats for att det &r
sencykliskt. IFS har gynnats av att bolaget har en bra position i en marknad
som konsolideras och dr ett antal forvérv skett med betydande budpremier.
Aktier som paverkat fondens utveckling negativt dr Electrolux, Nobia,
Sandvik, SCA och Skanska. Gemensamt for dessa bolag &r att de &r pressade
av hogre ravarukostnader som de inte kunnat kompensera sig for genom
prishdjningar.

Viktiga forandringar

Fonden har i all visentlighet behallit inriktningen mot bolag som gynnas av
en fortsatt dterhdmtning i vérldskonjunkturen. Storre nettokop har gjorts
i Autoliv, Handelsbanken, Volvo samt AstraZeneca. Handelsbanken ér ett
nytt innehav i fonden. Fonden har avyttrat samtliga aktier i Q-Med, H&M,
ABB och Nordea. Aktierna i Q-Med avyttrades i samband med att Galderma
hojde sitt bud pa bolaget fran 75 kronor till 79 kronor per aktie.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav bestér av Volvo, AstraZeneca, Autoliv, Electrolux
samt IFS. IFS och AstraZeneca har bada utvecklats béttre &n borsen medan
Volvo och Autoliv utvecklats simre &n borsen under halvéret. Electrolux
har utvecklats betydligt simre dn borsen som helhet.

Volvo gynnas for ndrvarande av en stark dterhdmtning i lastvagnsforsélj-
ningen. Forsiljningen i savil Nordamerika som Europa har en ldngre tid
legat under den langsitkiga trenden vilket medfort att vagnsparkerna hos
Volvos kunder nu &r alderstigna. Detta borgar for att marknaden kommer
att vara fortsatt stark. Volvos verksamhet inom affdrsomradet Construction
Equipment gynnas dessutom av de stora infrastrukturinvesteringar som gors
i de framvixande ekonomierna.

Trots att resultatutvecklingen kontinuerligt 6verraskat marknaden posi-
tivt de senaste dren har AstraZenecas kursutveckling i flera ar varit en be-
svikelse. Marknadens tveksamhet till aktien har framfor allt varit relaterad
till bolagets oforméga att fa fram nya produkter av betydelse. Detta kan
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dock komma att forédndras da bolaget har en ny produkt som snart férvéntas
erhalla ett godkdnnande av det amerikanska ldkemedelsverket FDA. Om
produkten blir godkdnd kommer den att utmana vérldens idag bist séljande
ladkemedel Plavix, ett blodfértunnande lakemedel. Ett godkdnnande torde
dérfor 6ka mojligheten att aktien uppvéarderas da den dr en av Stockholms-
borsens ldagst varderade.

De senaste arens forvérv har stirkt bilsékerhetsforetaget Autolivs konkur-
renskraft samtidigt som bolaget flyttat fram sin marknadsposition ytterli-
gare pa den alltmer betydelsefulla kinesiska marknaden. Flera av Autolivs
kunder har dock flaggat for produktionsstdrningar under andra och tredje
kvartalet till f6ljd av storningar i komponentforsorjningen relaterade till
jordbavningskatastrofen i Japan.

Electrolux har haft en svag kursutveckling under forsta halvéret. Mark-
naden har varit besviken pa en ldgre utdelning dn forvéntat. Dessutom har
vinstutvecklingen varit svagare én forvéntat pa grund av att bolaget inte
kunnat kompensera sig for hogre ravarukostnader. Nar det géller en lagre
an forvintad utdelning skall detta dock ses mot bakgrund av att bolagets
nye VD, Keith McLoughlin, tydligt signalerat att bolaget nu skall vixa
genom forvérv. Vi bedomer detta som positivt &ven om marknaden initialt
varit besviken. Electrolux har dven genomfort prishdjningar som kommer
att mildra effekten av stigande ravarukostnader.

IFS ar en nischaktoér inom marknaden for affarssystem. Bolaget har natt
en ledande position inom segment sasom forsvar och flygplansunderhall.
IFS bygger kontinuerligt upp en allt stérre bas av kunder som prenumererar
pa service och uppdateringstjénster vilket bidrar till en stabilitet i intjdnings-
formagan. Antalet konkurrenter blir 6ver tid allt farre da branschen &r inne
i en konsolideringsfas. Aktien har sannolikt gynnats av att en del av IFS
konkurrenter blivit uppkopta med betydande budpremie.

Ovrigt
Enligt fondbestdmmelserna har fonden rétt att handla med optioner, termi-
ner och likartade finansiella instrument samt rétt att 1dna ut vardepapper.
Ingen av dessa mojligheter har utnyttjats under perioden.

Ingen handel av finansiella instrument har skett med bolag inom samma
koncern.
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Fonden startade 2010-10-01

Fondens utveckling
Fondférmogenhet, tkr
Andelsvarde, kr
Utdelning, kr
Totalavkastning

Six Return Index

Omsattning
Omsattningshastighet, ggr

Kostnader

Forvaltningsavgift
Transaktionskostnader, tkr
Transaktionskostnader i procent
TER

Férsaljnings- och inldsenavgifter

Tillgangar per 2011-06-30

110630
54 309
997
54,64
-0,7%
-0,7%

1,0

1,6%

0,1%
1,8%
0,0%

101231
36 324
1093
0,00
9,3%
7.8%

1,6%

55
0,1%
1,6%
0,0%

Andelsagares schabloniserade kostnad

Foérvaltningskostnad
- engangsinsattning 10 000 kr
- engangsinsattning 1 000 000 kr

Risk och avkastningsmatt
Sharpe kvot

Totalrisk

Totalrisk jmf index

Tracking error
Genomsnittlig arsavkastning
- 24 man

-5ar

Fondens fem storsta innehav
Volvo

AstraZeneca

Autoliv

Electrolux

IFS

Portfoljinformation

Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar.

FINANSIELLA
INSTRUMENT

LAND/
VALUTA

ANTAL

FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD

ENERGI

Lundin Petroleum SE/SEK

FINANS OCH FASTIGHET

Handelsbanken A SE/SEK
Swedbank A SE/SEK
HALSOVARD

AstraZeneca GB/SEK

INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

Alfa Laval SE/SEK
Cision SE/SEK
Sandvik SE/SEK
Scania B SE/SEK
Skanska B SE/SEK
SKF B SE/SEK
Volvo B SE/SEK
INFORMATIONSTEKNOLOGI
IFSB SE/SEK
Net Insight B SE/SEK
MATERIAL

Lundin Mining CA/SEK
SCAB SE/SEK
Stora Enso R SEK FI/SEK

20 050

9 250
16 000

18 800

17 600
33000
24 800
10 250
20550
13 800
63 500

26 200
750 000

13 500
12 500
25800

SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER

Autoliv SDB US/SEK
Electrolux B SE/SEK
MTG B SE/SEK
Nobia SE/SEK

8800
24 300
4 400
44 000

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT

Ovriga tillgangar och skulder netto
FONDFORMOGENHET

KURS

86,00

195,10
106,30

313,5

136,30

47,50
110,90
146,70
113,20
183,00
110,50

118,75
3,13

47,93
89,05
66,15

499,90
150,90
417,70

41,50

VARDE
TKR

1724
1724

1805
1701
3505

5894
5894

2399
1568
2750
1504
2326
2525
7017
20 089

311
2348
5459

647
1113
1707
3 467

4 399
3667
1838
1826
11730

51 868
2441
54 309

% AV
FOND

95,5%

3,2%
3,2%

3,3%
3,1%
6,5%

10,9%
10,9%

4,4%
2,9%
5,1%
2,8%
4,3%
4,7%
12,9%
37,0%

5,7%
4,3%
10,1%

1,2%
2,0%
3,1%
6,4%

8,1%
6,8%
3,4%
3,4%
21,6%

95,5%
4,5%
100,0%

Branschfordelning

110630

7707

101231

7 43
4335

historik saknas

historik saknas

tkr
7017
5894
4399
3667
3111

% av fond
12,9

10,9

8,1

6,8

57

Energi

Finans och fastighet
Halsovard

Industrivaror och tjénster

Informationsteknologi
Material

Sallankopsvaror
och tjanster
Ovriga tillgangar
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Balansrakning

2011-06-30 % AV 2010-12-31 %AV

TKR FOND TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 51868 95,5% 34740 95,6%
Bank och likvida medel 2500 4,6% 1566 4,3%
Kortfristiga fordringar 10 0,0% 1688 4,6%
Summa tillgangar 54 378 100,1% 37 993 104,6%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -69  -0,1% -1669 -4,6%
Summa skulder 69 -0,1% -1669 -4,6%
Fondférmoégenhet 54 309 100,0% 36 325 100,0%

Resultatrakning 1/1 - 30/6

2011 2010
TKR TKR
Intékter och vardeférandring
Vardeférandring pa
aktierelaterade vardepapper -2792 2625
Utdelningar 934 10
Ranteintakter 10
Summa intdkter och vardeforandring -1 849 2635
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -316 -105
Ersattning till férvaringsinstitutet -11 -5
Summa kostnader -327 -110
Periodens resultat -2176 2525

Forandring av fondformogenhet

Fondféormogenhet vid arets borjan 36 325 0
Andelsutgivning 21976 33 800
Resultat enligt resultatrakning -2 176 2525
Utdelat till andelsagare -1816 0
Fondféormogenhet vid periodens slut 54 309 36 325

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 840 768
Realisationsférluster -1499 -5
Orealiserade vinster/forluster -2 133 1862
Summa -2 792 2625

Agarpolicy

(faststdilld av Lannebo Fonder AB:s styrelse 2009-05-11)

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelségarnas gemensamma
intresse. Malet med forvaltningen &r att uppna hogsta mdjliga avkastning
med hédnsyn tagen till fondens placeringsinriktning och risk. Enligt fond-
lagstiftningen ska fondbolag foretrada andelsdgarna i alla fragor som ror
fonden. Detta giller saledes ocksa i dgarfragor. Lannebo Fonder utdvar
dgarrollen i de bolag fonden valt att placera i pa andelsdgarnas uppdrag
och for fondernas rikning. Agarrollen utdvas i syfte att maximera aktiens
viarde pa lang sikt.

Bolagsstimma

Lannebo Fonder har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dér
fonderna har aktieinnehav och att dér utdva var rostritt. Undantag fran
denna princip kan goras om innchavets storlek &r ringa i forhallande till
Ovriga aktiedgare. Nar det giller utlaindska bolag avgor praktiska hansyn
om deltagande pa bolagsstimma ska ske.

Valberedning
Lannebo Fonder verkar for att principer for valberedningsarbetet redovisas
Oppet och att detta arbete fungerar effektivt. Vi dr beredda att sjélv delta i
valberedningsarbete forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa
sadant sitt att var handlingsfrihet &r oinskrénkt.

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

Styrelse
Lannebo Fonder utdvar dgarrollen utan krav pa styrelserepresentation. En
sadan styrelserepresentation skulle forsvéra en effektiv forvaltning.
Lannebo Fonder verkar for att styrelsen i de bolag fonden investerar
i ska vara vél sammansatt med avseende pa relevant erfarenhet och kom-
petens och i 6vrigt uppfyller de krav som Svensk kod for bolagsstyrning
anger. En styrelseledamot ska inte ha andra uppdrag i sadan omfattning att
ledamoten inte kan dgna styrelseuppdraget tillracklig tid och omsorg och
aktivt bidra till ett effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledaméter bor i
normalfallet vara mellan fem och sju stycken. Lannebo Fonder verkar for
en bred rekryteringsbas till bolagsstyrelserna.

Aktierelaterade incitamentsprogram
Lannebo Fonder anser att det dr positivt med vil avvigda aktierelaterade
incitamentsprogram riktade till anstdllda i de bolag som vi édger. Incita-
mentsprogram ska utformas sa att de fraimjar ett langsiktigt 4gande av aktier.
Tilldelningen ska normalt baseras pa en tydligt definierad motprestation,
antingen i form av en egen investering eller i form av maluppfyllelse.
Lannebo Fonder anser att de som deltar i incitamentsprogram ska ta ndgon
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 i god tid forankra forslag till incitamentsprogram hos de
storre dgarna infor beslut pa bolagsstimma.

Ovrigt
» Lannebo Fonder verkar for att principen en aktie — en rost ska rada.

» Lannebo Fonder verkar for att de foretag vi investerar i agerar i enlig-
het med relevanta koder och riktlinjer samt i dvrigt enligt god sed pa
aktiemarknaden.

» Lannebo Fonder efterstrivar att investera i foretag som upptréder i en-
lighet med nationella och internationella lagar och konventioner samt i
Ovrigt upptrader som goda samhillsmedborgare.

» Lannebo Fonder redovisar i efterhand stillningstaganden i vdsentliga
enskilda dgarfragor och motiven for dessa for andelségarna.

Kontaktperson i dgarfidgor: Goran Espelund, tel 08-5622 5200, e-mail:
goran.espelund@lannebofonder.se.

Denna dgarpolicy dr upprittad i linje med Fondbolagens Forenings ~Re-
kommendation kring fondbolagens dgarutovande .



Halvarsredogorelse for Lannebo Stiftelsefond

Halvérsredogorelse for Lannebo Stiftelsefond har upprittats enligt lagen
om investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter och ansluter i
allt vésentligt till Fondbolagens Forenings tillimpliga rekommendationer.
Fondernas rikenskaper for forsta halvaret 2011 har inte varit foremal for
granskning av fondbolagets revisorer.

Vérdering av finansiella instrument

Fondernas tillgangar och skulder virderas dagligen. Viardepapperna vir-
deras med senaste tillgéingliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste
kop- eller séljkurs. Om nagon kurs saknas far virderingen ske till den kurs
som fondbolaget beslutar pa objektiva grunder.

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

Styrelse

Oberoende styrelseledamoter:

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

Ulf Hjalmarsson, VD Hjalmarsson & Partners

Styrelseledamdoter:
Peter ROnstrom, forvaltare Lannebo Fonder

Revisorer
Aukt. revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

Ersattningsprinciper hos Lannebo Fonder AB

Styrelsen i Lannebo Fonder AB faststillde under 2011 en uppdaterad
erséttningspolicy som grundar sig pa Finansinspektionens foreskrifter om
ersittningssystem i kreditinstitut, virdepappersbolag och fondbolag med
tillstand for diskretiondr portfoljforvaltning, FFFS 2011:1.

Erséttningspolicyn omfattar alla anstéllda i bolaget. Styrelsens antagna
ersittningspolicy syftar till att astadkomma en god balans mellan fast och
rorlig ersittning. 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 over tid. Ersdttningspolicyn ska vidare frimja en sund och
effektiv riskhantering och tjana Bolagets langsiktiga intressen.

For att minska Bolagets operationella risk har det for styrelsen varit
en utgangspunkt att den del av erséttningen som ér fast ska vara lagre dn
hos merparten av Bolagets konkurrenter. Styrelsen har tagit hdnsyn till att
laga fasta kostnader 6kar mojligheterna for Bolaget att uppvisa ett positivt
resultat over en konjunkturcykel. Den rorliga ersittningen ska vara sd hog
som krévs for att Bolaget ska vara attraktiv som arbetsgivare och konkur-
renskraftig.

Vissa anstdllda har ett dgande i Bolaget som &verstiger fem procent
av aktiekapitalet. Styrelsen bestimmer att f6r denna kategori anstdllda ska
fast erséttning utga endast om Bolaget ar 16nsamt.

Rorlig erséttning utgar i form av bonus, vilken utbetalas kontant. Bonus
bestdms diskretionért av styrelsen efter forslag av ordféranden och verkstél-
lande direktoren enligt framtagna riktlinjer. Detta innebér att styrelsen kan
faststélla lagre belopp dn enligt riktlinjerna eller helt slopa rorlig erséttning,
allt om det skulle behdvas for att trygga Bolagets verksamhet.

En forsta forutsittning for att bonus ska utga &r att resultatet i Bolaget
ar sa hogt att aktiedgarna fatt en avkastning som &verstiger det faststéllda
avkastningskravet. Hirigenom har styrelsen tagit hinsyn till de risker i
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 bonusavséttningen inte leder till att resultatet blir negativt.

Styrelsen faststiller varje anstéllds del av det totala bonusbeloppet med
utgdngspunkt i hur den anstillde bidragit till Bolagets resultat. Anstéllds
del av det totala bonusbeloppet kan uppga till noll kronor. Styrelsen be-
aktar darvid bade generella och specifika faktorer avseende den anstélldes
sitt att fullgora sina uppgifter. Kvalitativa och kvantitativa bedémningar
gors ocksa. Exempel pa generella kvalitativa faktorer dr kundbemdtande,

regelefterlevnad, administrativ felfrekvens och samarbetsformaga. For
vissa anstillda végs ocksa mer specifika kvantifierbara mal in som nettofor-
sdljning inom marknadsforing och forséljning och riskjusterad avkastning
jamfort med konkurrerande fonder for forvaltare. Om mojligt gor styrelsen
ocksa en sammanvégning av angivna faktorer 6ver flera ar.

For sarskilt reglerad personal, enligt definitionen i FFFS 2011:1, som
erhéller bonus 6verstigande 100.000 kronor, utbetalas 40 procent 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 anstilldes ansvar och uppgifter - om slutlig utbetalning av uppskjuten
ersittning med en tredjedel under vardera av foljande ar. Forsta delutbetal-
ning far dock inte goras forrén ett ar forflutit sedan den rorliga erséttningen
beslutades.

Information om Bolagets erséttningssystem ska offentliggéras i samband
med att arsredovisningen faststdlls. Redogdrelsen ska lamnas i en bilaga
till arsredovisningen.
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