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VD har ordet

2010 — Det forvaltningsmassigt basta aret i var historia

Under ett 2010 dar aktiemarknaden stundom valde att fokusera pa den euro-
peiska skuldkrisen och stundom pa den fantastiska vinstutvecklingen i svenskt
ndringsliv steg Stockholmsborsen (uttryckt som SIXPRX) till slut med 27
procent. Stockholmsbdrsens mindre bolag (uttryckt som CSXR) utvecklades
liksom under foregaende ar dnnu battre och noterade en uppgang pa 31 procent.
Stockholmsbdrsens utveckling stod sig mycket vil i ett internationellt perspek-
tiv. Som en jamforelse kan ndmnas att globalindex (MSCI World) steg med tre
procent uttryckt i kronor. Den starka svenska kronan paverkade utvecklingen
for globalindex patagligt negativt.

Aterhimtningen i virldsekonomin blev tydlig under aret, vilket ocksa géllde
de kvarstadende skuldproblemen i vissa ekonomier och foretag. Tillvéxten var
ojamnt fordelad. Ménga ldnder i Asien och Sydamerika fortsatte att vixa mycket
fort och atstramningar blev nédviandiga. Ett bra exempel pa detta var Kina.
USA utvecklades béttre &n vad méanga forvéantade sig i borjan av aret. [ Europa
overraskade tillvixten pa den tyska marknaden positivt medan skuldproblemen
i sodra Europa och i Irland paverkade dessa ekonomier negativt. Sverige stod
i en klass for sig sjélv i Visteuropa med men en mycket hog tillvaxt. Sam-
mantaget blev 2010 ett &r da varldsekonomin véxte snabbare én véntat.

Vi dr av uppfattningen att tillvaxtforutsattningarna dven 2011 maste betraktas
som goda. Aterhdmtningen fortsitter, bdde penningpolitik och finanspolitik
ar fortsatt stimulerande i de flesta ekonomier. Réntorna &r fortsatt laga och
prisokningstakten hanterbar. Skuldproblematiken kommer sdkerligen att gora
sig pamind da och da men det &r var tro att saneringen av ekonomin i berérda
lander kommer att fortga, och i slutdndan vara framgangsrik, dven om detta &r
en process som kommer att ta flera ar och inte r utan umbéranden. For de bolag
vi investerar i innebdr detta att vi forvéntar oss ett ar med fortsatt tillvixt i bade
forséljning och vinst. Nér vi jaimfor vara forvantningar med aktiemarknadens ar
det var bedomning att aktiemarknaden fortsatt underskattar bolagens mojlighet
till forsaljningstillvaxt om &n inte lika mycket som infor 2010. Diremot ar vi mer
tveksamma till om den mycket starka marginalutvecklingen i ndringslivet kan
fortsdtta i den takt som manga beddmare verkar tro. Hogre ravarupriser, simre
marginaleffektivitet i produktionsanlédggningar och starkare valuta dr nagra av
orsakerna till var tveksamhet. Emellertid &r var sammantagna bedémning att
forutsdttningarna for fortsatt kursuppgéng maste betraktas som goda.

Vi dr njda med vara forvaltningsinsatser under 2010 och hoppas att du som
ar kund hos oss delar denna uppfattning. Samtliga fonder uppvisade positiva
avkastningstal vilket kanske &r det allra viktigaste. Lannebo Smébolag Select
steg med hela 42 procent for den andelségare som varit med i fonden sedan dess
start. For den andelsdgare som kom in i fonden vid arets borjan, och dairmed
betalade full rorlig forvaltningskostnad uppgick motsvarande tal till 37 procent.
Dessa resultat dr i absolut toppklass jamfort med liknande fonder. Foér Lannebo
Sverige Select var motsvarande tal 30 respektive 25 procent. For andelsidgare
som varit med i Lannebo Alpha Select sedan fondens start uppgick avkastningen
till elva procent och till nio procent for den andelsdgare som varit med sedan
arets start. Aven dessa avkastningstal star sig vil jamfort med konkurrerande
fonder.

Tillstrémningen av nya kunder var rekordhdg under aret. Sammanlagt tillfordes

de fonder bolaget forvaltar 6,9 miljarder kronor i nytt kapital. Detta dr natur-
ligtvis det yttersta beviset pa att fondkunder har fortroende for det vi gor. Ett
fortroende som vi alltid tar pa storsta allvar och dven fortsattningsvis kommer
att gora vart yttersta for att leva upp till.

Goran Espelund
VD, Lannebo Fonder



Aktiemarknaden

Trots att aktiekurserna har stigit rejilt sedan botten for tva ar sedan &r forut-
sdttningarna for borsen fortsatt goda och det finns flera argument for stigande
aktiekurser under 2011. De framsta skélen till en optimistisk syn dr att kon-
junkturen och darmed foretagens vinster dr pa vig uppat, rdntorna kommer
att forbli laga samt att varderingen av borsen inte dr avskriackande. Samtidigt
finns det givetvis risker; obalanserna i méanga linders statsfinanser kommer
att hamma den globala tillvaxten och en starkare svensk krona kommer att
dédmpa vinsterna for manga av de svenska borsforetagen. Darfor dr det troligt
att aktiemarknaderna, precis som under 2010, kommer att vara slagiga men
var uppfattning &r att starkare konjunktursignaler och ldga rantor kommer att
leda till stigande aktickurser.

Nér 2010 skall sammanfattas kan vi konstatera att det blev ett ovanligt
héindelserikt och bra éar for den svenska aktiemarknaden med en uppgéng pa
inte mindre dn 27 procent.

Var bedomning &r att forutsattningarna for borsen under 2011 ar goda eftersom:
* konjunkturen och ddrmed vinsterna &r pa vig uppat

 rantorna kommer att forbli laga

 virderingen av borsen &r attraktiv

Den senaste tidens konjunktursignaler pekar mot en aterhdmtning av den glo-
bala konjunkturen. De asiatiska ekonomierna fortsdtter att véixa i snabb takt
och under de senaste manaderna har OECD:s ledande indikatorer for regionen
aterigen vant uppat. I de ekonomier som normalt sett ligger tidigast i den eko-
nomiska cykeln, USA och Storbritannien, har optimismen hos hushéllen 6kat
och dven hir pekar OECD:s ledande indikatorer mot hdgre ekonomisk aktivitet.
De sydeuropeiska ekonomierna, daremot, dr svaga medan Tyskland, Ryssland
och Norden visar pa en stark ekonomisk utveckling. Var basta bedomning ér att
den globala tillvixten kommer att accelerera ytterligare nagot under loppet av
2011 eftersom de laga rantorna stimulerar den privata konsumtionen samtidigt
som stigande vinster och ldga rintor bidrar till en hdgre investeringsaktivitet.
Omsittningen hos borsens 30 storsta foretag sker till 85 procent utanfor Sverige
och den svenska borsen ér darfor extremt beroende av den globala konjunkturen.
En starkare global konjunktur &r positivt for vinsterna hos de svenska borsbo-
lagen men en starkare krona kommer ddmpa vinstutvecklingen. Sammantaget
ar dock konjunktur- och vinstforutséttningarna goda.
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Aven om konjunktursignalerna successivt blir bittre kréivs fortsatta stimulan-
ser av ekonomierna for att tillvéixten skall bli tillrdckligt bra for att arbetsmark-
naden skall forbéttras. I det statsfinansiella lige som de flesta ldnder befinner
sig i finns det inte ndgot utrymme for en expansiv finanspolitik utan all form av
stimulanser masta ske via penningpolitiken. Detta innebér att rdntorna kommer
att forbli laga under lang tid framéover, vilket kommer att gynna aktiemarknaden
eftersom alternativavkastningen till aktier kommer att vara mycket modest.

En konsekvens av den stora skillnaden i den makroekonomiska utvecklingen

mellan ldnderna ar att spanningar kommer att uppsta, vilket kan fa till foljd
att valutasvangningarna blir stora. I Europa kan spanningarna komma att bli
betydande eftersom de ekonomiska forutsittningarna dr sa pass skilda. Medan
behovet av laga rintor dr betydande i de flesta EMU-landerna innebar den starka
tyska ekonomin istéllet det omvénda, ndmligen att det dér finns behov av att
hoja rédntorna. Mot bakgrund av den svaga ekonomiska utvecklingen inom
EMU som helhet, de statsfinansiella problemen i Europa och laga rantor borde
euron utvecklas svagt. Detta i synnerhet mot den svenska kronan som kommer
att gynnas av hdjda kortrdntor och starka makroekonomiska fundamenta som
hog tillvaxt och starka statsfinanser.

Stockholmsbdrsen har stigit med mer dn 100 procent sedan botten under
ar varderingen, trots den snabba kursuppgéngen, fortfarande attraktiv. P/E-talet
ar nagot lagre dn det langsiktiga genomsnittet och direktavkastningen ligger
pa drygt fyra procent, vilket till och med &r hogre &n obligationsrantan.



Lannebo Sma

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

Fonden &r sténgd for nya inséttningar
fr o m februari 2011.

Portfoljforvaltare: Peter Ronstrom/Mats Gustafsson

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

Fondens utveckling

Lannebo Smébolag Select steg under 2010 med 42,5 procent (for en andelsa-
gare som varit med sedan start), vilket kan jaimforas med Carnegie Small Cap
Return Index (CSRX) som 6kade med 30,6 procent. Huvudorsaken till det
goda forvaltningsresultatet var fondens tyngdpunkt pa industribolag som gyn-
nades starkt av den globala ekonomiska aterhdmtningen. Vinstutvecklingen for
verkstadsbolagen oversteg klart forvintningarna vid ingangen av aret. Okad
forséljning 1 kombination med gjorda kostnadsbesparingar resulterade i ovéntat
hoga vinstmarginaler.

Det enskilda innehav som utvecklades bést under perioden var industri-
foretaget Cardo. Aktien utvecklades bra under hosten tack vare en battre
vinstutveckling dn véintat samt att bolaget hojde sina Ionsamhetsmal. Den stora
kursuppgangen kom dock i december dd ASSA ABLOY lade ett bud pa Cardo
med en ovéntat hog budpremie. Budet lamnade ett patagligt bidrag till fondens
utveckling, eftersom Cardo var ett av fondens storsta innehav vid budtillféllet.

Fondens tyngdpunkt pa vélskotta industriforetag betalade sig dven genom
stora kursuppgangar for innehav som Systemair, Beijer Alma, Konecranes, G&L
Beijer och Hoganis. Samtliga dessa aktier steg med mer &n 60 procent under
aret.

Under varen blev utbildningsforetaget AcadeMedia foremal for tva konkur-
rerande uppkopsbud. Fonden accepterade till slut riskkapitalbolaget EQT:s bud,
vilket innebar en virdestegring pa 62 procent pa investeringen i AcadeMedia
som gjordes i bérjan av dret.

Inget enskilt innehav har belastat fondens utveckling i nagon storre utstrack-
ning. Aktiekursen for lakemedelsforetaget Meda pressades emellertid av att
foretaget moter en 6kad konkurrens, vilket inneburit en forsdmrad forsiljnings-
utveckling.

Viktiga forandringar

Industriforetaget Hexpol var fondens mest vésentliga nytillskott under aret.
Foretaget har en god finansiell historik och vérderades inte enligt fortjanst vid
ingangen av 2010. Hexpol bidrog starkt till fondens utveckling, da aktien steg
med cirka 90 procent sedan investeringstillféllet.

Fonden forvirvade under aret aktier i skogskoncernen Holmen. For 2011
véntar vi oss en kraftig forbattring for Holmens tryckpappersverksamhet.
Dessutom har Holmen stora skogs- och krafttillgangar.

Bygg- och anldggningsforetaget Peab ér dven det ett nytt innehav. Féretaget
uppvisade under 2010 en 6kad orderingang, vilket kommer generera stigande
forséljning under kommande ér. Peab gynnas bland annat av ett 6kat byggande
av hyresritter samt infrastruktursatsningar.

Under slutet av aret forvdrvades aktier i medicinteknikbolaget Getinge.
Aktien utvecklades svagt under 2010 pa grund av en lag forsaljningstillvaxt
samt oro for reducerade sjukvardsbudgetar. Som en foljd av den skrala aktieut-
vecklingen kom vérderingen ned till intressanta nivéer.

Fonden deltog i1 borsintroduktionen av byggmaterialkedjan Byggmax. Fo-
retaget har ett prisvért kunderbjudande och en tilltalande affarsmodell. Tack
vare detta kan Byggmax visa kraftig tillvixt och samtidigt generera ett starkt
kassaflode.

oolag Select
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——Smabolag Select——Carnegie Small Cap Return Avkastningstroskel

Innehavet i Konecranes avyttrades under slutet av aret. Aktiekursen var nira
rekordhdga nivéaer och virderingen ség inte langre tillrackligt intressant ut.

Fonden reducerade dven andra stora verkstadsinnehav som Alfa Laval,
Hoganis och Seco Tools. Fonden minskade sitt innehav i Meda avsevirt under
arets inledning och salde aterstoden under hosten. I bérjan av 2010 avyttrades
innehavet i underkladesforetaget Bjorn Borg och i juni 6verldts samtliga aktier
i HL Display i samband med att Ratos lade ett uppkopsbud.

Fondens placeringar

Vid arsskiftet var alltjamt en stor andel av fondkapitalet placerat i vilskotta
industrifdretag som gynnas av en global ekonomisk tillvixt. Fondens fem stdrsta
innehav vid utgangen av 2010 var G&L Beijer, Cardo, Alfa Laval, Hexpol och
OEM International.

G&L Beijer siljer kyl- och fryskomponenter och har livsmedelshandeln
som stort kundsegment. Under forsta halvaret avyttrades aftarsomradet Beijer
Tech som ér inriktat pa industriella kunder. G&L Beijer kan nu koncentrera
sina resurser pa att anvanda sin starka finansiella stdllning till att expandera
kylverksamheten till nya ldnder. I slutet av aret gjordes forvirv i Thailand samt
Italien.

Cardo - som ér foremal for bud - bestér i huvudsak av tva divisioner. En som
levererar industriportar och dockningslosningar och som dven erbjuder ett
brett serviceerbjudande kring dessa produkter. Den andra divisionen levererar
pumpar for hantering och rening av vatten.

Alfa Laval séljer investeringsvaror for virmeoverforing och flodeshante-
ring. Produktforsdljningen ligger sent i konjunkturcykeln men service och
eftermarknad utgor en betydande del av Alfa Lavals forsédljning och bidrar till
bolagets hoga 16nsamhet. Alfa Laval gick in i aret med en stark balansrikning
och har under 2010 gjort ett flertal foretagskdp, dar forvérvet av danska Aalborg
Industries var det storsta.

Hexpol ér en ledande leverantor av gummiblandningar till bland annat for-
donsindustrin. Under 2010 gjorde foretaget tva storre forvarv som forbattrade
foretagets tillverkningskapacitet och breddade produktutbudet.

OEM International avyttrade under varen sin problemtyngda verksamhet
inom maskinforséljning och &ar nu fokuserade pa att sdlja komponenter och
system till industriella kunder. OEM International gynnas av aterhdmtningen
for svensk industri.

Ovrigt
Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, terminer och
liknande finansiella instrument samt rétt att lana ut vardepapper. Under perioden
har fonden i begrinsad omfattning ldnat ut virdepapper.

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



Fonden startade 2000-10-31

Lannebo Smabolag Select*

Andelsagares

schabloniserade kostnad' 101231 091231 081231 071231 061231
Fondens utveckling 101231 091231 081231 071231 061231 Forvaltningskostnad
Fondférmdgenhet, tkr 1966 977 1501272 991501 16802612 136 657 - engangsinsattning 10 000 kr 910 1236 60 71 846
Andelsvarde, kr 1131 1on 681 1060 1196 - engangsinsttning 100 000 kr 9099 1235 605 710 8458
Utdelning, kr 22,87 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, netto’ 37,2% 49,5% -35,7% -7,8% 359% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? 42,5% 60,9% -357% -7,8% 359% Sharpe kvot 2.1 0,1 neg 0,7 2,9
CSX Retum Index 80.6%  68,9% -444%  -6,9% Totalrisk 20,7%  249% 168%  132% 10,6%
Avkastningstroskel 3.7% 39%  T7%  67% 54% Totalrisk jmf index 230%  31,0% 228%  154%
Tracking error 7.2% 9,8% 9,2% 6,9% 7,8%
Omsattning Genomsnittlig arsavkastning
Omsattningshastighet, ggr 0,5 0,2 0,5 0,3 0,3 24 man 43,2% 20% -22,9% 122% 37.9%
-5ar 10,6%  11.0%  7.4%  266% 234%
Kostnader
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 07%  0,7% Fondens fem stdrsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 2096 699 1909 1964 2078 G&L Beijer 137 551 7.0
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% Cardo 134 751 6,9
TER' 9,1% 95%  08%  08% 7.3% Alfa Laval 116 194 59
Férsaljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Hexpol 113 292 58
OEM International 99 640 5,1
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
*E¢r definitioner och forklaringar. se sid. 14
LX) LN ] L]
Portféljinformation
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror Lemminkéinen FIIEUR 130 000 26,00 30376 1,5%
919 Lindab SE/SEK 889433 88,25 78 492 4,0%
] - Loomis B SE/SEK 237 500 101,00 23988 1,2%
Finans och fastighet Nibe B SE/SEK 799573 10275 82156 42%
Halsovard OEM International B SE/SEK 1828 263 54,50 99 640 5,1%
Peab B SE/SEK 1348 379 57,25 77195 3,9%
Industrivaror och tjénster Seco Tools B SE/SEK 266 000 120,00 31920 1,6%
Securitas B SE/SEK 1264 000 78,65 99 414 5,1%
Informationsteknologi Systemair SE/SEK 645 000 99,75 64 339 3,3%
VBG Group B SE/SEK 583 300 102,00 59 497 3,0%
Material 1259 614 64,0%
Séllankdpsvaror INFORMATIONSTEKNOLOGI
och tjanster HiQ SE/SEK 1000 000 38,30 38300 1,9%
Ovriga tillgangar Orc Software SE/SEK 200 000 127,75 25550 1,3%
63 850 3,2%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
MATERIAL
Holmen B SE/SEK 298 522 221,40 66 093 34%
Héganas B SE/SEK 109 000 263,00 28 667 1,5%
Tillgangar per 2010-12-31 94 760 4,8%
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar. SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
. Betsson B SE/SEK 227 500 117,00 26618 1,4%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV Byggmax SE/SEK 935227 57,75 54 009 2.7%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND CDON Group SE/SEK 176 829 31,10 5499 0,3%
Husqvarna A SE/SEK 525 000 55,70 29243 1,5%
Husqvarma B SE/SEK 1083 000 56,15 60810 31%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA MTG B SE/SEK 206 829 445,00 92039 4,7%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 95,7% Schibsted NOINOK 300200 172,00 59545 3,0%
327763 16,7%
DAGLIGVAROR
OiviA FIEUR 13963 3070 31442 1,6% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1883144 95,7%
31442 1,6% Ovriga tillgangar och skulder netto 83833 4,3%
FONDFORMOGENHET 1966 977 100,0%
FINANS OCH FASTIGHET
Bure SE/SEK 1125000 32,80 36900 1,9% Valutakurser EUR 89870
Wihlborgs Fastigheter SE/SEK 100 000 195 19 500 1,0% NOK 1,1532
56 400 2,9%
HALSOVARD
Getinge B SE/SEK 350 000 140,90 49 315 2,5%
49 315 2,5%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
AarhusKarlshamn SE/SEK 162753 188,50 30679 1,6%
Alfa Laval SE/SEK 820 000 141,70 116 194 5,9%
Beijer Alma B SE/SEK 250 000 160,50 40125 2,0%
Cardo SE/SEK 321986 418,50 134 751 6,9%
Fagerhult SE/SEK 85000 160,50 13643 0,7%
G&L Beijer B SE/SEK 491253 280,00 137 551 7,0%
Hexpol B SE/SEK 738 057 153,50 113292 5,8%
Indutrade SE/SEK 95791 232,00 22224 1,1%
Intrum Justita SE/SEK 40 000 103,50 4140 0,2%




Portfoljinformation Lannebo Smabolag Select, forts.

Balansrakning
2010-12-31 % AV 2009-12-31 % AV
TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 1883 144 95,7% 1474243  98,2%
Bank och likvida medel 136 272 6,9% 28219 1,9%
Kortfristiga fordringar 1400 0,1% 1086 0,1%
Summa tillgangar 2020816  102,7% 1503 549  100,2%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -53 840 2,1% 22717 -02%
Summa skulder -53 840 2,7% 2217 0,2%
Fondférmégenhet 1966977  100,0% 1501272 100,0%
Resultatrakning 1/1 - 31/12
2010 2009
TKR TKR
Intékter och vardeférandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 611946 551244
Utdelningar 32 841 40 398
Rénteintakter 53 28
Ovriga intakter 422 333
Summa intékter och vardeférandring 645 262 592 003
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -60 650 -10 438
Erséttning till forvaringsinstitutet -206 -193
Erséttning till tillsynsmyndighet -19 -19
Summa kostnader -60 875 -10 650
Arets resultat 584 388 581 353
Forandring av fondformoégenhet
Fondférmoégenhet vid arets borjan 1501 272 991 501
Andelsutgivning 189122 53 035
Andelsinldsen -270 328 -124 617
Resultat enligt resultatrékning 584 388 581 353
Utdelat till andelségare -37 477 0
Fondférmogenhet vid arets slut 1966 977 1501 272
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Realisationsvinster 321490 63900
Realisationsforluster -66 838 -60 450
Orealiserade vinster/forluster 357 294 547 794
Summa 611 946 551 244




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 dn en
”vanlig” aktiefond vilket ger forvalta-
ren storre mojligheter.

Bg 5578-7998

Portfoljforvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Lannebo Sverige Select steg med 29,8 procent (for en andelsdgare som varit
med sedan start) under 2010 medan Stockholmsbdrsen (SIXRX) steg med 26,7
procent. Efter en tveksam inledning pa dret steg borsen fram till i borjan pa maj
dé den vande ned relativt snabbt och kraftigt efter att marknaden borjat oroa sig
for ett antal europeiska landers statsfinanser. Efter en volatil utveckling under
sommarmanaderna visade borsen pa bade stabilitet och styrka under resten av
aret. Till styrkan bidrog minskad oro kring skuldséttningsproblematiken samt
makrostatistik som indikerade att den ekonomiska aterhdmtningen inte bara
fortsdtter utan dven breddas.

I takt med att borsen alltmer speglat en storre optimism kring den ekonomiska
aterhdmtningens fortsatta utbredning har aktier som gynnas av forbattrade kon-
junkturutsikter utvecklats vil. Det ér till exempel ravarubolag sasom Lundin
Petroleum samt flera av verkstadsbolagen. Det som framfor allt gynnat fondens
utveckling &r att vi haft en hog andel konjunkturkénsliga bolag samt att nagra
av fondens storre innehav utvecklats vésentligt battre &n borsen. De aktier som
asyftas ar Autoliv +69 procent, SKF, +59 procent, IFS, +61 procent, samt Q-
Med, +61 procent. Autoliv har haft en mycket kraftfull vinsttillvéxt som &verras-
kat marknaden. Den har varit driven av en stark comeback for bilforsiljningen,
vixande marknadsandelar for Autoliv samt att bolagets marginaler stérkts
tack vare kraftfulla omstruktureringar. SKF har gynnats av dterhdmtningen i
efterfragan men ocksa av att bolagets marginaler utvecklats visentligt battre
dn marknadens prognoser.

IFS och Q-Med ér tva bolag med hoga bruttomarginaler vilket innebér att
en forsdljningsokning ger en mycket positiv vinstutveckling givet en god kost-
nadskontroll. Savél Q-Med som IFS har under 2010 gynnats av detta faktum.

Besvikelserna i portfoljen ér framfor allt AstraZeneca och Net Insight. Trots
att AstraZeneca gynnats av vunna patentrattegangar och godkannande av nya
lakemedel har aktien haft en mycket svag utveckling. Net Insight ar ett bolag
med en intressant position pa en starkt vixande marknad. Virderingen har
darfor speglat marknadens tro pa en snabb tillvaxt i forséljningen. 2010 blev
forsaljningstillvixten betydligt svagare &n vad marknaden hoppats pa och aktien
fick darfor en svag utveckling.

Viktiga forandringar

Fonden har i huvudsak behallit sin inriktning mot att den konjunkturella ater-
hédmtningen skall fortsétta. Fonden har under aret gjort betydande investeringar
i Volvo och Electrolux. Volvos aterhdmtning av I6nsamheten har varit kraftfull
trots att viktiga lastvagnsmarknader, sasom den amerikanska och den europe-
iska, dr vasentligt under normalnivaer. Detta borgar for en fortsatt gynnsam
utveckling. Aven Electrolux har en god intjéning utan att dess huvudmarknader
uppvisar styrka. Bolagets balansrakning erbjuder dessutom méjligheter till savél
forvirv som extrautdelningar.

Under 2010 har osékerheten minskat kring omfattningen av bankernas kredit-
forluster, inte minst i Baltikum. Detta har ocksa avspeglats i kursutvecklingen
och nér bankerna nu virderas som att osdkerheten dr dver har vi reducerat vart
innehav i bankaktier. Samtliga aktier i Swedbank, SEB samt Handelsbanken har
avyttrats. Hennes & Mauritz hade en stark kursutveckling under inledningen pa
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aret och vi valde da att minska vart innehav. Bolaget &r emellertid ett av fondens
storre innehav.

Fondens placeringar
Fondens storsta innehav vid arsskiftet var Volvo, AstraZeneca, Electrolux,
Q-Med samt Hennes & Mauritz.

Volvo ér en av vérldens ledande tillverkare av kommersiella transportlos-
ningar med produkter som lastbilar, bussar, anldggningsmaskiner, motorer och
drivsystem for batar och industriella applikationer. Volvo har en bred geografisk
nérvaro och gynnas av den globala ekonomiska aterhamtningen. Anldggnings-
maskiner har en stark stéllning i utvecklingsmarknader som Kina. Volvo har
genomfort ett ambitidst rationaliseringsprogram vilket har 6kat bolagets 16n-
samhetspotential.

AstraZeneca dr ett globalt lakemedelsforetag som fokuserar pa forskning,
utveckling och marknadsforing av receptbelagda lakemedel inom sex terapi-
omraden. AstraZeneca har haft ett positivt nyhetsflode under verksamhetsaret
2010 med positiva utslag i domstolar kring patent rorande viktiga produkter och
godkédnnande av nya produkter med potentiellt stor forséljning. Bolaget har en
mycket stark balansrdkning och aktien &r attraktivt varderad.

Electrolux ar en varldsledande tillverkare av hushallsprodukter samt mot-
svarande utrustning for professionell anvindning. I sortimentet ingar spisar,
ugnar, flaktar, kylskép, frysar, diskmaskiner, tvattmaskiner, torktumlare och
dammsugare. Foretaget har de senaste aren lagt stora resurser pa att sinka
produktionskostnaderna kombinerat med investeringar i att ta fram innovativa
produkter med funktionell design. Detta bor 6ka bolagets langsiktiga intjédnings-
formaga.

Q-Med ér en medicinteknisk koncern som, baserat pa en patenterad teknologi,
utvecklar, tillverkar, marknadsfor och siljer implantat for estetisk och medicinsk
anvindning. Q-Med har efter en tid av svagare efterfragan ater borjat visa till-
vixt pa de viktiga amerikanska och asiatiska marknaderna. Bittre efterfragan
samtidigt som bolaget genomfort ett rationaliseringsprogram gor att resultat-
trenden ar positiv. I december lade Galderma — som gemensamt dgs av Nestlé
och L’Oréal — ett bud pa Q-Med dér bolaget erbjuder 75 kronor per aktie.

Hennes & Mauritz affarsidé ar att erbjuda mode och kvalitet till bésta pris.
H&M har ett ambitiost tillviaxtmal om att 6ka antalet butiker med 10-15 procent
per ar. Bolaget fortsdtter dessutom att expandera sin verksamhet for distans-
handel vilket okar tillvéxtpotentialen ytterligare. Vi bedomer de langsiktiga
forutsattningarna for H&M som fortsatt gynnsamma.

Ovrigt
Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiella instrument samt rétt att 1dna ut vardepapper. Ingen av
dessa mojligheter har utnyttjats under perioden.

Ingen handel av finansiella instrument i fonden har skett med bolag inom
samma koncern.
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Lannebo Sverige Select*
Fonden startade 2000-10-31 Andelsagares
schabloniserade kostnad’ 101231 091231 081231 071231 061231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 101231 091231 081231 071231 061231 - engangsinséttning 10 000 kr 611 1177 61 74 547
Fondférmégenhet, tkr 123585 89939 58117 94142 172963 - engangsinstining 100 000 kr 6112 11774 608 739 5466
Andelsvarde, kr 1042 854 589 985 111
Utdelning, kr 22,23 44,10 41,61 0,00 5,57 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ 25,0% 471%  -35,6% -4,6% 24,2% Sharpe kvot 1,7 0,1 neg 0,5 1,7
Totalavkastning, netto? 29,8% 57,9% -35,6% -4,6% 24,2% Totalrisk 22.3% 29,8% 21,3% 11,5% 11,8%
SIX Return Index 26,7%  525% -39,1%  -26%  281% Totalrisk jmf index 19,7%  284%  223%  145%  12,9%
Avkastningstroskel 3,7% 3,9% 7.7% 6,7% 5,4% Tracking error 7.5% 7.9% 52% 6,4% 5,8%
o Genomsnittlig arsavkastning
Omséttning -24 man 43,5% -2,6% -21,5% 89%  24,1%
Omsaéttningshastighet, ggr 1,0 1,2 1,4 1,1 0,8 -5ar 7.0% 6,5% 2.7% 18,8% 11,2%
Kostnader Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Volvo 11 021 8,9
Transaktionskostnader, tkr 255 237 313 452 286 AstraZeneca 93898 8,0
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% Electrolux 8901 7.2
TER' 6,1% 9,1% 0,7% 0,8% 4,9% Q-Med 7701 6,2
Férsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Hennes & Mauritz 7 392 6,0
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2F6r en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och férklaringar, se sid 14
Portfoljinformati
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschfordelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi INFORMATIONSTEKNOLOGI
IFSB SE/SEK 60 000 107,25 6435 52%
Finans och fastighet Net Insight B SE/SEK 1750 000 3,43 6003 4,9%
12438 10,1%
Halsovard
| | MATERIAL
Industrivaror och tjanster SCAB SE/SEK 30 000 106,20 3186 2,6%
| | Stora Enso R FI/SEK 65000 69,40 4511 3,7%
0,
Informationsteknologi 7697 6,2%
ol l SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Materia | Autoliv SDB SE/SEK 13000 533,00 6929 5,6%
Séllanképsvaror Electrolux B SE/SEK 46 600 191,00 8901 7,2%
och tjanster | Hennes & Mauritz B SE/SEK 33000 224,00 7392 6,0%
Avrina fillas MTGB SE/SEK 5000 445,00 2225 1,8%
Oviga tilgangar Nobia SEISEK 85000 60,25 5121 4%
| s )
0% 5% 10% 15% 20% 25%  30%  35%  40% 30 568 24.7%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 114 938 93,0%
Ovriga tillgangar och skulder netto 8 647 7,0%
FONDFORMOGENHET 123 585 100,0%
Tillgangar per 2010-12-31
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar.
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 93,0%
ENERGI
Lundin Petroleum SE/SEK 65600 83,65 5487 4,4%
5487 4,4%
FINANS OCH FASTIGHET
Nordea Bank SE/SEK 60 000 73,15 4389 3,6%
4389 3,6%
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 32000 309,3 9898 8,0%
Q-Med SE/SEK 101 000 76,25 7701 6,2%
17 599 14,2%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB Ltd CH/SEK 24000 151,60 3638 2,9%
Alfa Laval SE/SEK 25700 141,70 3642 2,9%
Cision SE/SEK 745 000 4,87 3628 2,9%
Sandvik SE/SEK 33000 131,10 4326 3,5%
Skanska B SE/SEK 40 000 133,30 5332 4,3%
SKF B SE/SEK 27000 191,60 5173 4,2%
Volvo B SE/SEK 93000 118,50 11021 8,9%
36 760 29,7%




Portféljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Balansrakning
2010-12-31 % AV 2009-12-31 % AV
TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 114 938 93,0% 88077  97,9%
Bank och likvida medel 9464 7% 2107 2,3%
Kortfristiga fordringar 5217 4,2% 1 0,0%
Summa tillgangar 129619  104,9% 90185 100,3%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -6 034 -4,9% 246 -0,3%
Summa skulder -6 034 -4,9% 246 -0,3%
Fondférmégenhet 123585  100,0% 89939 100,0%
Resultatrakning 1/1 - 31/12
2010 2009
TKR TKR
Intékter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 25445 31572
Utdelningar 2153 2076
Rénteintakter 1 1
Ovriga intakter 12 0
Summa intékter och vardeférandring 27 612 33 649
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -1350 -545
Erséttning till forvaringsinstitutet 21 -26
Erséttning till tillsynsmyndighet -1 -1
Summa kostnader -1372 572
Arets resultat 26 240 33077
Forandring av fondformoégenhet
Fondférmoégenhet vid arets borjan 89939 58 117
Andelsutgivning 12470 4936
Andelsinlésen 2724 -1910
Resultat enligt resultatrékning 26 240 33077
Utdelat till andelsagare -2 340 -4 281
Fondférmégenhet vid arets slut 123 585 89939
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Realisationsvinster 20 334 10535
Realisationsforluster -2163 -8 909
Orealiserade vinster/forluster 7275 29 945
Summa 25445 31572
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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 &ven investera
irdntebarande 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

Lannebo Alpha Select steg med 10,9 procent (f6r en andelsdgare som varit med
sedan start). Stockholmsbdrsen (SIXRX) steg med 26,7 procent under 2010.
STIBOR30 avkastade 0,7 procent under 2010. Oro for ett antal europeiska lan-
ders statsfinanser samt makrostatistik har i hogsta grad medverkat till en volatil
utveckling for borsen under aret. Undertonen har dock, med undantag for nagra
var- och sommarménader, varit positiv. Den successivt minskade oron kring
skuldproblematiken samt alltmer entydig och positiv makrostatistik bidrog, ju
langre aret led, till optimismen.

De alltmer positiva signaler som framkommit kring den ekonomiska ater-
hamtningen i virlden har framfor allt gynnat konjunkturkéansliga bolag sdsom
ravarubolag och verkstadsbolag. Fonden har varit vdl exponerad mot dessa
sektorer vilket dirmed ldmnat ett positivt bidrag till fondens utveckling. Bland
ravarubolag har fonden haft exponering i Lundin Petroleum, Boliden samt Yara
i Norge. Bland verkstadsbolagen har fonden haft och fortsétter i vissa fall att
ha betydande exponeringar. Den enskilt storsta aktieexponeringen har fonden
haft i Seco Tools. Aktien har under en stor del av aret haft svart att hinga med
utvecklingen for 6vriga verkstadsbolag, men har haft en mycket stark avslut-
ning pd aret. Autoliv har haft en mycket kraftfull vinsttillvixt som dverraskat
marknaden. Den har varit driven av en stark comeback for bilforséljningen,
vixande marknadsandelar for Autoliv samt att bolagets marginaler starkts till
foljd av rationaliseringsétgérder. Under aret har fonden dven haft en betydande
exponering mot SKF. Bolaget har gynnats av aterhdmtningen i efterfragan,
men bolagets marginaler har ocksa utvecklats visentligt béttre &n marknadens
prognoser. For att balansera risken i fondens exponering mot verkstadsbolag har
fonden dven haft korta positioner i sektorn. Dessa har dverlag belastat fondens
utveckling med den korta positionen i Metso som storsta besvikelse.

Fonden har haft tva storre innehav som varit, eller ar, foremal for uppkop.
Utbildningsforetaget AcadeMedia blev under perioden uppkopt av riskkapi-
talbolaget EQT. Aven om fonden avyttrade samtliga aktier innan den slutliga
budnivan bekriftades bidrog innehavets visentligt positivt till fondens utveck-
ling. Q-Med, som dven det varit en betydande investering, ar i skrivande stund
foremal for ett uppkdpserbjudande fran schweiziska Galderma, som erbjudit
sig att betala 75 kronor per aktie.

De stora besvikelserna i portfoljen har varit Nokia och AstraZeneca. Nokia
har under aret kommit med flera vinstvarningar och de negativa kursreaktio-
nerna har inte latit vinta pd sig. Nokia, sdsom varande virldens storsta tillver-
kare av mobiltelefoner, pressas bade av lagpristillverkare och av tillverkare i
premiumsegmenten med f6ljd att volymer och marginaler blivit lidande. Fonden
hade vid arsskiftet inte nagon exponering i Nokia. Trots att AstraZeneca gynnats
av vunna patentrittegéngar och godkannande av nya lakemedel har aktien haft
en svag utveckling.

Viktiga forandringar

Fonden har behéllit sin exponering mot en aterhdmtning i konjunkturen, om &n
inagot minskad omfattning. Under 2010 har osékerheten kring omfattningen av
bankernas kreditforluster skingrats. I takt med att kursutvecklingen i bankerna
varit god och virderingen av sektorn stigit har fonden minskat innehaven i
sektorn for att istéllet etablera korta positioner i nagra av Nordens banker.
Huvudédgaren i TDC genomforde under slutet av aret en utforsiljning av delar
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av sitt aktieinnehav i bolaget. TDC har ett imponerande kassaflode och har
som malsittning att dela ut en stor del av detta till sina aktiedigare. Pa de kurser
aktierna i TDC placerades erhélls en mycket attraktiv direktavkastning. Fonden
har ddrmed etablerat en betydande position i aktien.

Fondens har héllit en hog likviditet och har breddat rénteplaceringarna till
att omfatta investeringar i foretagsobligationer, bland annat Volvo och Norske
Bank.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav vid arsskiftet var Volvo Treasury Obligation, med
forfall 110316, Holmen, AstraZeneca (inklusive fondens optionsexponering i
aktien), Q-Med samt danska TDC.

Volvo Treasury Obligation med forfall 110316 ger en hog avkastning till 1ag risk
och utgor ddrmed en god bas i fondens ranteplaceringar.

Holmen ar en skogsindustrikoncern som tillverkar tryckpapper, kartong
och trivaror och bedriver verksamhet inom skogsbruk och energi. Det stora
skogsinnehavet och den hoga andelen egenproducerad energi gor bolaget
mycket intressant ur ett substansperspektiv. Efter flera &r med svag lonsamhet
inom pappersindustrin har ett antal strukturaftfarer i sektorn vésentligt forbéttrat
framtidsutsikterna.

AstraZeneca ér ett globalt likemedelsforetag som fokuserar pa forskning,
utveckling och marknadsforing av receptbelagda ldkemedel inom sex terapi-
omraden. AstraZeneca har haft ett positivt nyhetsflode under verksamhetsaret
2010 med positiva utslag i domstolar kring patent rorande viktiga produkter och
godkédnnande av nya produkter med potentiellt stor forséljning. Bolaget har en
mycket stark balansrikning och aktien &r attraktivt virderad.

Q-Med ar en medicinteknisk koncern som, baserat pa en patenterad teknologi,
utvecklar, tillverkar, marknadsfor och sdljer implantat for estetisk och medicinsk
anvindning. Q-Med har efter en tid av svagare efterfragan ater borjat visa till-
véxt pa de viktiga amerikanska och asiatiska marknaderna. Battre efterfragan
samtidigt som bolaget genomfort ett rationaliseringsprogram gor att resultat-
trenden 4r positiv. I december lade Galderma — som gemensamt dgs av Nestl¢
och L’Oréal — ett bud pa Q-Med dér bolaget erbjuder 75 kronor per aktie.

TDC é&r Danmarks storsta teleoperatér. Under december salde riskkapi-
talbolaget Apax ut delar av sitt majoritetsdgande. TDC har dgnat nagra ar at
effektiviseringsarbete och investeringar. Eftersom bolaget i huvudsak har
verksamhet i Danmark, en helt mogen marknad, &r forsiljningstillvaxten lag.
Diéremot ar kassaflodet mycket starkt. Bolaget har som malsittning att dela ut
en stor del av kassaflodet, vilket pd nuvarande kursnivaer betyder en mycket
god direktavkastning kring tio procent.

Ovrigt
Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiella instrument samt rétt att lana ut vardepapper. Fonden
har i betydande omfattning utfort terminsafféarer och optionsaffarer i syfte att
uppna 6nskad exponering mot aktiemarknaden.

Ingen handel av finansiella instrument i fonden har skett med bolag inom
samma koncern.
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Fonden startade 2005-12-31

Lannebo Alpha Select*

Andelsédgares schabloniserade kostnad' 101231 091231 081231 071231 061231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 101231 091231 081231 071231 061231 - engangsinsattning, 10 000 kr 304 119 75 75 327
Fondférmdgenhet, tkr 58738 94362 193488 366664 451534 - engangsinséttning, 250 000 kr 7588 2972 1881 1881 8176
Andelsvarde, kr 875 806 906 998 1007
Utdelning, kr 0,00 115,33 38,03 0,00 0,00 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ 8,9% 1,6% -5,1% 1,1% 12,3% Sharpe kvot 0,8 neg neg 0,8
Totalavkastning, netto? 10,9% 2,5% -5,1% 1,1% 12,3% Totalrisk 8,2% 7,0% 5,6% 4.4%
Avkastningstroskel, STIBOR 30 0,7% 0,9% 4,7% 3,7% 2,4% Totalrisk jmf index? 8,9%  19,9% 156%  10,1%
Tracking error 15,2% 15,8% 11,8% 8,6%
Omsittning Genomsnittlig &rsavkastning 24 méan 52%  -1,8% 21%  65%
Omséttningshastighet, ggr 1.4 6.8 2,1 22 13 Genomsnittlig arsavkastning 5 ar 3,6%
Kostnader Fondens fem storsta nettoexponeringar tkr % av fond
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Volvo Treasury Obl 110316 10003 17,0
Transaktionskostnader, tkr 1318 3047 1673 2018 1196 Holmen 4088 70
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% AstraZeneca 3995 6.6
TER! 3,1% 1,5% 0,8% 0,8% 3,2%
Férsaljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Q-Med 3799 65
TDC 3621 6,2
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
50% SIX Portfolio Return Index 50% Statsskuldvaxelindex
“For definitioner och frklaringar, se sid 14
Portfoljinformation
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Elekta B Lan SE/SEK 5000 0,00 0 0,0%
Finans och fastighet Q-Med SE/SEK 49 820 76,25 3799 6,5%
Swedish Orphan Biovitrum ~ SE/SEK 25063 40,50 1015 1,7%
Halsovard 4215 7.2%
Industrivaror och tianster INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB CH/SEK 22000 151,60 3335 5,7%
Material Alfa Laval SE/SEK 1000 141,70 142 0,2%
Atlas Copco B SE/SEK -20710 152,10 -3 150 -5,4%
Sallankdpsvaror och tiénster Atlas Copco B Lan SE/SEK 20710 0,00 0 0,0%
D/S Norden DK/DKK 7306 202,50 1783 3,0%
TelekomoperatGrer FLSmidth Co DK/DKK -3000 532,00 -1924 -3,3%
FLSmidth Co Lan DK/DKK 3000 0,00 0 0,0%
Réntebérande Lindab SE/SEK 20 000 88,25 1765 3,0%
. | | Metso FIEUR 4500 41,80 1690 2,9%
Ovriga tillgangar Norwegian Air Shuttle NO/NOK -20 298 117,50 -2750 -4,7%
I | | I I Norwegian Air Shuttle L&n ~ NO/NOK 20298 0,00 0 0,0%
20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% Sandvik SE/SEK 11950 131,10 1567 27%
Scania B SE/SEK 12 000 154,70 1856 3,2%
Seco Tools B SE/SEK 28217 120,00 3386 5,8%
Skanska B SE/SEK 11000 133,30 1466 2,5%
9167 15,6%
Tillgangar per 2010-12-31 MATERIAL
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. Holmen B SE/SEK 18465 22140 4088 7.0%
SCAB SE/SEK -4 924 106,20 -523 -0,9%
A 0,
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV SCABLan SE/SEK 4924 0,00 3 562 60‘(1)"2
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND ’
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Autoliv Sdb SE/SEK 3175 533,00 1692 2,9%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 43,1% Hennes & Mauritz B SE/SEK -4 000 224,00 -896 -1,5%
Hennes & Mauritz B Lan SE/SEK 4000 0,00 0 0,0%
FINANS OCH FASTIGHET MTG B SE/SEK 4900 445,00 2181 3,7%
Avanza SE/SEK 6 461 234,00 1512 2,6% Nobia SE/SEK 20 000 60,25 1205 21%
Handelsbanken A SE/SEK -5 500 214,90 -1182 -2,0% Stockmann B FI/EUR -9255 28,30 -2 354 -4,0%
Handelsbanken A Lan SE/SEK 5500 0,00 0 0,0% Stockmann B lan FI/EUR 9255 0,00 0 0,0%
Investor B SE/SEK -4 000 143,90 -576 -1,0% 1828 3,1%
Investor B Lan SE/SEK 4000 0,00 0 0,0%
Nordea Bank SE/SEK -12 800 73,15 -936 -1,6% TELEKOMOPERATORER
Nordea Bank Lan SE/SEK 12 800 0,00 0 0,0% TDC DK/DKK 62 000 48,45 3621 6,2%
Sampo A FIIEUR -8 556 20,05 -1542 -2,6% Tele2 B SE/SEK -15 500 139,60 -2 164 -3,7%
Sampo A Lan FIIEUR 8 556 0,00 0 0,0% Tele2 B Lan SE/SEK 15500 0,00 0 0,0%
SEBA SE/SEK -35188 56,10 -1974 -3,4% Telenor NO/NOK -13.000 94,80 -1421 2,4%
SEBALan SE/SEK 35188 0,00 0 0,0% Telenor Lan NO/NOK 13 000 0,00 0 0,0%
Swedbank A SE/SEK -13 000 93,80 -1219 2,1% TeliaSonera SE/SEK -49 000 53,30 -2612 -4,4%
Swedbank A Lan SE/SEK 13 000 0,00 0 0,0% TeliaSonera Lan SE/SEK 49000 0,00 0 0,0%
TopDanmark DK/DKK -3100 737,50 -2 756 -4,7% -2 576 -4,4%
TopDanmark Lan DK/DKK 3100 0,00 0 0,0%
Trygvesta DK/DKK 7000 257,50 2173 3,7% DERIVAT, STANDARDISERADE
-6 500 11,1% OMXS30 Future jan SE/SEK 69  1157,00 -53 -0,1%
. . NDA1B75 SE/SEK 250 2,40 60 0,1%
HALSOVARD AZN10330 SE/SEK -100 30,75 -308 -0,5%
AstraZeneca GB/SEK 2248 309,30 695 1,2% HMB1A245 SE/SEK 135 0,20 3 0,0%
Elekta B SE/SEK -5 000 258,80 -1294 -2,2% -298 -0,5%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

KURS VARDE TKR

FINANSIELLA LAND/ NOMINELLT
INSTRUMENT VALUTA BELOPP TKR
RANTEBARANDE
Danske Bank Obl 140616 ~ DK/USD 370 99,25
DnB NOR Obl 110629 NO/USD 300 102,00
DnB NOR Obl 110629X NO/USD 200 102,00
Volvo Treasury Obl 110316 ~ SE/SEK 10 000 100,03
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT
Ovriga tillgangar och skulder netto
FONDFORMOGENHET
Poster inom linjen
Erhalina sékerheter for utianade aktier
Utlanade vardepapper
Stallda sakerheter for inlanade vérdepapper
Stéllda sakerheter for derivat
Ataganden summerat
Valutakurser
Balansrakning
2010-12-31 % AV
TKR FOND

Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 54 925 93,5%
Bank och likvida medel 34233 58,3%
Kortfristiga fordringar Not 1 4243 72%
Summa tillgangar 93401  159,0%
Skulder
Finansiella instrument
med negativt marknadsvérde 29633 -50,4%
Ovriga kortfristiga skulder -5030 -8,6%
Summa skulder -34663  -59,0%
Fondférmogenhet 58738  100,0%
Not 1

2465
2054
1369
10 003
15891

25292
33 447
58738

30925
1182
32107

DKK
EUR
NOK
usb

2009-12-31
TKR

77 393
42713
721
120 827

-24 395
-2 069
-26 465

94 362

% AV
FOND

42%
3,5%
2,3%
17,0%
27,1%

43,1%
56,9%
100,0%

0,0%
0,0%
52,6%
2,0%
54,6%

1,2053
8,9870
1,1632
6,7114

% AV
FOND

82,0%
45,3%
0,8%
128,0%

-25,9%
-2,2%
-28,0%

100,0%

Ej likviderad valutatransaktion. Forsaljning av 570 000 USD med valutadag 2011-01-20.

Resultatrakning 1/1 - 31/12

Intékter och vérdeférandring
Vardeforandring pa

aktierelaterade vardepapper
Vardeforandring pa

ranterelaterade vardepapper
Utdelningar

Ranteintakter

Summa intékter och vardeforandring

Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget
Erséttning till forvaringsinstitutet
Erséttning till tillsynsmyndighet
Ovriga kostnader

Valutavinster och férluster netto
Summa kostnader

Arets resultat

2010
TKR

6578
-65
-412
893
6995

-526
-179

-109
-822

6173

2009
TKR

2828
-18
591
785
4186

-1 066
221
-510

-12

-1813

2373

Resultatrdkning forts.

2010 2009

TKR TKR
Forandring av fondformoégenhet
Fondférmégenhet vid arets borjan 94 362 193 488
Andelsutgivning 18 295 15762
Andelsinlésen -60 091 -104 316
Resultat enligt resultatrékning 6173 2373
Utdelat till andelsagare 0 -12 946
Fondférmégenhet vid arets slut 58 739 94 362
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Realisationsvinster 33284 130735
Realisationsforluster -22 953 -149 199
Orealiserade vinster/forluster -3752 21293
Summa 6578 2828
Vardeforandring och rénta pa ranterelaterade vardepapper
Orealiserade vinster/forluster -65 -18
Summa -65 -18



Forklaringar till faktarutorna

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

Vid forsiljning eller inldsen via aterforsdljare kan forsédljningsavgift
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 engangsinsattning

10 000, 100 000 resp. 250 000 kronor

Rorlig och fast forvaltningskostnad i kronor som under perioden ar hén-
forlig 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 fondféormoégenhet
Ingaende fondformogenhet plus fondformogenheten den sista dagen i varje
maénad under perioden, dividerat med antalet observationer.

Nettoexponering

Marknadsvérdet av ett innehav minus eventuell negativ position. Med
negativ position avses aktier som fonden har lanat for att dérefter sélja. I be-
rakningen av nettoexponering tas dven hansyn till exponering via optioner.

Omsittningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller salda vardepapper under perioden divide-
rat med genomsnittlig fondformogenhet 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.

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rdntekostnader, 6vriga kost-
nader och skatt enligt resultatrdkningen (inklusive inkomst-, formogenhets-
och kupongskatt) exklusive transaktionskostnader.

TER, Total expense ratio
Total expense i procent av genomsnittlig fondformogenhet. Anges i arstakt.

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 manaderna.

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 viardepapper som omsatts och
till vilka transaktionskostnaderna ar hanforliga.
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Skatteregler for andelsagarna

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

Fonderna betraktas skatteméssigt som onoterade aktiefonder eftersom
fonderna endast noteras en gang per ménad (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 véinstra kolum-
nen.

Kvittning av fonder (4vdrag i %)

Kapitalforlust Onoterad fond Réantefond Ovrig
Kapitalvins (Select) Aktiefond (i SEK) fond
Aktiefond 70 % 100 % 100 % 100 %
Réntefond 70 % 70 % 100 % 70 %
Ovrig fond (Mixfond) 70 % 100 % 100 % 100 %
Onoterad fond (Select) 70 % 70 % 100 % 70 %

For samtliga fonder giller 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 néringsverksamhet samt fastighetsskatt. Underskott
far inte sparas till senare ar.

Lannebo Fonder i PPM

Fond PPM-nr
Lannebo Mixfond 878 520
Lannebo Smabolag 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

1. De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i virde. Historisk
avkastning dr inte nagon garanti for framtida avkastning. Fondsparandet
skall framst ses pa lang sikt.

2. Observera att Lannebo Fonder inte arbetar med radgivning i lagens
mening. Var verksamhet bestar enbart av fondforvaltning och marknads-
foring av vara fonder. Uppgifter som ldmnas i trycksaker, pa hemsidan
eller vid telefonfragningar dr att betrakta som ren information.Faktablad,
informationsbroschyr och fondbestimmelser kan rekvireras fian Lannebo
Fonder, tel 08-5622 5200, eller fran var hemsida, www.lannebofonder:se.

3. Isamband med att du blir kund hos Lannebo Fonder godkdnner du att vi
anvdnder dina uppgifter i var verksamhet for att fullfolja vara dtaganden
gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att ldmna ut dina personupp-
gifter till tredje part. Enligt Personuppgifislagen (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 rttas eller tas bort.
Kontakta i sd fall Kundservice, tel 08-5622 5222.

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

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

Lannebo Alpha Select, bg 5689-3191

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

Fonden ldmnar utdelning i december.

Lannebo Smabolag Select

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

Lannebo Smébolag Select ar fr o m februari 2011 stdngd for nya instt-
ningar. Detta pga att fonden uppnatt en fondformogenhet dverstigande tva
miljarder kronor.

Fonden ldamnar utdelning i december.

Lannebo Sverige Select, bg 5578-7998

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

Fonden ldmnar utdelning i december.

Avgifter Selectfonder

e Légsta investering: 100.000:-

e Légsta investering Alpha Select:  250.000:-

»  Fast forvaltningsavgift: 0,7 %

»  Rorlig erséttning*: 20 % pa ev. dveravkastning
e Forvaringsavgift: max 0,1 %

*Forutom den fasta avgifien har vara Selectfonder en rérlig ersdttning som grundar sig pa den
avkastning fonden ger. Ersdttningen utgdr endast dd fondens relativa virdeutveckling éverstigit
utvecklingen for fondens avkastningstriskel, definierat som 30 dagars STIBOR, mdnadsvis
den forsta bankdagen varje ingdende mdanad plus 3 procentenheter. Avkastningstroskeln for
Lannebo Alpha Select definieras som 30 dagars STIBOR. Avgiften tas ut arligen eller vid inlosen.

Ovrigt sortiment

Fond Forvaltare BG
Lannebo Alpha Robert Tovi 5689-3050
Lannebo Mixfond Magnus Matstoms/Charlotta Faxén 5563-4612
Lannebo Smébolag Peter Ronstrém/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
Lannebo Stiftelsefond ~ Lars Bergkvist 653-9894
Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

*  Forséljningsavgift: 0%

*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%

*  Inlésenavgift vid innehav <30 dgr: 1%

e Forvaltningsavgift: 1,6%

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

»  Forséljningsavgift: 0%

e Inldsenavgift: 0%

e Forvaltningsavgift: 0,3%

e 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 utgar endast dd fondens relativa virdeutveckling overstigit utvecklingen for
fondens avkastningstriskel, 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%
*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
*  Fast forvaltningsavgift: 1,0 %
*  Rorlig ersdttning: 20% pa ev. 6veravkastning**
*  Forvaringsavgift: max 0,3%

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

Lannebo Stiftelsefond
Anpassad for institutionella placerare i behov av hog direktavkastning
da fonden ldmnar en drlig utdelning om minst fem procent.

*  Forséljningsavgift: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
e Fast forvaltningsavgift: 1,6 %
e Forvaringsavgift: max 0,1 %
«  Légsta investering 1000 000 kr

Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta index, %

Utveckling 2010-01-01 - 2010-12-31
Avkastningstroskel

- Smabolag Select, Sverige Select 3,7 %
- Alpha Select 0,7 %
SIX Return Index* 26,7 %
Carnegie Small Cap Return Index Sweden* 30,6 %
Lannebo Smabolag Select 37,2%'" 42,5%?
Lannebo Sverige Select 25,0%" 29,8%?
Lannebo Alpha Select 8,9%" 10,9%?2

'Fér en investering gjord vid bérjan av aret, 2For en investering gjord vid fondens start
*Aterinvesterande index

I faktarutan ovan kan du jaimfora vara olika fonders utveckling mot nagra
index. Samtidigt skall dock pépekas 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 sa bra avkastning som mgjligt till en
rimlig riskniva for vara kunder. Detta innebdr fokus pa analys och urval
av enskilda aktier oberoende av indexvikt. Vér uppfattning ar att denna
investeringsfilosofi innebér en rad fordelar.

*  Viinvesterar enbart i aktier som vi bedomer ska ge ldngsiktigt 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.

. Vi dr inriktade pa, och har som mal, att skapa bra absolut avkastning,
inte relativt nagot index.

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

For att anda kunna utvéirdera vara prestationer jamfor vi oss internt med
vara konkurrenter. I denna jadmforelse har vi bara en mélséttning och det
dr att 6ver tiden ligga i den absoluta toppen.



Arsberittelse for Lannebo Fonder

Styrelse

Oberoende styrelseledamoter:

Ordférande Anders Lannebo, direktor

Goran Rylander, VD EcoCare Sarl

Ulf Hjalmarsson, VD Hjalmarsson & Partners

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

Revisorer
Aukt. revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

Arsberiittelse for Lannebo Fonder har upprittats enligt lagen om investe-
ringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter och ansluter i allt visentligt
till Fondbolagens Forenings tillimpliga rekommendationer.

Vardering av finansiella instrument

Fondernas tillgangar och skulder vérderas dagligen. Vardepapperna vér-
deras med senaste tillgéngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste
kop- eller séljkurs. Om nagon kurs saknas far varderingen ske till den kurs
som fondbolaget beslutar pa 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.

Ersattningsprinciper hos Lannebo Fonder AB

Styrelsen i Lannebo Fonder AB faststdllde under 2010 en erséttningspolicy
som grundar sig pa Finansinspektionens foreskrifter och allmédnna rad
om erséttningspolicy for bankinstitut, kreditinstitut, virdepappersbolag
och fondbolag, FFFS 2009:6. Ersittningspolicyn omfattar alla anstéillda
i bolaget.

Styrelsens antagna erséttningspolicy syftar till att dstadkomma en
god balans mellan fast och rorlig ersittning. Bolagets framgang ar starkt
relaterat till resultatet i de fonder Bolaget forvaltar. Erséttningspolicyn
skall darfor stimulera medarbetarna till insatser som bidrar till att fonderna
uppvisar en god riskjusterad avkastning 6ver tid. Ersdttningspolicyn ska
vidare frimja en sund och effektiv riskhantering och tjana Bolagets lang-
siktiga 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.

Vissa anstillda har ett dgande i Bolaget som dverstiger fem procent av
aktiekapitalet. Styrelsen bestdmmer att for denna kategori anstéllda ska
fast ersittning utga endast om Bolaget dr I6nsamt.

Den rorliga ersittningen, a andra sidan, ska vara sa hog som krévs for att
Bolaget ska vara attraktiv som arbetsgivare och konkurrenskraftigt. Rorlig
ersittning utgar i form av bonus vilken utbetalas kontant, som diskretionért
bestidms av styrelsen efter forslag av ordforanden och verkstillande direk-
toren enligt framtagna riktlinjer. Detta innebér att styrelsen kan faststdlla
lagre belopp én enligt riktlinjerna eller helt slopa rorlig erséttning, allt om
det skulle behovas for att trygga Bolagets verksambhet.

Styrelsen bestdmmer 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 0 kr. Styrelsen beaktar darvid
bade generella och specifika faktorer avseende den anstélldes sétt att full-
gora sina uppgifter. Kvalitativa och kvantitativa bedomningar gors ocksa.
Exempel pa generella kvalitativa faktorer &r kundbemétande, regelefterlev-
nad, administrativ felfrekvens och samarbetsformaga. For vissa anstéllda
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vigs ocksa mer specifika kvantifierbara mél in som nettoforséljning inom
marknadsforing och forséljning och riskjusterad avkastning jamfort med
konkurrerande fonder for forvaltare. Om mojligt gor styrelsen ocksé en
sammanvégning av angivna faktorer over flera ar.

For de som av Bolaget definieras som nyckelmedarbetare utbetalas 40
procent direkt, resterande belopp efter tre ar och betalas dérefter ut kontant
forutsatt att den anstéllde kvarstar i tjanst och fortsatt har bidragit positivt
till foretagets utveckling. Det slutgiltiga belopp som kommer att utbetalas
faststills forst efter tre ar da detta dr beroende av att den anstéllde uppfyllt
ovan angivna villkor.

Revisionsberattelse

I egenskap av revisorer i Lannebo Fonder AB (556584-7042) har vi granskat
arsberéttelsen och bokforingen samt fondbolagets forvaltning av nedanstande
fonder for rakenskapséaret 2010. Det dr fondbolagets styrelse som har
ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att lagen om
investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om investeringsfonder
tillimpas vid uppréttandet av drsberdttelsen. Vart ansvar ar att uttala oss om
arsberéttelsen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enligt med god revisionssed i Sverige. Det innebar att
vi planerat och genomfort revisionen for att med hdg men inte absolut sakerhet
forsdkra oss om att arsberdttelsen inte innehéller vasentliga felaktigheter. En
revision innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan
information i rdkenskaphandlingarna. I en revision ingéar ocksa att prova
redovisningsprinciperna och fondbolagets tillimpning av dem samt att bedoma
de betydelsefulla uppskattningar som fondbolaget gjort nér det upprittat
arsberittelsen samt att utvérdera den samlade informationen i arsberittelsen.
Vi har granskat visentliga beslut, dtgérder och forhdllanden i fonden for att
kunna beddma om fondbolaget handlat i strid med lagen om investeringsfonder
eller fondbestimmelserna. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
véra uttalanden nedan.

Arsberittelsen har upprittats i enligt med lagen om investeringsfonder och
Finansinspektionens foreskrifter om investeringsfonder.

Fondbolaget har enligt var beddmning inte handlat i strid med lagen om
investeringsfonder eller fondbestimmelserna.

. Lannebo Smabolag Select
. Lannebo Sverige Select

. Lannebo Alpha Select
Stockholm den 27 januari 2011
Deloitte AB

Svante Forsberg
Auktoriserad revisor
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Agarpolicy

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

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Mélet med forvaltningen ar att uppna hogsta mojliga avkastning
med hénsyn tagen till fondens placeringsinriktning och risk. Enligt fond-
lagstiftningen ska fondbolag foretridda andelsdgarna i alla fragor som ror
fonden. Detta giéller 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
vérde pa lang sikt.

Bolagsstamma

Lannebo Fonder har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dar
fonderna har aktieinnehav och att dér utéva var rostritt. Undantag fran
denna princip kan goras om innehavets storlek &r ringa i forhallande till
ovriga aktiedgare. Nér det géller utlindska bolag avgdr praktiska hénsyn
om deltagande pa bolagsstdimma 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 sétt 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 ut6var dgarrollen utan krav pa styrelserepresentation. En
sadan styrelserepresentation skulle forsvéra en effektiv forvaltning.
Lannebo Fonder verkar for att styrelsen 1 de bolag fonden investerar
i ska vara vil 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 sédan omfattning att
ledamoten inte kan dgna styrelseuppdraget tillrdcklig tid och omsorg och
aktivt bidra till ett effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledamoter 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 ar positivt med vél avvigda aktierelaterade
incitamentsprogram riktade till anstéllda i de bolag som vi dger. Incita-
mentsprogram ska utformas sa att de frimjar 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 lampliga.

Styrelsen ska i god tid férankra forslag till incitamentsprogram hos de
storre dgarna infor beslut pa bolagsstimma.

Ovrigt

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

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

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

» Lannebo Fonder redovisar i efterhand stéllningstaganden i vdsentliga
enskilda dgarfragor och motiven for dessa for andelsdgarna.

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

Denna dgarpolicy dr upprdttad i linje med Fondbolagens Férenings ~Re-
kommendation kring fondbolagens dgarutévande”.
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Fr.v. Lars Bergkvist, Mats Gustafsson, Peter Rnstrém, Géran Espelund och Robert Tovi

Goran Espelund (VD)

Fodd 1961. Erfarenheter: Civilekonom Link6pings
Universitet 1985, MBA University of Maryland 1987,
SEP Stanford University 1998, Analytiker Robur
Kapitalforvaltning 1987-1988, Portfoljforvaltare
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Peter Ronstrom

Fodd 1952. Forvaltar: Lannebo Smébolag, Lannebo
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ter: Civilekonom HHS 1985, Kreditberedare FPG
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Mot vara forvaltare

Mats Gustafsson
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Erfarenheter: Civilekonom HHS 1995, Assiste-
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