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VD har ordet

Aktiemarknaden

Efter en ndgot trevande inledning under érets forsta ménader utvecklades
Stockholmsborsen mycket starkt fram till slutet av april. Den positiva trenden
brots dock nér skuldkrisen i Grekland tilltog under maj. Placerarkollektivets
riskvillighet minskade markant och maj blev en riktigt dalig borsmanad. I juni
sag vi forst en rejél uppgang som néstan tog oss tillbaka till arets hogsta niva
fran i april. Under slutet av mdnaden vinde dock borsen aterigen ned kraftigt
nér oron pa nytt tilltog. Nér vi summerade det forsta halvaret hade borsen (SIX
Portfolio Return Index) stigit med sju procent medan de mindre bolagen uttryckt
som CSX Return index slutade oféréndrat.

Det allménna konjunkturldget dr nu béttre &n vad det var for ett ar sedan.
Efterfragan i Asien, Latinamerika och Nordamerika har utvecklats béttre &n
vad vi forvintat oss medan Europa utvecklats som forvintat eller nagot samre,
med Sverige som ett lysande undantag. Skuldkrisen i ett antal av de svagare
europeiska ekonomierna har varit i fokus under varen med Grekland som det
mest uppmérksammade fallet. Marknadens fokus pa problemen driver nu fram
reformer som leder till att den finanspolitiska atstramningen kommer tidigare
dn vad vi forvintade oss. Detta dr negativt for den europeiska tillvéxten i det
korta perspektivet men positivt och nddvindigt i det ldngre perspektivet. Virt att
notera ar att skuldsanering innebér lagre, men inte nédvéndigtvis negativ, tillvaxt.
Sverige 1 borjan av 90-talet ar ett exempel pa detta dven om forutséttningarna
for varje land &r olika. Samtidigt &r det bekymmersamt om denna sanering pa-
gér samtidigt i flera ldnder och da inte ’bara” i ett antal mindre sydeuropeiska
ekonomier.

Forsta halvéret praglades av en vildigt bra vinstutveckling i néringslivet. De
kostnadsbesparingar som vidtogs i manga noterade bolag foregaende ar har fatt
den effekt vi forvintade oss, det vill sdga en vildigt stark vinstutveckling nar
vél volymerna i ndgon méan kom tillbaka. Under inledningen av aret gynnades
svensk industri ocksa av savél formanliga priser pa insatsvaror som fordelaktiga
valutakurser, faktorer som inte kommer att kvarstd under resten av aret.

Sammantaget star vi infor en mycket spannande host. Var bésta prognos ar
att varldsekonomin fortsétter att vdxa, om &n i en nagot lugnare takt &n vad vi
tidigare forvantade oss. Detta innebar att rdntorna sannolikt forblir laga en tid
framover. Forutsatt att tillvaxten inte blir vasentligt sémre an vara forvantningar
tycker vi aktiemarknaderna ser fortsatt attraktiva ut, inte minst i relation till
andra placeringsalternativ.

Vi ér relativt néjda med véra forvaltningsinsatser under forsta halvaret med
undantag av Lannebo Alpha Select som inte motsvarat véra forvantningar. Det
ar speciellt gladjande att kunna konstatera att Lannebo Smabolag Select steg med
atta procent (tio procent for de andelsdgare som varit med sedan start) medan,
som ovan ndmnts, smabolagsindex slutade of6érandrat under perioden. Vi har
dessutom skapat detta resultat med en riskniva i fonderna som understiger vara
konkurrenters.

Minst lika roligt dr att kunna konstatera att fler och fler kunder ger oss fortro-
endet att forvalta sitt kapital. Vara fonder tillfordes netto 1,9 miljarder kronor
under forsta halvéret och vid periodens slut forvaltade vi 26 miljarder kronor
vilket dr ett nytt rekord for Lannebo Fonder. Vi tar det fortroende som béade
gamla och nya kunder visar oss pa storsta allvar och kommer fortsitta gora vart
yttersta for att leva upp till era forvantningar.

Med forhoppningar om en fortsatt skon sommar

Goran Espelund
VD, Lannebo Fonder

Kommentarer

Aktiemarknaden hade en slagig utveckling under det forsta halvaret. Efter en
trog inledning pé aret steg borsen kraftigt under mars och april, framfor allt till
foljd av goda konjunktursignaler och den ovéntat starka resultatutvecklingen
bland svenska foretag. Foretagen gynnades av den kraftiga 6kningen i kapaci-
tetsutnyttjandet som sker nér efterfragan vander uppat. Dessutom tillkom effek-
terna av de kostnadsbesparingar som foretagen gjorde under nedgangsperioden.
Optimismen pé aktiemarknaden brots dock i maj nér de svaga statsfinanserna i
sodra Europa kom i fokus. Vi ser alltjimt relativt positivt pd aktiemarknaden d&
de flesta indikatorer entydigt pekar mot en starkare konjunktur, vilket i sin tur
leder till hogre foretagsvinster. Detta tillsammans med en relativt lag ranteniva
utgdr en god miljo for aktier.

Den konjunkturaterhdmtning som vi forvéntat oss har nu paborjats. Takten i
uppgangen skiljer sig dock at mellan olika regioner. I Asien stiarks konjunkturen
och regionen forvéntas vara lokomotivet i virldsekonomins dterhdmtning. Den
amerikanska ekonomin vixer, bland annat tack vare en god konsumtion. Aven
foretagssektorn ar stark med god produktivitet och 1onsamhetsniva. Det laga
inflationstrycket gor att den amerikanska centralbanken forvéntas halla styrrédntan
oforandrad under 2010. Den europeiska utvecklingen bromsas emellertid av de
statsfinansiella problemen i ett flertal lander, fraimst Grekland men @ven Spanien,
Portugal, Italien och Irland. Svensk ekonomi star sig stark och BNP-tillvixten
ar sa hér langt ovéntat hog (se diagram). Behovet av finanspolitisk atstramning
ar litet i Sverige och var export gynnas av den okade vérldshandeln.
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Aterhimtningen frin den kraftiga nedgangen kommer att ta tid och lir inte vara
fri fran besvikelser. De omfattande ekonomiska stimulanserna brét det kraftiga
fallet i tillgangspriser och ekonomisk aktivitet, men de forsamrade samtidigt stats-
finanserna i savil Europa som USA. Problemen ér storst i Europa som samtidigt
brottas med en aldrande befolkning och stora pensionsavgangar. Darfor édr det
nodvindigt for flera lander att strama at sina budgetar, vilket kommer himma
den ekonomiska aterhdmtningen. Osékerheten kring vilka europeiska banker som
innehar exponering mot de finansiellt traingda landerna har foranlett en 6kad oro
pé kreditmarknaden. For att ddmpa oron lanserade EU och IMF i maj ett stodpaket
som bestar av lanegarantier som skall tdcka lanebehoven fram tills 2012.

Nir ekonomiska nedgangar har fororsakats av finansiella kriser visar erfarenheten
att aterhdmtningen tar ldngre tid an vanligt. Dérfor forvantar vi oss att det drojer
innan optimismen bland konsumenter, féretag och investerare dtervénder pa bred
front. Vérldsekonomins troliga monster framover kan beskrivas som ”tva steg
fram, ett steg tillbaka”.

Inflationstrycket ar i dagsldget mattligt eftersom resursutnyttjandet ar lagt.
Framéver bor inflationen stiga i takt med att konjunkturen stirks, vilket bor leda
till hdgre réntor. Samtidigt gor dock den forsvagade ekonomiska situationen i
Europa att réantenivan inte kommer stiga sé hastigt som tidigare befarats. Den
laga réntenivan kommer séledes att fortsitta vara ett stod till aktiemarknaden.
Laga réntor gor att alternativen till aktieplaceringar &r mindre attraktiva, vilket
bor leda till kapitalfloden till aktiemarknaden.

Sammanfattningsvis dr var syn att varens borsnedgang var en korrektion och
inte borjan pa en ny, lingre nedgangsperiod. De viktiga faktorerna for en bra
aktiemarknad finns fortfarande pa plats. Virderingsnivan &r inte hog, foretags-
vinsterna &r stigande och réntenivan dr lag. Svenska aktier utgér ett intressant
investeringsalternativ da vi har gott om vélskotta exportforetag som gynnas av
en Okad vérldshandel och da de svenska statsfinanserna ér starka, vilket stodjer
foretag med inhemsk verksamhet. Dessutom &r de finansiellt svagaste europeiska
landerna inga stora exportmarknader for svenska foretag. Den positiva borssynen
forutsétter dock att det lanserade stodpaketet tillsammans med de annonserade
budgetatstramningarna stabiliserar kreditmarknaderna och banksystemet.




Lannebo Smabolag Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Smébolag Select 4r en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i sma och medelstora bolag i
Norden. Tonvikten ligger pa Sverige.
Fonden har friare placeringsregler
an en “vanlig” aktiefond vilket ger
forvaltaren storre mojligheter.

Bg 5578-8004

Portféljforvaltare: Peter Ronstrom/Mats Gustafsson

peter.ronstrom@lannebofonder.se
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Den kraftiga aterhdmtningen i foretagsvinsterna fortsatte under forsta halv-
aret 2010, vilket foranledde en stark borsstart pa aret. En 6kad efterfragan
kombinerat med foretagens kostnadsbesparingar innebar verraskande hoga
foretagsvinster inom flera sektorer. Borsoptimismen dimpades sedermera
av de skrala statsfinanserna hos ett antal europeiska lander och oron att
detta i sin tur ska bromsa den ekonomiska aterhamtningen samt utldsa
kreditforluster 1 banksektorn.

Lannebo Smabolag Select steg under forsta halvaret med 9,8 procent,
vilket kan jaimf6ras med Carnegie Small Cap Return Index (CSRX) som
minskade med 0,1 procent. Fondens fokus pa vélskotta bolag har betalat sig
i och med att inga enskilda aktier har utvecklats anméarkningsvért daligt.

Fondens placeringar

En hérnsten i forvaltningsstrategin ar att investera fondkapitalet i foretag
som har en god och uthéllig l16nsamhet samt en sund finansiell stéllning.
Fokuset pa kvalitetsbolag bor leda till en bra samlad vinstutveckling for
fondens innehav och dédrmed en 6kad méjlighet for fonden att visa en god
avkastning. Vid halvarsskiftet var en stor andel av fondkapitalet placerat
i vélskotta industriféretag som gynnas av den pagaende ekonomiska ater-
hiamtningen.

Fondens fem storsta innehav vid halvarsskiftet var G&L Beijer, Alfa
Laval, Securitas, Lindab, och OEM International.

G&L Beijer siljer kyl- och fryskomponenter framst till livsmedelshan-
deln. Under forsta halvaret avyttrades affarsomrddet Beijer Tech som é&r
inriktat pa industriella kunder. Framéver kan nu foretaget koncentrera sina
resurser pa att expandera kylverksamheten till nya lander. Med en stark
finansiell stiallning och med amerikanska Carrier som betydande dgare finns
en gedigen plattform for fortsatt expansion.

Alfa Laval séljer investeringsvaror for virmeoverforing och flodeshan-
tering. Produktférsiljningen ligger sent i konjunkturcykeln sa foretagets
forsdljning minskar i ar. Service och eftermarknad utgér dock en betydande
del av Alfa Lavals forséljning och bidrar till bolagets hoga [onsamhet. Alfa
Laval &r nést intill skuldfria och kan med sin starka balansrdkning expan-
dera via forvarv men ocksa ge en god utdelning till aktiedgarna.

Bevakningsforetaget Securitas har en verksamhet med litet konjunktur-
beroende och lagt investeringsbehov, vilket resulterar i ett starkt och stabilt
kassaflode. Detta aterspeglas i Securitas-aktiens goda direktavkastning pa
drygt fyra procent.

Lindab levererar ventilationsprodukter och komponenter till kommersi-
ellt byggande. Foretaget har en ledande position pa sina huvudmarknader
som &r Norden och Europa. Verksamheten ligger timligen sent i konjunk-
turcykeln och Lindab bor sta infor ett betydande uppsving i resultat tack
vare forbattrad efterfragan samt genomférda kostnadsbesparingar.

OEM International har under véren avyttrat sin problemtyngda verksam-
het inom maskinforséljning och ar nu fokuserade pa att sélja komponenter
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och system till industrin. OEM International bor gynnas av en kommande
aterhdmtning for svensk industri.

Viktiga forandringar

Hexpol dr det storsta nytillskottet till portfoljen under forsta halvaret.
Foretaget &r en ledande leverantor av gummiblandningar till bland annat
fordonsindustrin. Hexpol har en god finansiell historik och vérderas enligt
var mening inte efter fortjénst av aktiemarknaden. Innehaven i Schibsted,
Lindab och Intrum Justitia har 6kats pa. Schibsteds resultatutveckling stods
av annonsmarknadens dterhdmtning och foretagets kostnadsreducering.
Under érets inledning séldes innehavet i underkladesforetaget Bjorn Borg.
Foretaget 4r i dagsldget kénsligt for trender och enskilda marknaders ut-
veckling. Estetikforetaget Q-Med utvecklades starkt pa borsen under érets
inledning tack vare en kraftig aterhamtning av resultatet. Innehavet avytt-
rades da i sin helhet, eftersom aktien varderades pa en i vart tycke hog niva.
Fonden har dven salt samtliga aktier i Orc Software. Under véren lade Orc
Software ett bud pa branschkollegan Neonet, vilket enligt var mening lag
pa en vil hog prisniva. Vidare har fonden minskat i stora innehav som Alfa
Laval, Hégands och Meda. I juni avyttrades samtliga aktier i HL Display
i samband med att Ratos forvérvat de tidigare huvudédgarnas aktier och
dérefter lagt ett bud pa HL Display.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och liknande finansiella instrument samt rétt att 1ana ut virdepapper.
Under perioden har fonden i begrdnsad omfattning ldnat ut vardepapper.

Ingen handel med finansiella instrument i fonden har skett med bolag
inom samma koncern.

Enskilda innehavs utveckling

Det enskilda innehav som utvecklades bést under perioden var utbild-
ningsforetaget AcadeMedia. Under varen blev AcadeMedia foremal for
tva konkurrerande uppkdpsbud. Fonden accepterade till slut riskkapital-
bolaget EQT:s bud pa 205 kronor, vilket innebar en vérdestegring pa 62
procent pa fondens AcadeMedia-investering som gjordes i borjan av aret.
Fondens tyngdpunkt pé vilskoétta industriféretag har betalat sig genom
kursuppgéngar for innehav som Systemair, Beijer Alma, Konecranes och
Hogands. Ventilationsforetaget Systemair har visat framfotterna genom
att komplettera sin vilskotta verksamhet med en rad forvérv utomlands.
Aven mediekoncernen MTG har gett ett betydande bidrag till fondens
utveckling da marknaden for TV-reklam har varit verraskande stark under
forsta halvaret.

Nagra av fondens innehav har visat negativ kursutveckling under perio-
den. Aktiekursen for lakemedelsforetaget Meda har hammats av att fore-
taget moter en 6kad konkurrens. Vinstutvecklingen for Intrum Justitia har
belastats av 6kade kostnader for hantering av inkassodrenden. Aktiekursen
har paverkats av detta, men dr nu pa attraktiva nivaer.




Lannebo Smabolag Select*
Fonden startade 2000-10-31

Andelsédgares

schabloniserade kostnad’ 100630 091231 081231 071231 061231 051231
Fondens utveckling 100630 091231 081231 071231 061231 051231 Forvaltningskostnad
Fondférmégenhet, tkr 1522581 1501272 9915011680 261 2 136 6571 763 324 - engangsinsétining 10 000 kr 196 1236 60 71 846 949
Andelsvérde, kr 1040 101 681 1060 1196 1095 - engéngsinsétining 100 000 kr 1963 12356 605 710 8458 9488
Utdelning, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, netto’ 8,1% 49,5% -35,7% -7,8% 359% 40,0% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? 9,8% 60,9% -35,7% -7,8% 359% 40,0% Sharpe kvot 0,6 0,1 neg 0,7 2,9 26
CSX Return Index 01%  689%  -444%  -69% Totalrisk 244%  249%  168% 132%  10,6% 102%
Avkastningstroskel 1,7% 3,9% 7.7% 6,7% 5,4% 4,9% Totalrisk jmf index 29,0% 31,0% 22.8% 15,4%
Tracking error 9,1% 9,8% 9,2% 6,9% 7,8% 6,8%
Omséttning Genomsnittlig arsavkastning
Omsattningshastighet, ggr 0,6 0,2 0,5 0,3 0,3 0,6 24 man 14,8% 20%  -22,9% 12,2% 37.9% 33.0%
-5ar 11,0% 11,0% 7,4% 26,6% 234% 18,7%
Kostnader
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 1258 699 1909 1964 2078 1679 G&L Beijer 99 436 6,5
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,2% Alfa Laval 87 892 58
TER' 3,8% 9,5% 0,8% 0,8% 7,3% 9,5% Securitas 84 182 55
Forsaljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Lindab 82 286 54
OEM International 77 701 5,1
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid. 15
o L) .
Portfoljinformation
" . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dadli Konecranes FIIEUR 300 000 21,49 61473 4,0%
agligvaror Lamminkainen FIEUR 130000 23,80 29502 1,9%
. - Lindab SE/SEK 1000433 82,25 82 286 54%
Finans och fastighet Munters SE/SEK 94493 4770 4507 03%
Halsovard Nibe B SE/SEK 790 000 69,50 54 905 3,6%
OEM International B SE/SEK 1828 263 42,50 77701 51%
Industrivaror och tjénster Peab B SE/SEK 992 953 38,30 38030 2,5%
Seco Tools B SE/SEK 431548 92,00 39702 2,6%
Informationsteknologi Securitas B SE/SEK 1184 000 71,10 84182 5,5%
Systemair SE/SEK 675000 73,00 49275 3.2%
Material VBG B SE/SEK 583 300 85,00 49 581 3,3%
I 1002 430 65,8%
Sallankopsvaror
och tjanster INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ovriga tillgangar HiQ SE/SEK 1000 000 32,20 32200 2,1%
32200 2,1%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
MATERIAL
Hoganas B SE/SEK 214 627 203,50 43677 2,9%
43 677 2,9%
Tillgangar per 2010-06-30 . . "
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar. geAtI;Is.:nNé(OPSVAROR OCH g‘g}ggg ER 217 500 8925 19412 13%
. Byggmax SE/SEK 675000 45,50 30713 2,0%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV Husqvama A SE/SEK 525 000 47,07 24712 1,6%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Husgvarna B SE/SEK 690 000 47,19 32561 2,1%
MTG B SE/SEK 159 425 430,20 68 585 45%
Schibsted NO/NOK 457 800 126,00 69 116 45%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA 245097 16,1%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 93,1%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1418157 93,1%
DAGLIGVAROR Ovriga tillgangar och skulder netto 104 424 6,9%
OlviA FI/EUR 116 000 27,40 30307 2,0% FONDFORMOGENHET 1522 581 100,0%
30 307 2,0%
Valutakurser
FINANS OCH FASTIGHET EUR 9,5352
Bure SE/SEK 555000 26,10 14 486 1,0% NOK 1,1982
Fabege SE/SEK 584 502 46,44 27 144 1,8%
41630 2,7%
. . NOT SAMMANSTALLNING AV EMITTENTER
HALSOVARD TOTALT ANTAL TOTAL % AV FOND
Meda A SE/SEK 401 351 56,85 22817 1,5% Husqvarna 1215000 3,8%
22 817 1,5%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Alfa Laval SE/SEK 860 000 102,20 87 892 5,8%
B&B Tools B SE/SEK 259 343 96,50 25027 1,6%
Beijer & Aima B SE/SEK 250 000 106,75 26 688 1,8%
Cardo SE/SEK 328 403 201,50 66173 4,3%
Fagerhult SE/SEK 85000 117,00 9945 0,7%
G&L Beijer B SE/SEK 517 898 192,00 99 436 6,5%
Hexpol B SE/SEK 771657 87,75 67713 4.4%
Intrum Justita SE/SEK 632 832 76,50 48412 3.2%




Portféljinformation Lannebo Smdbolag Select, forts.

Balansrakning

2010-06-30 % AV 2009-06-30 % AV

TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 1418 157 93,1% 1244075  97,7%
Bank och likvida medel 109 148 7,2% 29 853 2,3%
Kortfristiga fordringar 0 0,0% 543 0,0%
Summa tillgangar 1527305 100,3% 1274471 100,1%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder 4724 -0,3% -751 -0,1%
Summa skulder -4724 -0,3% -751 -0,1%
Fondféormégenhet 1522581  100,0% 1273720 100,0%

Resultatrakning 1/1 - 30/6
2010 2009
TKR TKR

Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade véardepapper 115796 253 369
Utdelningar 31350 39374
Rénteintakter 0 28
Ovriga intakter 423 333
Summa intékter och vardeforandring 147 569 293104
Kostnader
Erséttning till fondbolaget -5438 -3992
Erséttning till férvaringsinstitutet -100 -99
Summa kostnader -5 537 -4 092
Periodens resultat 142 031 289 012
Forandring av fondformogenhet
Fondférmégenhet vid arets borjan 1501 272 991 501
Andelsutgivning 27414 27 602
Andelsinlosen -148 136 -34 396
Resultat enligt resultatrékning 142 031 289012
Fondférmogenhet vid periodens slut 1522 581 1273720

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 177 907 21965
Realisationsforluster -54 347 -28 401
Orealiserade vinster/forluster -7 765 259 804

Summa 115796 253 369




Lannebo Sverige Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Sverige Select dr en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i aktier pa den svenska borsen.
Fonden har friare placeringsregler én en
”vanlig” aktiefond vilket ger forvalta-
ren storre mojligheter.

Bg 5578-7998

Portfoljforvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under érets forsta halvar steg Lannebo Sverige Select med 7,6 procent.
Efter en stark kursutveckling i samband med &verraskande goda resul-
tatrapporter over drets forsta kvartal blev utvecklingen pa borsen mer
volatil. Anledningen var att marknaden kom att tveka 6ver styrkan och
uthalligheten i konjunkturaterhdmtningen till f6ljd av problemen med att
manga lander med statsfinansiella problem behdver strama at i ett lage dar
efterfragan redan &r svag.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav bestar av Hennes & Mauritz, Autoliv, AstraZeneca,
Q-Med samt Net Insight. Q-Med och Autoliv har utvecklats starkt med
uppgangar om 35 procent respektive 19 procent. Aven Hennes & Mauritz
och AstraZeneca har utvecklats vél. Daremot har Net Insight utvecklats
svagt, -8 procent.

Hennes & Mauritz fortsétter att véixa organiskt i hog takt genom att 5ppna
nya butiker. Aven expansion inom distanshandel 6kar tillvéixtpotentialen.
Hennes & Mauritz har till viss del drabbats av att konsumenterna haller i
planboken i sparen av finanskrisen. Hittills har dock bolaget lyckosamt
parerat detta genom att 6ka sina redan hoga marginaler.

Autoliv har pa ett fantastiskt sétt hanterat de senaste tva arens utmaningar.
Bolaget var snabbt ute och stirkte balansriakningen vilket gjorde att det
kunnat utnyttja svagare konkurrenters problem genom att férvirva nigra av
dem, forvarv som pa ett betydande sitt stéarkt Autolivs konkurrenssituation.
Bolaget har dessutom flyttat om produktionskapaciteten sa att den idag ar
flexiblare och i storre utstrickning beldgen i lagkostnadslander.

Trots bra nyhetsflode och dverraskande stark resultatutveckling hade
AstraZeneca en klen kursutveckling under 2009. Aven i ar har aktien
hdmmats av oro, framfor allt huruvida bolagets patent for den viktiga
produkten Crestor skulle halla for den amerikanska marknaden. Dagarna
innan halvarsskiftet kom dock ett positivt domstolsutslag. Detta torde 6ka
mojligheten att aktien uppvérderas dé den 4r en av Stockholmsbdrsens ldgst
vérderade.

Net Insight dr ett bolag som levererar utrustning for optiska transportlos-
ningar och bolaget gynnas starkt av den vixande trafiken av rorliga bilder.
Detta géller till exempel digital marksédnd TV och IPTV. Bolagets produkter
anvindes 1 stor utstrackning vid séndningarna fran VM 1 fotboll i Sydaf-
rika. ESPN anvénde Net Insights produkter for att kunna premidrsanda
fotboll i 3D TV pa den amerikanska marknaden. Med en bruttomarginal
overstigande 70 procent kommer bolagets vinsttillvéxt att bli betydande
nér forsdljningstillvaxten atervander vilket vi bedomer som fullt mgjligt.

Q-Med ér ett av vérldens ledande estetikforetag som, baserat pa en paten-
terad teknologi, utvecklar och marknadsfor implantat. Q-Med drabbades av
en svagare efterfragan under konjunkturavmattningen men tydliga tecken
finns nu pa att bolaget ater borjar visa tillvaxt. Bolaget har renodlat verk-
samheten mot den mycket lonsamma estetikverksamheten och vi bedomer

Kursutveckling 2005-06-30 - 2010-06-30
200

180

160 W

140 M///‘WM A
120

100 MM ...................

80

60
jun-05 jun-06 jun-07 jun-08 jun-09 jun-10

—Sverige Select —SIX Return Index -----Avkastningstroskel

att det finns forutséttningar for en fortsatt gynnsam aktiekursutveckling.
Viktiga forandringar

Fonden har i all visentlighet behallit sin inriktning mot aktier som gynnas
av en fortsatt terhdmtning i varldskonjunkturen. Vésentliga nettokdp har
gjorts i Autoliv, Sandvik, Boliden, Electrolux samt MTG. De fyra senare
ar nya innehav i fonden. Fonden har avyttrat samtliga aktier i Tele2, Han-
delsbanken, Ericsson, Swedish Match och NCC samt reducerat innehavet
iAstraZeneca.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att 1ana ut virdepapper.
Ingen av dessa mojligheter har utnyttjats under perioden.

Ingen handel med finansiella instrument har skett med bolag inom samma
koncern.

Enskilda innehavs utveckling

Under 2009 var det tydligt att bolag som gynnades av en storre optimism
kring konjunkturutvecklingen och/eller lagre riskpremie, hade en gynnsam
kursutveckling. Under 2010 har det varit mer bolagsspecifika skal till hur
olika aktier utvecklats. Av fondens fem storsta innehav har fyra utvecklats
vl eller mycket vdl. Q-Med (+35 procent) uppvisade ett starkt kvartal som
overtraffade marknadens forvantningar. I Autoliv (+19 procent) har analy-
tikerna justerat upp vinstprognoserna vésentligt efter att bolaget uppvisat
savil battre forsiljning som béttre marginaler. I AstraZeneca (+10 procent)
ar det framfor allt ett positivt domstolsutslag kring en av bolagets viktigaste
produkter, Crestor, som paverkat aktien positivt. Hennes och Mauritz (+12
procent) har fortsatt att uppvisa marginaler som dverraskar marknaden. [
Net Insight fortsétter forsiljningen att utvecklas svagare an vi hoppats. For
att aktien skall fa fart behdver forsdljningstillvaxten ater ta fart vilket vi
bedomer som fullt mojligt.

Andra aktier som gynnat fondens utveckling dr bl.a. Cision, +23 procent,
MTG, +21 procent, IFS, +17 procent samt SKF +14 procent. Aktier som
paverkat fondens utveckling negativt dr, forutom Net Insight, framfor allt
Lundin Petroleum -24 procent och SSAB -13 procent.



Lannebo Sverige Select*
Fonden startade 2000-10-31 Andelsdgares
schabloniserade kostnad’ 100630 091231 081231 071231 061231 051231
Foérvaltningskostnad
Fondens utveckling 100630 091231 081231 071231 061231 051231 - engangsinsattning 10 000 kr 147 1177 61 74 547 445
Fondférmégenhet, tkr 96509 89939 58117 94142 172963 168113 - engangsinsétining 100 000 kr 1472 11774 608 739 5466 4452
Andelsvarde, kr 919 854 589 985 111 1040
Utdelning, kr 0,00 44,10 41,61 0,00 5,57 9,80 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ 6,5% 471% -35,6% -4,6% 24.2% 22,2% Sharpe kvot 0,6 0,1 neg 0,5 1,7 17
Totalavkastning, netto? 7,6% 57,9% -35,6% -4,6% 24,2% 23,5% Totalrisk 27,1% 29,8% 21,3% 11,5% 11,8% 11,8%
SIX Return Index 74%  525%  -391%  -26%  281%  37.4% Totalrisk jmf index 258%  284%  22,3%  145%  12,9%  9,9%
Avkastningstroskel 1,7% 3,9% 7,7% 6,7% 5,4% 4,9% Tracking error 7.2% 7,9% 5,2% 6,4% 5.8% 4,1%
L Genomsnittlig arsavkastning
Omséttning - 24 man 13,8% -2,6% -21,5% 8,9% 24,1% 23,6%
Omeséttningshastighet, ggr 11 1,2 1,4 1,1 0,8 0,9 _54r 7.7% 6,5% 2.7% 18,8% 11,2% 7.7%
Kostnader Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Forvaltningsavgift 07%  07%  07%  07% 07%  07% Autoliv 10 609 1,0
Transaktionskostnader, tkr 123 237 313 452 286 321 Hennes & Mauritz 9271 96
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% AstraZeneca 7728 8,0
TER' 2,9%  91% 0,7%  08% 49%  50% Net Insight 7194 75
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Q-Med 5383 56
"Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.
2FGr en investering gjord vid fondens start.
*Fér definitioner och forklaringar, se sid 15
Portfoljinformati
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi SKF B SE/SEK 36000 14120 5083 5,3%
30155 31,2%
Finans och fastighet
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Halsovard IFSB SE/SEK 60 000 79,50 4770 4,9%
Net Insight B SE/SEK 1650 000 4,36 7194 7,5%
Industrivaror och tjénster 11964 12,4%
. . MATERIAL
Informationsteknologi Boliden SE/SEK 30000 8725 2618 27%
. 2618 2,7%
Material
Séllanképsvaror SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
och tjanster Autoliv SDB SE/SEK 28000 378,90 10 609 11,0%
Ao i Electrolux B SE/SEK 20 000 179,90 3598 3,7%
Ovriga tillgangar , ,
g2 gang Hennes & Mauritz B SE/SEK 43000 215,60 9271 9.6%
0% 5% 10% 15% 20%  25% 30% 35% 40% MT(-;! B SE/SEK 5000 430,20 2151 2,2%
Nobia SE/SEK 85000 39,80 3383 3,5%
29012 30,1%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 96 130 99,6%
Ovriga tillgangar och skulder netto 379 0,4%
FONDFORMOGENHET 96 509 100,0%

Tillgangar per 2010-06-30

Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar.

FINANSIELLA LAND/ ANTAL
INSTRUMENT VALUTA

FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA

TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD

ENERGI

Lundin Petroleum SE/SEK 68 000
FINANS OCH FASTIGHET

SEBA SE/SEK 70000
Swedbank A SE/SEK 55000
HALSOVARD

AstraZeneca GB/SEK 21000
Q-Med SE/SEK 82500
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

ABB Ltd SE/SEK 25000
Alfa Laval SE/SEK 45000
Atlas Copco B SE/SEK 45000
Cision SE/SEK 745000
Sandvik SE/SEK 45000
Skanska B SE/SEK 33000

KURS

34,63

41,80
72,55

368
65,25

137,60
102,20
103,90
575
96,10
113,60

VARDE
TKR

2355
2355

2926
3990
6916

7728
52383
13111

3440
4599
4676
4284
4325
3749

% AV
FOND

99,6%

2,4%
2,4%

3,0%
4,1%
7,.2%

8,0%
5,6%
13,6%

3,6%
4,8%
4,8%
4,4%
4,5%
3,9%
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Portféljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Balansrakning

2010-06-30 % AV 2009-06-30 % AV

TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 96 130 99,6% 74710  98,9%
Bank och likvida medel 435 0,5% 861 1,1%
Kortfristiga fordringar 0 0,0% 1 0,0%
Summa tillgangar 96 565 100,1% 75572 100,1%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -56 -0,1% 43 -01%
Summa skulder -56 -0,1% -43 -0,1%
Fondférmégenhet 96 509 100,0% 75529  100,0%

Resultatrakning 1/1 - 30/6

2010 2009
TKR TKR
Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 5364 16 184
Utdelningar 1842 1934
Ranteintakter 0 1
Summa intékter och vardeforandring 7218 18 119
Kostnader
Erséattning till fondbolaget -332 -228
Erséttning till forvaringsinstitutet -1 -12
Summa kostnader -343 -240
Periodens resultat 6875 17 879
Forandring av fondformoégenhet
Fondférmoégenhet vid arets borjan 89939 58 117
Andelsutgivning 109 450
Andelsinlésen -414 917
Resultat enligt resultatrékning 6875 17 879
Fondférmégenhet vid periodens slut 96 509 75529

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 9160 4313
Realisationsforluster -1736 -7125
Orealiserade vinster/forluster -2 061 18 996

Summa 5364 16 184
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Lannebo Alpha Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Alpha Select dr en hedgefond
(specialfond) med fokus pa absolut avkast-
ning. Fonden investerar i borsnoterade bo-
lag i Norden men fonden kan dven investera
irdntebdrande papper och derivatinstrument
av olika slag, i syfte att skydda kapitalet vid
nedgangar pa aktiemarknaden. Fondens
nettoexponering mot aktiemarknaden kan
variera mellan -50 % och 150%.

Bg 5689-3191

Portfoljforvaltare: Robert Tovi
robert.tovi@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under érets forsta halvar sjénk Lannebo Alpha Select med 1,7 procent. Aret
inleddes trevande men i takt med att marknaden, under det forsta kvartalet,
fick klart for sig styrkan i resultatutvecklingen utvecklades kurserna starkt.
Perioden dérefter och fram till halvarsskiftet har dock varit mer volatil.
Statsfinansiella problem i sddra Europa skapade osékerhet i marknaden
huruvida den begynnande aterhdmtningen kan besta da statsbudgetar skall
stramas at. Ytterligare osékerhet uppstod mot slutet av perioden, da mak-
rosignaler fran Kina och USA var svagare &n forvéntat.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav dr Seco Tools, SSAB, Swedbank, Skanska samt
Holmen. Med dessa innehav &r fonden tydligt exponerad mot en konjunk-
turell aterhdmtning i den globala ekonomin.

Fram till forsta kvartalets rapport och i direkt anslutning till denna ut-
vecklades Seco Tools aktie mycket starkt, men har darefter haft en trakig
utveckling. Trots att efterfragan for bolagets produkter har forbittrats av-
sevért fran och med slutet av forra aret, har aktien haft problem att hanga
med utvecklingen for andra verkstadsaktier.

Aven SSAB &verraskade positivt vid forsta kvartalsrapporten da led-
ningen pekade pd att efterfragan forbéttrades pa ndstan alla bolagets mark-
nader. Bolaget uttryckte goda forhoppningar att &ven sma prisjusteringar
uppat pa deras stalprodukter skall kunna kompensera for prisstegringar pa
jarnmalm.

Swedbank har liksom dvriga bankaktier statt och stampat under aret.
Fortsatt mycket ldga kreditforluster har i marknadens dgon inte kunnat
kompensera for ett simre rantenetto. Dessutom har den finansiella oron i
kolvattnet av de statsfinansiellla problemen i sodra Europa lett till nervositet
kring europeiska bankers finansieringsmdjligheter.

Skanska har av Stockholms léns landsting utvalts att projektera, bygga,
driva och underhélla universitetssjukhuset Nya Karolinska Solna i Solna.
Ordervirdet som dr det storsta i Skanskas historia uppgar till 14,5 miljarder
kronor och medfor att Skanska kommer att uppvisa sin kvartalsméassigt
storsta orderingang nagonsin.

Viktiga forandringar
Fonden har behallit sin inriktning mot en fortsatt konjunkturell aterhdmtning
samt mot en positiv bors. Detta har inneburit en positiv nettoexponering
samt en inriktning mot konjunkturkénsliga borser och bolag. Viasentliga
nettokop i fonden har utgjorts av Seco Tools, Alfa Laval, SSAB, Volvo samt
Electrolux. Fonden har avyttrat samtliga aktier i Assa Abloy, ABB, Yara
International, Frontline samt Neste Oil. Dértill har véasentliga reduceringar
gjorts 1 fondens penningmarknads- och obligationsinstrument i Volvo,
Fabege och Securitas.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att for blankning lana
in vardepapper samt att 14na ut virdepapper. Fonden har utfort termins- och
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optionsaffdrer i syfte att uppna 6nskad exponering mot enskilda aktier,
branscher och mot aktiemarknaden som helhet.

Ingen handel med finansiella instrument har skett med bolag inom samma
koncern.

Enskilda innehavs utveckling

Under 2009 var det tydligt att bolag som gynnades av en stérre optimism
kring konjunkturutvecklingen och/eller en lagre riskpremie, hade en gynn-
sam kursutveckling. Under 2010 har det varit bolagsspecifika skal till hur
olika aktier utvecklats &ven om minskad riskaptit mot slutet av perioden
drabbat den norska aktiemarknaden. Fonden har gynnats positivt av ut-
vecklingen i konjunkturkénsliga bolag som Autoliv (+19 procent), Atlas
Copco (+11 procent). I AcadeMedia presenterades ett bud under varen.
Fonden avyttrade hela det kvarvarande innehavet efter en kursuppgéng
under aret pa 27 procent. Fondens korta position i Hennes & Mauritz har
ocksa bidragit positivt till fondens utveckling. Trots att bolaget har fortsatt
att uppvisa marginaler som dverraskat marknaden positivt har aktien haft
svart att hinga med under senare delen av halvéret. Utvecklingen i sodra
Europa i allménhet och Spanien i synnerhet, dir Hennes & Mauritz har
stor verksambhet, dr sannolikt en bidragande orsak. Som ovan ndmts har
den norska marknaden haft en mycket svag utveckling under senare delen
av halvaret. Sedan toppen, i slutet av april, har norska OBX-index gatt ner
17 procent. Aktier i Norge vars kursutveckling paverkat fonden negativt dr
Norsk Hydro, Storebrand och framforallt Petroleum Geo-Services (PGS).
PGS vars verksamhet dr inriktad pa seismisk sokning av oljekéllor i havet
har forutom den svaga norska aktiemarknaden drabbats av oro kring hela
sektorn som en foljd av oljekatastrofen i Mexikanska gulfen. Andra inne-
hav som paverkat fonden positivt dr kortpositionen i norska Orkla, finska
gruvbolaget Talvivaara som pa kort tid steg 15 procent samt det konjunk-
turkénsliga containerrederiet Maersk dér positiva bolagsnyheter fick aktien
att stiga. Fondens spreadhandel har bidragit positivt till fondens utveckling
liksom fondens periodvis aktiva derivathandel.
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Lannebo Alpha Select*
Fonden startade 2005-12-31 Andelsagares schabloniserade kostnad' 100630 091231 081231 071231 061231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 100630 091231 081231 071231 061231 - engéngsinséttning, 10 000 kr 47 19 75 75 327
Fondférmégenhet, tkr 63775 94362 193488 366664 451534 - engangsinsattning, 250 000 kr 1177 2972 1881 1881 8176
Andelsvarde, kr 792 806 906 998 1007
Utdelning, kr 0,00 115,33 3803 0,00 0,00 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ -1.7% 1,6% 51%  1,1%  12,3% Sharpe kvot neg neg neg 08
Totalavkastning, netto? 1,7% 2,5% 51%  1,1%  12,3% Totalrisk 7,5% 7,0% 56%  44%
Avkastningstréskel, STIBOR 30 02%  09% 47%  37% 2,4% Totalrisk jmf index® 18,1%  19,9%  156%  10,1%
Tracking error 14,0% 15,8% 11,8% 8,6%
Omsittning Genomsnittlig arsavkastning 24 man -0,9% -1,8% -2,1% 6,5%
Omséttningshastighet, ggr 53 6,8 2.1 2,2 1,3 Genomsnittlig arsavkastning 5 ar historik saknas
Kostnader Fondens fem storsta nettoexponeringar tkr % av fond
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Seco Tools 5183 8,1
Transaktionskostnader, tkr 484 3047 1673 2018 1196 SSAB 4345 6,8
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% Swedbank 2249 35
TER' 1,0% 1,5% 0,8% 0,8% 3,2% Skanska 2102 33
Forsaljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Holmen 1970 3.1
'Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
370% SIX Portfolio Return Index 30% Statsskuldvéxelindex
*For definitioner och férklaringar, se sid 15
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB Ltd CHISEK -2 000 137,60 275 -0,4%
) : ABB Ltd Lan CHISEK 2000 0,00 0 0,0%
Finans och estghet Alfa Laval SE/SEK 9000 10220 920 14%
Industrivaror och tjanster Assa Abloy B SE/SEK -20 000 157,20 -3144 -4,9%
Assa Abloy B Lan SE/SEK 20000 0,00 0 0,0%
Informationsteknologi Atlas Copco B SE/SEK 2800 103,90 291 0,5%
D/S Norden DK/DKK 6306 211,70 1709 2,7%
Material Sandvik SE/SEK 7500 96,10 721 1,1%
P Seco Tools B SE/SEK 56 338 92,00 5183 8,1%
SallankSpsvaror och fanster Securitas B SE/SEK 5000 71,10 -356 -0,6%
. Securitas B Lan SE/SEK 5000 0,00 0 0,0%
Telskomoperalgrer Skanska B SE/SEK 18500 11360 2102 3.3%
Réntebirande SKFB SE/SEK 7700 141,20 1087 1,7%
Vestas Wind Systems DK/DKK 29 255,30 9 0,0%
Ovriga tillgangar Volvo B SE/SEK -16 000 87,35 -1398 2,2%
A 0,
A0% 0% 10% 20% 30% 0% 50% Volvo B Lan SE/SEK 16 000 0,00 6 858 18%:
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK -27 000 87,25 -2 356 -3,7%
Ericsson B Lan SE/SEK 37000 0,00 0 0,0%
-2 356 -3,7%
. o MATERIAL
Tillgangar per 2010-06-30 Boliden SE/SEK 6357 87,25 555 0,9%
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. Holmen B SE/SEK 10 596 185,90 1970 3,1%
Norsk Hydro NO/NOK 10 000 29,75 356 0,6%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS  VARDE %AV Norsk Hydro TR NO/NOK 3043 3,36 12 0,0%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND SCAB ) SE/SEK -30 924 92,30 -2854 -4,5%
SCAB Lan SE/SEK 31800 0,00 0 0,0%
SSABA SE/SEK 41067 105,80 4345 6,8%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Stora Enso R FI/EUR 21600 5,98 1231 1,9%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 48,6% UPM-Kymmene FI/EUR -12 000 10,92 -1249 -2,0%
UPM-Kymmene Lan FI/EUR 12 000 0,00 0 0,0%
ENERGI 4365 6,8%
Lundin Petroleum SE/SEK 8500 34,63 294 0,5% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Neste Oil FIIEUR -14 000 11,95 -1595 -2,5% Autoliv SDB SE/SEK 4600 378,90 1743 2,7%
Neste Oil Lan FIIEUR 14 000 0,00 0 0,0% Hennes & Mauritz B SE/SEK -4 000 215,60 -862 -1,4%
Petroleum Geo-Services NO/NOK 15000 55,10 990 1,6% Hennes & Mauritz B Lan SE/SEK 4000 0,00 0 0,0%
-3 -0,5% MTG B SE/SEK 2400 430,20 1032 1,6%
FINANS OCH FASTIGHET Nobia SE/SEK 15030 39,80 598 0,9%
Investor B SE/SEK -4.000 127,00 -508 -0,8% 251 3,9%
Investor B Lan SE/SEK 9000 0,00 0 0,0% TELEKOMOPERATORER
Nordea Bank SE/SEK -34 800 64,90 -2 259 -3,5% Tele2B SE/SEK -5 500 117,20 -645 -1,0%
Nordea Bank Lan SE/SEK 34 800 0,00 0 0,0% Tele 2 B Lan SE/SEK 5500 0,00 0 0,0%
SEBA SE/SEK 7070 41,80 296 0,5% Telenor NO/NOK -13 000 82,65 -1287 -2,0%
Storebrand NO/NOK 17 200 33,80 697 1,1% Telenor Lan NO/NOK 13000 0,00 0 0,0%
Swedbank A SE/SEK 31000 72,55 2249 3,5% TeliaSonera SE/SEK -24 000 50,35 -1208 -1,9%
475 0,7% TeliaSonera Lan SE/SEK 24000 0,00 0 0,0%
HALSOVARD -3140 -4,9%
AstraZeneca GB/SEK 4448 368,00 1637 2,6%
Getinge B SE/SEK -3 000 151,70 -455 -0,7% DERIVAT
Getinge B Lan SE/SEK 3000 0,00 0 0,0% OMXS300G SE/SEK 19 1008,00 20 0,0%
Meda A SE/SEK 24000 56,85 1364 2,1% OMXS3005910 SE/SEK 25 3,00 8 0,0%
2546 0,0% 27 0,0%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

FINANSIELLA LAND/ NOMINELLT KURS VARDE TKR % AV .
INSTRUMENT VALUTA  BELOPP TKR FOND Resultatrdkning forts.
RANTEBARANDE 2009 2008
Securitas FC100716 SE/SEK 10 000 99,96 9996 15,7% TKR TKR
Volvo Treasury Obl 110316 ~ SE/SEK 10 000 100,16 10016 15,7%
20013 31,4% Forandring av fondférmoégenhet
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 30980 48,6% Fondférmoégenhet vid arets borjan 94 362 193 488
Ovriga tillgangar och skulder netto 32795 51,4% Andelsutgivning 4458 1545
FONDFORMOGENHET 63 775 100,0% Andelsinlésen -33834 -45 699
Poster inom linien Resultat enligt resultatrékning -1210 -574
'oster Inom linje " . . .
Erhalina sikerh ejter for utlanade aktier 0 0,0% Fondférmoégenhet vid periodens slut 63 775 148 759
Utlanade vérdepapper 0 0,0%
Stallda sakerheter for derivat 33 146 52,0%
Ataganden summerat 33146 52,0%
Valutakurser DKK 12805 Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
EUR 9,5352
NOK 11982 Realisationsvinster 19071 102 139

Realisationsforluster -14 329 -128 001

Orealiserade vinster/forluster 571 25510

Summa -969 -352

Vardeforandring och rénta pa ranterelaterade vardepapper

Balansrakni ng Orealiserade vinster/forluster -8 0

20100630 %AV 20000630 %AV Summa 8 0

TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 51432 80,6% 50256  33,8%
Bank och likvida medel 32207 50,5% 92522  62,2%
Kortfristiga fordringar 2148 3,4% 19261  12,9%
Summa tillgangar 85787  134,5% 162039 108,9%
Skulder
Finansiella instrument
med negativt marknadsvérde -20 451 92,9% 0 0,0%
Ovriga kortfristiga skulder -1 560 -2,4% 13279 -8,9%
Summa skulder 22011 90,5% 13279 -8,9%
Fondférmégenhet 63775  100,0% 148759  100,0%

Resultatrdakning 1/1 - 30/6

2010 2009
TKR TKR
Intakter och vardeforandring
Vardeférandring pa
aktierelaterade vardepapper -969 -352
Vardeforandring pa
ranterelaterade vardepapper -8 0
Utdelningar -421 483
Rénteintakter 532 402
Ovriga intakter 49 0
Summa intékter och vardeforandring -817 533
Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -275 -610
Erséttning till forvaringsinstitutet -93 -115
Ovriga kostnader/intakter 25 -382
Summa kostnader -393 -1108

Periodens resultat -1210 -574
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Forklaringar till faktarutorna

Forsaljnings- och inlosenavgifter
Fondbolaget tar ej ut forséljnings- respektive inlosenavgifter med undantag
for inlésen av andelar som innehavts kortare tid dn 30 dagar, da en inl6-
senavgift om en procent utgar. Denna tillfaller fonden.

Vid forséljning eller inlésen via aterforséljare kan forsdljningsavgift
uppga till max fem procent och inlésenavgift uppga till max en procent.

Forvaltningsavgift
Anges i procent av genomsnittlig fondformogenhet, uttryckt i arstakt och
avser den fasta forvaltningsavgiften.

Forvaltningskostnad for engangsinséttning

10 000, 100 000 resp. 250 000 kronor

Rorlig och fast férvaltningskostnad i kronor som under perioden &r hanfor-
lig till ett andelsinnehav som vid periodens borjan uppgick till 10 000, 100
000 resp. 250 000 kronor och som behallits i fonden till periodens slut.

Genomsnittlig fondférmogenhet
Ingaende fondformogenhet plus fondformogenheten den sista dagen i varje
ménad under perioden, dividerat med antalet observationer.

Nettoexponering

Marknadsviérdet av ett innehav minus eventuell negativ position. Med
negativ position avses aktier som fonden har lanat for att darefter sélja.
I berdkningen av nettoexponering tas dven hinsyn till exponering via
optioner.

Omsattningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller sélda vérdepapper under perioden dividerat
med genomsnittlig fondférmogenhet under perioden. Anges i arstakt.

Sharpe kvot

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

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rantekostnader, vriga kost-
nader och skatt enligt resultatrdkningen (inklusive inkomst-, formogenhets-
och kupongskatt) exklusive transaktionskostnader.

TER, Total expense ratio
Total expense i procent av genomsnittlig fondformégenhet. Anges i ar-
stakt.

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 pd manadsdata och avser de senaste
24 ménaderna.

Tracking error (Aktiv risk)

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 manadsdata
och avser de senaste 24 manaderna.

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

Skatteregler for andelsédgarna

Lannebo Alpha Select, Lannebo Smabolag Select, Lannebo
Sverige Select, Lannebo Vision Select.

Fonderna betraktas skatteméssigt som onoterade aktiefonder eftersom
fonderna endast noteras en gang per manad (sista bankdagen).

Observera att kapitalforluster pa onoterade fonder enbart far dras
av till 70 procent.

I tabellen nedan kan du ldsa ut hur forlust pa en viss fondtyp far dras
av mot fondvinster av olika slag. Borja pa 6versta raden och bestdm vilken
sorts forlust du vill dra av mot vinst, vinsterna anges i vénstra kolum-
nen.

Kyvittning av fonder (Avdrag i %)

Rantefond
(i SEK)

Onoterad fond
(Select)

Kapitalforlust

Kapitalvins

Aktiefond 70 % 100 %
Rantefond 70 % 70 %
Ovrig fond (Mixfond) 70 % 100 %
Onoterad fond (Select) 70 % 70 %

Aktiefond

100 %
100 %
100 %
100 %

For samtliga fonder géller att om underskott av kapital uppkommer medges
skattereduktion med 30 procent av den del av underskottet som uppgar
till 100 000 kronor och med 21 procent av resterande del av underskottet.
Skattereduktionen kan utnyttjas mot statlig och kommunal inkomstskatt pa
inkomst av tjanst och ndringsverksamhet samt fastighetsskatt. Underskott
far inte sparas till senare ar.

Lannebo Fonder i PPM

Fond PPM-nr
Lannebo Mixfond 878 520
Lannebo Smébolag 842 690
Lannebo Sverige 806 869
Lannebo Sverige 130/30 490 292
Lannebo Vision 771 030
Lannebo Likviditetsfond 478 313

Viktig information till dig som kund

De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i vérde. Historisk
avkastning dr inte ndgon garanti for framtida avkastning. Fondsparandet
skall frdamst ses pad lang sikt.

Observera att Lannebo Fonder inte arbetar med radgivning i lagens me-
S S S

altning och marknadsforing

saker, pa hemsidan eller vid

roschyr och fondbestimmelser kan rekvireras fran Lannebo Fonder,
622 5200, eller fran var hemsida, www.lannebofonder:se.

I samband med att du blir kund hos Lannebo Fonder godkdnner du att vi
anvdnder dina uppgifter i var verksamhet for att fullfélja vara ataganden
gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att ldmna ut dina personupp-
gifter till tredje part. Enligt Personuppgiftslagen (PUL) har du rdtt att fa
den information som har registrerat om dig. Ar den felaktig, ofullstindig
eller irrelevant kan du begdra att informationen ska rdttas eller tas bort.
Kontakta i sa fall Kundservice, tel 08-5622 5222.

Klagomalsansvarig: Marit Bostrom, tel 08-5622 5225,
e-post: marit.bostrom@lannebofonder.se




Fondsortiment

Nedanstaende dr specialfonder, vilket innebér en storre frihet i placerings-
bestimmelserna.

Lannebo Alpha Select, bg 5689-3191

Lannebo Alpha Select &r en aktivt forvaltad hedgefond med fokus pa absolut
avkastning.

Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Smabolag Select, bg 5578-8004

Lannebo Smabolag Select &r en aktivt forvaltad aktiefond (specialfond)
som placerar i sma och medelstora bolag i Norden.

Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Sverige Select, bg 5578-7998

Lannebo Sverige Select dr en aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i aktier pa den svenska borsen.

Fonden ldmnar utdelning i december.

Avgifter Selectfonder
e Ldgsta investering: 100.000:-
e Lagsta investering Alpha Select:  250.000:-

*  Fast forvaltningsavgift: 0,7 %
e Rorlig ersittning™: 20 % pé ev. 6veravkastning
e Forvaringsavgift: max 0,1 %

*Forutom den fasta avgiften har vdra Selectfonder en rorlig ersdttning som
grundar sig pd den avkastning fonden ger. Ersdttningen utgar endast da fon-
dens relativa vérdeutveckling dverstigit utvecklingen for fondens avkastnings-
tréskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadsvis den forsta bankdagen
varje ingdende manad plus 3 procentenheter. Avkastningstréskeln for Lannebo
Alpha Select definieras som 30 dagars STIBOR. Avgiften tas ut darligen eller
vid inlosen.

Ovrigt sortiment

Fond Forvaltare BG
Lannebo Alpha Robert Tovi 5689-3050
Lannebo Mixfond Magnus Matstoms/Charlotta Faxén 5563-4612
Lannebo Sméabolag Peter Ronstrom/Johan Stahl 5563-4620
Lannebo Sverige Lars Bergkvist 5563-4604
Lannebo Sverige 130/30 Lars Bergkvist 346-0672
Lannebo Vision Claes Murander 5563-4638
Lannebo Likviditetsfond Karin Haraldsson 5314-9837
Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

e Forséljningsavgift: 0%

e Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%

*  Inlésenavgift vid innehav <30 dgr: 1%

e Forvaltningsavgift: 1,6 %

e Forvaringsavgift: max 0,1 %
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Riintefonder (Lannebo Likviditetsfond)

»  Forséljningsavgift: 0%
*  Inldsenavgift: 0%
e Forvaltningsavgift: 0,3%
*  Forvaringsavgift: max 0,1%
Hedgefonder (Lannebo Alpha)

*  Forséljningsavgift: 0%
*  Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inlésenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
»  Fast forvaltningsavgift: 1,0 %
*  Rorlig erséttning: 20% pa ev. dveravkastning™®
*  Forvaringsavgift: max 0,1%

*Ersdttningen utgdr endast dd fondens relativa virdeutveckling overstigit utvecklingen for
fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars STIBOR. Avgiften berdiknas dagligen,

kollektivt i fonden. Berdkning av 6veravkastning nystartar vid varje drsskifte i Lannebo Alpha.

Lannebo Sverige 130/30

»  Forséljningsavgift: 0%
»  Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
»  Inlésenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
»  Fast forvaltningsavgift: 1,0 %
*  Rorlig erséttning: 20% pa ev. 6veravkastning**
*  Forvaringsavgift: max 0,3%

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

Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta index, %

Utveckling 2010-01-01 - 2010-06-30

Avkastningstroskel

- Smabolag Select, Sverige Select 1,7%
- Alpha Select 0,2%

SIX Return Index* 7,4%
Carnegie Small Cap Return Index Sweden* -0,1%

Lannebo Smabolag Select 8,1%" 9,8%?2
Lannebo Sverige Select 6,5%" 7,6%?
Lannebo Alpha Select -1,7%" -1,7%?

"For en investering gjord vid bérjan av aret, 2For en investering gjord vid fondens start
*Aterinvesterande 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 aktie-
analys som verktyg forsoka skapa en sé bra avkastning som mgjligt till en
rimlig risknivé for vara kunder. Detta innebér fokus pé analys och urval
av enskilda aktier oberoende av indexvikt. Var uppfattning ar att denna
investeringsfilosofi innebér en rad fordelar.

* Viinvesterar enbart i aktier som vi bedomer ska ge langsiktigt god av-
kastning och det &r ocksa det enda skélet till att vi investerar i dem.

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

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

e Vi tror pa forvaltarens kompetens och ger utrymme till att den an-
vénds.

For att énda kunna utvédrdera vara prestationer jamfor vi oss internt med
vara konkurrenter. I denna jamforelse har vi bara en malséttning och det
ar att 6ver tiden ligga i den absoluta toppen.
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Agarpolicy

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

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Malet med forvaltningen &r att uppna hogsta mojliga avkastning
med hénsyn tagen till fondens placeringsinriktning och risk. Enligt fond-
lagstiftningen ska fondbolag foretridda andelsdgarna i alla fragor som rér
fonden. Detta géller saledes ocksa i dgarfragor. Lannebo Fonder utévar
agarrollen i de bolag fonden valt att placera i pa andelségarnas uppdrag
och for fondernas rikning. Agarrollen utdvas i syfte att maximera aktiens
vérde pa lang sikt.

Bolagsstamma

Lannebo Fonder har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dar
fonderna har aktieinnehav och att dar utéva var rostritt. Undantag fran
denna princip kan goras om innehavets storlek &r ringa i férhallande till
ovriga aktiedgare. Nar det géller utlandska bolag avgor praktiska hénsyn
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 sjdlv delta i
valberedningsarbete forutsatt att utformningen av valberedningen sker pa
sadant satt att var handlingsfrihet ar oinskrankt.

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

Styrelse
Lannebo Fonder utovar 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 ovrigt uppfyller de krav som Svensk kod for bolagsstyrning
anger. En styrelseledamot ska inte ha andra uppdrag i sédan omfattning att
ledamoten inte kan dgna styrelseuppdraget tillrdcklig tid och omsorg och
aktivt bidra till ett effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledamdter bor i
normalfallet vara mellan fem och sju stycken. Lannebo Fonder verkar for
en bred rekryteringsbas till bolagsstyrelserna.

Aktierelaterade incitamentsprogram
Lannebo Fonder anser att det dr positivt med vél avvéigda aktierelaterade
incitamentsprogram riktade till anstéllda i de bolag som vi édger. Incita-
mentsprogram ska utformas sa att de fraimjar ett langsiktigt dgande av aktier.
Tilldelningen ska normalt baseras pa en tydligt definierad motprestation,
antingen i form av en egen investering eller i form av maluppfyllelse.
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 ldmpliga.

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 6vrigt enligt god sed pa
aktiemarknaden.

» Lannebo Fonder efterstriavar att investera i foretag som upptriader i en-
lighet med nationella och internationella lagar och konventioner samt i
ovrigt upptrader som goda samhillsmedborgare.

» Lannebo Fonder redovisar i efterhand stéllningstaganden i visentliga
enskilda dgarfradgor och motiven for dessa for andelsdgarna.

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

Denna dgarpolicy dr upprittad i linje med Fondbolagens Férenings “Re-
kommendation kring fondbolagens dgarutévande”.

Halvarsredogérelse fér Lannebo Fonder

Styrelse

Oberoende styrelseledamdéter:

Ordférande Anders Lannebo, direktor

Goran Rylander, CFO Mercuri Urvalgruppen
Ulf Hjalmarsson, VD Hjalmarsson & Partners

Styrelseledamoter:
Peter Ronstrom, forvaltare Lannebo Fonder
Goran Espelund, VD Lannebo Fonder

Revisorer
Aukt. revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

Halvérsredogorelse for Lannebo Fonder har upprittats enligt lagen om
investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter och ansluter i allt
visentligt till Fondbolagens Forenings tillimpliga rekommendationer.

Fondernas ridkenskaper for forsta halvaret 2010 har inte varit foremal
for granskning av fondbolagets revisorer.

Vérdering av finansiella instrument
Fondernas tillgangar och skulder varderas dagligen. Vérdepapperna vir-
deras med senaste tillgéngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste
kop- eller séljkurs. Om nagon kurs saknas far viarderingen ske till den kurs
som fondbolaget beslutar pd objektiva grunder.

Svensk kod for fondbolag
Lannebo Fonder dr medlem i Fondbolagens Forening och f6ljer ”Svensk
kod for fondbolag” som giller fran och med 2005.




Goran Espelund (VD)

Fodd 1961. Erfarenheter: Civilekonom Linkdpings
Universitet 1985, MBA University of Maryland 1987,
SEP Stanford University 1998, Analytiker Robur
Kapitalforvaltning 1987-1988, Portfoljforvaltare
Robur Kapitalférvaltning 1988—1999, Utlandschef
Robur Kapitalforvaltning 1992-1995, Aktiechef
Robur Kapitalforvaltning 1995-1999, VD Robur
Kapitalférvaltning 1999, VD Lannebo Fonder
2000—. Egna innehav: Lannebo Mixfond, Lannebo
Sverige, Lannebo Smabolag, Lannebo Smébolag
Select, Lannebo Vision, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Alpha.

Peter Ronstrom

Fodd 1952. Forvaltar: Lannebo Smébolag, Lannebo
Smébolag Select, Lannebo MicroCap. Erfarenhe-
ter: Civilekonom HHS 1985, Kreditberedare FPG
Pensionsgaranti 1985-1987, Kapitalforvaltare aktier
och rantor FPG Pensionsgaranti 1987-1990, Forval-
tare Institutionella uppdrag SEB Kapitalforvaltning
1990-1993, Forvaltare SEB Smabolagsfonder
1993-2000, Forvaltare Lannebo Fonder, 2000—.
Egna innehav: Lannebo Smabolag, Lannebo Sma-
bolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige
130/30, Lannebo Vision, Lannebo Alpha, Lannebo
Likviditetsfond.
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Mats Gustafsson
Fodd 1972. Forvaltar: Lannebo Smébolag Select.
Erfarenheter: Civileckonom HHS 1995, Assiste-
rande forvaltare SEB Fonder 1996—1999, Analytiker
Deutsche Bank 1999-2000, Forvaltare SEB Smabo-
lagsfonder 20002005, Forvaltare Lannebo Fonder
2005—. Egna innehav: Lannebo Smabolag Select.

Lars Bergkvist

Fodd 1960. Forvaltar: Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige Select, Lannebo Sverige 130/30. Erfa-
renheter: Civilingenjor Linkopings Tekniska
Hogskola 1984, Digital Equipment 1984-1990,
Analytiker, Corporate Finance H&Q Fondkommis-
sion 1990-1994, Institutionsméklare SEB Enskilda
1994-2000, Forvaltare Nordea Investment Manage-
ment 20002003, Forvaltare H&Q Bank 20032004,
Forvaltare AMF Pension 2005-2007, Forvaltare
Lannebo Fonder 2007—. Egna innehav: Lannebo
Sverige, Lannebo Sverige Select, Lannebo Smébolag,
Lannebo Sverige 130/30.

Robert Tovi

(ej med pa bild)
Fodd 1963. Forvaltar: Lannebo Alpha, Lannebo
Alpha Select. Erfarenheter: Civilekonom HHS
Gbg 1988, Analytiker Robur Kapitalférvaltning
1988-1990, Forvaltare/trader Inter IKEA Finance
1990-1994, Forvaltare asiatiska fonder, Robur Kapi-
talforvaltning 1994-1997, Institutionsméklare Erik
Penser FK 1997-1999, Institutionsméklare Crédit
Agricole 1999-2003, Egen verksamhet 2003-2005,
Proprietary Trader Handelsbanken Markets 2005-
2007, Proprietary Trader ABN Amro 2007-2008,
Forvaltare Lannebo Fonder 2008-. Egna innehav:
Lannebo Sverige, Lannebo Smébolag, Lannebo
Vision, Lannebo Alpha.
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