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Aktiemarknaden

Efterettrekordsvagt 2008 aterhamtade sig aktie-
marknaderna och 2009 blev ett mycket bra borsar.
Det fanns flera forklaringar till den positiva utveck-
lingen men de framsta drivkrafterna var tecken
pden forbattrad konjunktur, 6verraskande positiva
kvartalsrapporter, penning-och finanspolitiska
stimulanser,en minskad riskpremie samt |dga rdn-
toroch stora kapitalfléden till aktiemarknaden.

Vi behiller en positiv syn pa aktiemarknaden och tror att det finns ut-
rymme for rejila kursuppgangar under aret. Huvudskilen till den positiva
borssynen ar kombinationen av en successivt bittre konjunktur och laga
rantor som tillsammans utgér en perfekt miljo for aktier.

An sa linge finns det inte nigra tydliga tecken i realekonomin pa
att konjunkturen har forbittrats i och med att produktionen faller,
kapacitetsutnyttjandet 4r lagt och arbetslosheten stiger. Traditionella
konjunkturdata kommer sannolikt f6rbli svaga under ytterligare en tid
men mer intressant ir att ledande konjunkturindikatorer entydigt pekar
mot en forbattrad konjunktur. Det giller tex OECD:s ledande indikator
(se diagram), som har visat sig vara en palitlig konjunkturindikator. Som
framgér av diagrammet indikerar den en mycket kraftig dterhimtning av
industrikonjunkturen.

Aven inképschefernas index och orderingangen till industrin pekar i
samma riktning. Dessutom minskar lagernivierna medan ravarupriser
och obligationsrintor stiger. Det innebir att alla klassiska tecken pa en
forestaende konjunkturforbittring finns pa plats.

Foretagsledare, ekonomer och analytiker 4r dock fingade i nuet och ut-
trycker sig forsiktigt om framtiden. Var bedémning ir att konjunkturdata
kommer att bérja forbattras under varen och féretagsledarna blir da mer
positiva samtidigt som analytikerna reviderar upp sina vinstprognoser.

Efter det senaste arets kraftiga borsuppging ir det svart att hivda att
borsen dr billig. Det finns trots detta goda férutsittningar for stigande
borskurser under dret eftersom vinstprognoserna sannolikt ligger en bra
bit for lagt. Ledande indikatorer pekar mot en visentligt starkare efterfra-
gan dn vad analytikerna raknar med i sina vinstprognoser och om bérsen
stiger i takt med att vinstprognoserna revideras upp innebir det att 2010
blir ett &r da borsen stiger mer 4n vanligt.

En annan faktor som kommer att bidra till en positiv bérs 4r den liga
rintenivan som innebir att alternativet till aktieplaceringar dr mindre
intressant. Liga rintor har inneburit att kapitalflédena till aktiemarkna-
den har varit rekordstora under 2009 och sa lingre rintorna forblir liga
kommer kapital att fortsitta att allokeras till aktier.

Vid nagot tillfille kommer dock rintorna att bérja hojas, vilket kan
komma att skapa problem for aktiemarknaden. Normalt har aktiemarkna-
den en svagare utveckling efter det att rintorna borjar héjas. Avgorande
for borsen dr nir den amerikanska centralbanken Fed borjar strama at
penningpolitiken. Historiskt sett brukar Fed vinta med att bérja hoja
rintorna till dtminstone sex manader efter det att arbetslosheten bérjar
sjunka. Det innebdr att rintehdjningar sannolikt inte 4r aktuella under
forsta halvaret.

Det mesta talar dirfor for att forsta halvaret kan bli riktigt bra f6r
borsen med tydliga signaler om en bittre konjunktur, mer positiva £6-
retagsledningar och uppjusterade vinstprognoser. Dessutom innebir
fortsatt laga rintor att kapitalflodena till borsen forblir starka. Andra
halvéret blir troligen mer utmanande eftersom stigande rintor sillan ir
bra for aktiemarknaden. Vi tror dock att 2010 blir ett mycket bra bérsar
men att den storsta uppgangen sker under forsta halvaret. Den storsta
risken mot borsen ir att centralbankerna héjer rintorna for tidigt och/
eller i for snabb takt.
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Lannebo Alpha

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Alpha &r en aktivt forvaltad hedge-
fond (specialfond) med fokus pé absolut
avkastning kombinerat med lagsta mojliga
risk. Fonden placerar foretrddesvis i bors-
noterade bolagiNorden.

Portféljforvaltare: Robert Tovi
robert.tovi@lannebofonder.se

Bg:5689-3050
Pg:436098-8
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Fondens utveckling

Andelsvirdeti Lannebo Alpha steg med 2,5 procent under 2009. Efter ett
mycket volatilt forsta kvartal utvecklades aktiemarknaden mycket starkt
under resten av aret. Merparten av uppgangen uppstod mellan april och
september di ledande indikatorer bérjade visa tecken pa en stabilisering
samtidigt som situationen pd virldens kreditmarknader fortsatte att for-
battras. Fondens negativa syn pa bankaktier under inledningen av aret
och avsaknaden av dessa under april bidrog starkt negativt till fondens
utveckling.

Under slutet av 2009 har vi vidtagit atgirder kring arbetssittet med
fonden som syftar till en mindre komplex fondstruktur. I korthet inne-
bar 4tgirderna att fondens innehav delas in i fyra kategorier med skilda
avkastningskrav och tidsperspektiv.

Fondens placeringar
Fondens stérsta innehav dr Yara, Eniro, ABB, AstraZeneca samt Frontline.

Yara tillverkar och siljer olika godselprodukter. Efter en mycket stark
utveckling under slutet av 2007 och férsta halvan av 2008 drabbades Yara
och dess aktiekurs hart av nedgangen i den globala ekonomin. Tecken pa
en forbittring av den globala efterfragan pa godselprodukter och en stabili-
sering av prisbilden har ater 6kat intresset for aktien och kursutvecklingen
har varit mycket positiv sedan fondens intride i aktien.

I katalog- och soktjinstféretaget Eniro har fonden forst realiserat en
avsevird vinst i borjan av dret och direfter dterinvesterat i aktien i sam-
band med den nyemission som genomférdes under juni. Nyemissionen
tillférde bolaget 2 500 miljoner kronor och forbittrade bolagets finansiella
position avsevirt. Som ett komplement till flera av fondens innehav med
tidigt cyklisk karaktdr ser vi positivt pa Eniros mer sencykliska natur.

ABB:s sencykliska karaktir har legat aktiekursutvecklingen i fatet
under 2009. Jimfort med andra industribolag har aktien utvecklats
mycket svagt. Prispress inom vissa av ABB:s verksamhetsomraden ir
ocksd en bidragande orsak till aktiens relativt sett daliga utveckling.
Vi anser den stora skillnad i virdering som uppkommit pa grund av detta
ar omotiverad.

Fakta Lannebo Alpha*

Fonden startade 2005-12-20

091231 081231 071231 061231
340178 463060 884697 988920

Fondens utveckling
Fondformogenhet, tkr

Andelsvérde, kr 9,86 10,44 11,22 11,16
Utdelning, kr 0,83 0,20 0,00 0,00
Totalavkastning 2,5% -5,1% 0,5% 10,4%
Avkastningstroskel 0,9% 4,7% 3,7% 2,4%
Omséttning

Omsattningshastighet, ggr 7,5 2,1 2,2 1,1
Kostnader

Forvaltningsavgift 1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
Transaktionskostnader, tkr 9547 3734 4730 1785
Transaktionskostnader, % 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
TER 2,1% 12% 18% 2,8%
Forsdljnings- och inlsenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad

-engdngsinsattning 10000 kr 177 107 167 321
-lopande sparande 100 kr 8 7 9 18
Risk- och avkastningsmatt

Sharpe kvot neg neg 0,6
Totalrisk 7,6% 5,5% 4,5%
Totalrisk jmf index** 19,9% 5,6% 10,1%

Tracking error** 16,8% 11,8% 8,3%
Genomsnittlig drsavkastning

-24mén 2,6% -23% 54%

-5ar historik saknas

Fondens fem storsta nettoexponeringar  tkr % av fond

Eniro 9984 2,9

ABB Ltd 9936 2,9

Yara International 9774 2,9

AstraZeneca 8522 2,5

Frontline 7 406 2,2

* For definitioner och forklaringar, se sid 14
**Baserad pa 70 % SIX Portfolio Return Index och 30 % Statsskuldvéxelindex

AstraZeneca har haft ett mycket positivt nyhetsflode under 2009.
Positiva utslag i domstolar kring patent rérande viktiga produkter, bra
data i kliniska provningar av nya produkter samt en mycket stark resultat-
utveckling som vida Gversteg marknadens férvintningar. Trots detta har
aktien utvecklats visentligt simre in marknaden som helhet. Skilet till
detta 4r sannolikt att aktieplacerare snarare letat efter aktier som gynnas
av en ekonomisk aterhimtning 4n bolag med en mer stabil utveckling.
Foljden av detta 4r dirmed att aktien fortfarande framstir som mycket
lagt virderad och vil motiverar sin plats i fonden.

Frontline ir ett av virldens stérsta tankerrederier. Aktien utvecklades
mycket svagt under andra halvan av 2008 och inledningen av 2009.
I takt med att konjunkturbilden stabiliseras och férbattras bor detta gynna
Frontline. Bittre konjunktur bor kunna leda till en 6kad efterfragan pa
olja och dirmed efterfrigan av oljetransporter. Successivt hardare be-
stimmelser vad giller skeppsburen transport, med exempelvis krav pa
dubbelbottnade fartyg, bor ocksa gynna Frontline som bara har sadana
fartyg i sin flotta.

Viktiga forandringar
Déa marknaden dndrat karaktir under andra halvaret och i takt med att
den finansiella oron pa virldens kapitalmarknader minskat samtidigt som
konjunkturindikatorer forbittrats har fonden genomfor flertalet forind-
ringar. Férindringarna innebir att fonden fitt en mer offensiv karaktir.
Framforallt har andelen tidigt cykliska bolag 6kat medan bolag med mer
defensiv och stabil karaktir sisom telekomoperatorer och likemedels-
bolag minskat. Stérre nettokdp har gjorts i ABB, Yara, Frontline, Danske
Bank och Orc Software. I och med att fondens bruttoexponering minskat
visentligt under aret har nyinvesteringar dven gjorts i féretagscertifikat i
Fabege och Securitas samti foretagsobligationer i Volvo. Storre nettofor-
sdljningar har gjorts i Sandvik, TeliaSonera, Eniro, Tele2 samt Nokia.
Som ovan nimnts har fonden dven genomfort férindringar i syfte att
forenkla fondstrukturen. Férutom ovan nimnda kategorisering har brut-
toexponeringen reducerats visentligt. Fondens nettoexponering kommer
vidare huvudsakligen att hanteras via terminer.
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Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt ritt att lina ut virde-
papper. Fonden har utfort terminsaffirer och optionsaffirer i syfte att
uppna onskad exponering mot aktiemarknaden.

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

Enskilda innehavs utveckling

Viidentifierade i slutet av 2008 Eniro som en mycket lagt virderad turn-
aroundkandidat. Sedan arsskiftet har aktien stigit 79 procent. Aven kurs-
utvecklingen f6r utvecklingsforetaget Academedia var med en uppgang
pa 69 procent en stor positiv bidragsgivare till fonden. Innehavet i Acade-
media reducerades mot slutet av aret. Den enskilt storsta negativa bidrags-
givaren till fondens utveckling under 2009 var det faktum att fonden inte
dgde nigra bankaktier och samtidigt hade en stor negativ terminsposition
under en period da bankerna utvecklades mycket starkt. Fonden hade
vid slutet av dret en marginellt positiv bankexponering. Aven innehaven
i Nokia, Outokumpu samt Rautaruukki har belastat fonden under éret.
Nokia har forutom problem med svag tillvixt pi terminalmarknaden
brottats med lagpriskonkurrens fran Asien och samtidigt haft problem
att na framgéingar med sitt eget produktutbud. Fér bade Outokumpu och
Rautaruukki har en forbittrad marknad for stalprodukter 1atit vinta pa
sig varfor kursutvecklingen inte levt upp till férvintningarna. Innehaven
i Nokia, Outokumpu och Rautaruukki sildes under andra halvéret.

Lannebo Mixfond

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Mixfond ar en aktivt forvaltad
blandfond som placerarirantebdrande
vardepapper och aktieriSverige sdval som
internationellt. Fonden ska alltid ha minst
10 procentinvesteratibdda tillgangsslagen.

Portféljforvaltare:

Magnus Matstoms/Charlotta Faxén
magnus.matstoms@lannebofonder.se
charlotta.faxen@lannebofonder.se

PPM-nr: 878520
Bg: 5563-4612, Pg: 400 2109-9
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Fondens utveckling

Stockholmsbérsen inledde dret med fallande aktiekurser och vi sig de
storsta nedgdngarna bland banker och bolag med svagare balansrakningar.
I mars vinde bérsen uppat och under 2009 steg Stockholmsbérsen med
drygt 50 procent. Under éret steg andelskursen i Lannebo Mixfond med
48,2 procent vilket gjorde den till den blandfond som steg allra mest
under 2009.

Fondens placeringar

Vid arsskiftet var fonden till 72 procent investerad i aktier. Denna aktie-
andel 4r representativ for hur fonden varit exponerad under storre delen
av 2009.

Vid utgdngen av 2009 var de stérsta aktieinnehaven i fonden Hennes
& Mauritz, Swedish Match, AstraZeneca, SSAB och Swedbank.

Hennes & Mauritz har goda méjligheter till stark tillvixt framéver,
savil genom att dka antalet butiker i befintliga linder som att etablera sig
pé nya marknader. Aven nya distributionskanaler (e-handel) och nya af-
fairsomraden (H&M Home) gor att forutsittningarna for tillvixt ser goda
ut. Ligg dirtill en stark balansrikning med méijligheter till utdelningar
och Hennes & Mauritz framstir som ett unikt investeringsalternativ.

Snustillverkaren Swedish Match har under det senaste aret fokuserat
pa att renodla bolaget och forbittra marginalen. I somras sildes exem-
pelvis verksamheten i Sydafrika. Férsiljningen har givit bolaget en stark
balansrikning att anvinda till aterkdp och utdelningar. Swedish Match
har redan en stark stillning inom snus i Skandinavien och vi ser goda
moijligheter att 6ka férsiljningen pa andra marknader, fraimsti USA.

AstraZeneca ir idag bland de lagst virderade likemedelsbolagen i
Europa. Vi tror att bolaget har goda majligheter att fa fler forskningspro-
dukter godkinda for forsiljning i USA. AstraZeneca har starka kassa-
floden vilket har gjort att balansrikningen 4r stark. Detta ger méjlighet
till att vixa genom forvirv av likemedelskandidater men dven till att dela
ut pengar till aktiedgarna.

Stilproducenten SSAB har inte haft samma goda aktiekursutveckling
som andra tidigt cykliska bolag. Aktiekursen har delvis hdmmats av oro
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Fakta Lannebo Mixfond*

Fonden startade 2000-08-04

091231 081231 071231 061231 051231
506714 251172 267266 282759 239699

Fondens utveckling
Fondformogenhet, tkr

Andelsvirde, kr 12,47 8,64 11,25 11,28 10,46
Utdelning, kr 0,29 0,21 0,19 0,15 0,10
Totalavkastning 47,7% -21,2% 1,4% 93% 151%
SIX Portfolio Return Index 53,3% -39,1% -2,6% 28,7% 37,4%
FT World 19,5% -30,5%  2,8%  2,5% 30,6%
OM:s Statsskuldvéxelindex 0,4% 4,4% 3,4% 2,2% 1,9%
Omsadttning

Omséttningshastighet, ggr 2,4 1,9 1,0 0,4 0,5
Kostnader

Forvaltningsavgift 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
Transaktionskostnader, tkr 1065 942 538 229 338
Transaktionskostnader, % 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
TER 1,6% 1,7% 1,7% 1,7 % 1,6%
Forsaljnings- och inlosenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Andelsagares schabloniserade kostnad (kr
Forvaltningskostnad

—engdngsinsattning 10000 kr 201 155 166 171 173
-l6pande sparande 100 kr 13 10 11 11 11
Risk- och avkastningsmatt

Sharpe kvot 0,3 neg 0,4 1,3 1,6
Totalrisk 18,2% 12,7% 63% 7,2% 6,3%
Totalrisk jmf index** 19,9% 15,6% 10,1% 8,9% 6,9 %
Tracking error** 7,5% 7,5% 6,3% 4,1% 3,2%
Genomsnittlig drsavkastning

-24man 7,9% -10,6% 53% 12,1% 13,4%
-5ar 82%  2,4% 115%  4,8% 2,5%
Fondens fem storsta innehav tkr % av fond

Hennes & Mauritz 25831 51

Swedish Match 22139 4,4

AstraZeneca 21453 4,2

SSAB 18803 3,7

Swedbank 17 963 3,5

* For definitioner och forklaringar, se sid 14
**Baserad pa 70 % SIX Portfolio Return Index och 30 % Statsskuldvéxelindex

for kinesiska staltillverkares export av stil till Europa och USA men dven
for hur prisbilden pa stal kommer att utvecklas. Vi tror att i takt med att
den globala ekonomin aterhimtar sig kommer efterfrigan pa stil att 6ka
vilket i sin tur gynnar SSAB. Denna dterhdmtning tycker inte vi syns i
aktiekursen i dagsliget.

Den finansiella krisen har medfért att Swedbank har drabbats hart i
Baltikum och Ukraina med stora kreditférluster som foljd. Banken har
dock genomfort tva nyemissioner under det senaste dret vilket medfér
en hog kapitaltickningsgrad. Samtidigt har Swedbank en stark stillning
pa sin hemmamarknad.

Cirka 20 procent av fondens tillgangar ir placerade i rintebirande
tillgdngar. Med den rinteniva vi har idag investerar fonden frimst i fore-
tagscertifikat i syfte att nd hogre avkastning till begrinsad risk. Loptiden
pa fondens rintebarande placeringar har hallits kort under aret.

Viktiga forandringar

I och med var positiva syn pa aktiemarknaden sa har vi gjort merparten
av nettoinvesteringarna i mer konjunkturkénsliga bolag. De nettoforsilj-
ningar vi har gjort dr i bolag som péverkas mindre av en aterhimtning
i ekonomin. De storsta nettoképen har gjorts i Swedish Match, Danske
Bank, SSAB, AstraZeneca och Electrolux.

Vi har valt att investera i Danske Bank da detta ir den ligst virderade
banken i Norden. Danske Bank ir tillsammans med Swedbank de enda
banker som fonden dger da detta dr de banker dir vi ser mest virderings-
stod. Vitvarutillverkaren Electrolux har under flera dr arbetat med att
stilla om fabriksparken och nu bérjar vi se frukten av detta arbete i form
av hogre marginaler. Bolaget gynnas dven i takt med att den privata kon-
sumtionen stirks, framfor allti USA.

Stérre nettoforsiljningar har gjorts i TeliaSonera, Tele2, Bure, Novo
Nordisk och Scania.

Férsiljningarna i telekomoperatérerna TeliaSonera och Tele2 gjordes
da bolagen dr defensiva vars aktier sillan gar bittre dn borsen som helhet
nir aktiemarknaden ir stark. Vi silde dven investmentbolags Bure da
rabatten jimf6rt med underliggande innehav sjunkit. Likemedelsbolaget
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Novo Nordisk avyttrades da vi foredrar det ligre virderade AstraZeneca.
Aven innehavet i lastbilstillverkaren Scania saldes. Bolagets stérsta mark-
nad ir Europa och dir rader det Gverkapacitet pa nya lastbilar. Vi ser att
priserna pa begagnade lastbilar fortsitter att falla, vilket innebdr att det dr
lag efterfragan pa nytillverkade lastbilar.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiell instrument samt ritt att 1ana ut virde-
papper. Fonder har i begrinsad omfattning utfért terminsaffirer i syfte
att effektivisera forvaltningen.

Enskilda innehavs utveckling
Efter svag utveckling under 2008 aterhimtade sig flera av fondens inne-
hav mycket starkt under 2009.

Bland de innehav som har bidragit mest till fondens utveckling finner
vi Boliden, Hexpol, Transcom och Hoganis. Samtliga av dessa bolags
aktiekurser har mer dn férdubblats i virde under aret. Aktiekursen i
ravaruproducenten Boliden har gynnats av stigande marknadspriser
p4 framfor allt koppar och zink. Aven Hoganis har gynnats av stigande
metallpriser men framfor allt av en dterhimtning inom fordonsindustrin.
Underleverant6ren Hexpol, med sin relativt héga skuldsattning och ex-
ponering mot industribolag, ratades av investerare under 2008. Under
2009 har aktien aterhdmtat sig och steg med 400 procent. Transcom
har levererat resultat klart 6ver analytikers forvintningar vilket har fatt
aktiekursen att stiga kraftigt.

AstraZeneca och Securitas har under 2009 stigit i paritet med
Stockholmsborsen. Bolagen ir defensiva till sin karaktir och brukar
avkasta simre in borsen som helhet nir bérsen aterhdamtar sig snabbt.
Anledningen till att vi ser innehaven som attraktiva r att bada ir lagt
virderade, har hog direktavkastning, starka balansrikningar och har goda
moijligheter att vixa med forvirv.



Lannebo Smabolag

Fondens placeringsinriktning:
Lannebo Sméabolag &r en aktivt
forvaltad aktiefond som placerari
sma och medelstora bolagiNorden
med tonvikt pa Sverige.

Portféljforvaltare:

Peter Ronstrom/Johan Stahl
peter.ronstrom@lannebofonder.se
johan.stahl@lannebofonder.se

PPM-nr: 842690
Bg: 5563-4620
Pg: 40023 95-4
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Lannebo Smdbolag === Carnegie Sweden Small Cap Return Index

Fondens utveckling

Stockholmsbérsen utvecklades starkt under 2009 och SIXPRX steg med
53,3 procent. De mindre bolagen utvecklades bittre 4n bérsen som helhet
och Carnegie Small Cap Return Index (CSXRE) steg med 68,9 procent.
Lannebo Smabolag steg under aret med 63,4 procent.

Fondens placeringar
Fondens fem storsta innehav vid arsskiftet var Alfa Laval, Securitas,
Kinnevik, Hexagon och MTG.

Alfa Laval 4r en virldsledande leverantér av produkter for virmeéver-
foring och flodeshantering och féretagets kunder finns i branscher som
energi/milj6, transport, livsmedel och vattenhantering. Alfa Laval har en
framtridande position pd snabbvixande marknader som Kina, Indien
och Brasilien. Service och eftermarknad utgér en stor del av Alfa Lavals
forsiljning och bidrar till foretagets hoga 16nsamhet. Alfa Laval 4r dven ett
av de noterade industriféretag som har starkast balansrikning.

Bevakningsforetaget Securitas virderas enligt var mening for forsiktigt
av aktiemarknaden. Verksamheten ir inte sa konjunkturberoende och
investeringsbehovet ar lagt vilket bidrar till ett starkt, arligen aterkom-
mande kassafléde. Det starka kassaflodet méjliggor forvirv och en god
direktavkastning.

Kinnevik dr ett investmentbolag med en koncentrerad portfdlj. De tva
teleoperatérerna Millicom och Tele2 svarar for cirka 7o procent av sub-
stansvirdet. Bida operatorerna har en stor del av sin verksamhet i utveck-
lingsldnder; Tele2 i Ryssland och Millicom i Afrika och Sydamerika. Ett
annat betydande innehav ir det heldgda skogs- och férpackningsbolaget
Korsnds som svarar for en femtedel av substansvirdet.

Hexagon ér en virldsledande leverantér av utrustning for flerdimen-
sionell mitning och positionsbestimning. Hexagons produkter anvinds
for kvalitetssakring inom rymd-, flyg-, verkstads- och bilindustrin. Vidare
ir bygg- och gruvindustrin samt jordbruk anvindare av produkterna fér
positionsbestimning. Hexagon har antal olika varumirken i sin produkt-
portfélj — dock inget med namnet Hexagon — var av ett av de mest kinda
ar Leica Geosystems.

Fakta Lannebo Smabolag*

Fonden startade 2000-08-04

091231 081231 071231 061231 051231
8515186 3485707 4637234 5517194 3650721

Fondens utveckling
Fondférmégenhet, tkr

Andelsvarde, kr 28,80 17,96 29,67 32,05 23,23
Utdelning, kr 0,54 0,73 0,41 0,21 0,24
Totalavkastning 63,4% -36,9%  -6,2% 38,9% 41,6%
CSX Return Index** 68,9% -44,4%  6,9% 37,5%  48,2%
Omséttning

Omséattningshastighet, ggr 0,5 0,9 0,3 0,3 0,3
Kostnader

Férvaltningsavgift 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
Transaktionskostnader, tkr 9388 8866 4222 4149 2288
Transaktionskostnader, % 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
TER 1,6% 1,6% 1,7 % 1,7 % 1,6%
Forséljnings- och inlésenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)
Férvaltningskostnad

-engdngsinsattning 10000 kr 213 136 166 184 191
-l6pande sparande 100 kr 13 9 11 11 11
Risk- och avkastningsmatt

Sharpe kvot 0,1 neg 0,8 2,9 2,2
Totalrisk 26,3% 19,3% 13,6% 115% 10,2%
Totalrisk jmf index** 31,0% 22,8% 15,4%

Tracking error 7,9% 7,9% 6,9 % 6,9% 6,8 %
Genomsnittlig drsavkastning

-24man 15% -23,1% 142% 40,4% 30,1%
-5ar 13,8% 6,9% 26,0% 23,0% 17,6%
Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond

Alfa Laval 688050 8,1

Securitas 476 340 5,6

Kinnevik 438700 52

Hexagon 412 425 4,8

MTG 373695 4,4

* For definititioner och forklaringar, se sid 14
**Carnegie Small Cap Return Sweden Index

MTG ir en ledande betal- och fri-TV aktér i Skandinavien och Ost-
europa. Strategin ir att erbjuda bade betal- och fri-TV vilket ger en stabi-
litet i intdkterna. MTG:s verksamhetsbas dr Skandinavien dir de driver
fri-TV kanalerna TV3, TV6 och TV8 och betal-TV via Viasat-plattformen.
De senaste dren har MTG expanderat via forvirv och via nyetableringar
framst i Osteuropa men 4ven i Afrika. Totalt har MTG:s kanaler 125 mil-
joner tittare i 30 linder.

Viktiga forandringar

Under aret har fonden f6rvirvat aktier i Securitas, Alfa Laval, Hexagon,
Kinnevik samt Nobia. Fonden har silt samtliga aktier i Electrolux och
KONE samt minskat innehaven i Husqvarna, Saab och Elekta.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och liknande finansiella instrument samt ritt att lina ut virde-
papper. Under perioden har fonden i begrinsad omfattning lanat ut
virdepapper.

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

Enskilda innehavs utveckling

Héganis storsta kunder finns inom fordonsindustrin, en av de indu-
strier som var hardast drabbad av nedgingen under 2008. Trots stora
volymnedgingar i bérjan av aret lyckades Hoganis halla resultat och
kassaflode pa en bra nivd. I takt med att flera linder under 2009 inférde
skrotningspremier férbittrades liget for bilindustrin och Hoganisaktien
mer dn férdubblades.

Clas Ohlsons férsiljning utvecklades svagt i borjan av aret men trenden
bréts under det andra halviret. Dessutom har initiativ fér att héja brutto-
marginalen borjat betala sig. I Storbritannien narmar sig Clas Ohlson tio
butiker och satsningen ser lovande ut.

Mediabolaget MTG ir ett av fondens stérre innehav. Bolagets aktiekurs
var rejilt nedpressad i borjan av 2009 da aktiemarknaden fruktade att
reklammarknaden skulle falla rejilt. Fallet blev emellertid mindre dn
befarat och dessutom 6kade MTG sina marknadsandelar.
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Fondens storsta innehav Alfa Laval hade en kursmissigt bra avslutning
pa aret da bolagets marginaler visade sig vara stabilare 4n forvintat.

Fondens klart lysande stjirnor var Nordnet och Duni med uppgingar
6verstigande 150 procent. Nordnets resa fran internetmiklare — med
aktiehandel som frimsta intiktskilla — till en fullsortimentsbank fort-
sdtter. Nordnet Pension tecknade under aret nagra viktiga avtal, bland
annat med IKEA. Dessutom gjordes ett forvirv som stirkte positionen
i Finland. Det var fa som gillade Duni-aktien under bérjan av aret.
Vi ansag dock att virderingen var alltfor forsiktig och ckade innehavet.
Nir bolagets rapport for det tredje kvartalet 6vertriaffade férvintningarna
steg kursen kraftigt.

Fondens kursmissigt storsta besvikelse 4r sikerhetsforetaget Securitas.
Resultatmissigt har Securitas motsvarat férvintningarna men aktie-
marknaden har inte premierat stabila och lagt virderade bolag. Likeme-
delsforetaget Meda dr en annan defensiv aktie som inte hingde med den
stigande borsen. Kursutvecklingen i kredithanteringsféretaget Intrum
Justitia har pressats pd grund av ligre intikter fran képta fordringar. Ett
konsumentrelaterat och konjunkturkinsligt foretag som utvecklats saimre
in aktiemarknaden dr Husqvarna. Féretaget — som tillverkar produkter
som motorséagar, grisklippare och bevattningsutrustning — genomférde
en nyemission i bérjan av aret. Det dr emellertid virt att notera att Hus-
qvarna visar god lénsambhet dven under det konjunkturellt svaga 2009.

Lannebo Sverige

Fondens placeringsinriktning:
Lannebo Sverige &r en aktivt férvaltad
aktiefond som placerari aktier pa den
svenska borsen.

Portféljforvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

PPM-nr: 806 869
Bg: 5563-4604
Pg: 40022 67-5
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Fondens utveckling

Efter en volatil inledning pa aret var marknaden och fonden nira nog
oférindrade efter forsta kvartalet. Nir sedan ett antal ledande indikatorer
bérjade visa tecken pa en stabilisering, och senare dven forbittring, avden
ekonomiska utvecklingen kom marknaden att utvecklas visentlig mer
positivt under aterstoden av dret. Sammantaget steg Stockholmsbérsen,
Six Portfolio Return Index, med 53 procent. Tack vare en lyckosam port-
foljsammansittning 6vertriffade Lannebo Sverige marknadens utveckling
och steg med 56 procent.

Fondens placeringar

Fondens stdrsta innehav bestar av Hennes & Mauritz, AstraZeneca, Net
Insight, Q-Med samt IFS. Framfor allt IFS och Q-Med har utvecklats
mycket vil med kursuppgangar om 107 procent respektive 98 procent.
Bland de tre andra stora innehaven var utvecklingen mer blandad med Net
Insight, +41 procent, Hennes & Mauritz, +30 procent. Svagast utveckling
hade AstraZeneca med + g procent.

Hennes & Mauritz fortsitter att vixa organiskt i hég takt genom
Sppnande av nya butiker. H&M fortsitter dessutom att expandera sin
verksambhet for distanshandel vilket dkar tillvixtpotentialen ytterligare.
Under framfor allt andra halvaret har dock bolagets rapporterade forsilj-
ningssiffror inte riktigt natt upp till marknadens férvintningar. Detta
beror sannolikt pa en kombination av att bolaget inte legat helt ritt i modet
och att de yngre kundkategorierna hos H&M i allt hogre utstrickning
kint av den ekonomiska nedgiangen. Vi bedémer dock de langsiktiga
forutsittningarna for H&M som fortsatt gynnsamma.

AstraZeneca har haft ett mycket positivt nyhetsflode under verksam-
hetséaret 2009. Positiva utslag i domstolar kring patent rérande viktiga
produkter, bra data i kliniska prévningar av nya viktiga produkter samt en
stark resultatutveckling som vida 6versteg forvintningarna. Trots detta har
aktien utvecklats visentligt simre 4n marknaden som helhet. Skilet till
detta dr sannolikt att placerarna snarare letat efter aktier som gynnas aven
ekonomisk aterhimtning 4n bolag med en mer stabil utveckling.

Net Insight dr ett bolag som levererar utrustning for optiska trans-



Fakta Lannebo Sverige*

Fonden startade 2000-08-04

091231 081231 071231 061231 051231
2393800 572015 6650451110150 1386660

Fondens utveckling
Fondférmégenhet, tkr

Andelsvérde, kr 14,81 9,61 15,88 18,21 15,04
Utdelning, kr 0,18 0,54 0,87 0,61 0,43
Totalavkastning 56,0% -35,7% -8,2% 25,4% 29,0%
SIX Portfolio Return Index 53,3% -39,1% -2,6% 28,7% 37,4%
Omsattning

Omsattningshastighet, ggr 1,1 15 1,2 0,7 0,6
Kostnader

Forvaltningsavgift 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
Transaktionskostnader, tkr 6665 2998 2733 1899 2236
Transaktionskostnader, % 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
TER 1,6% 1,7% 17% 16% 16%
Férsaljnings- och inlosenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Andels&gares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad

-engdngsinsattning 10000 kr 210 133 166 177 181
-l6pande sparande 100 kr 13 9 10 11 12
Risk- och avkastningsmatt

Sharpe kvot 0,0 neg 0,4 1,8 15
Totalrisk 28,9% 21,4% 13,8% 13,1% 11,0%
Totalrisk jmf index 28,6% 22,3% 14,5% 12,8% 9,9%
Tracking error 6,5% 4,2% 4,5% 4,2% 4,2%
Genomsnittlig drsavkastning

-24man 0,1% -232% 7,3% 27,2% 21,4%
-5ar 8,3% 18% 173% 11,1% 7,9%
Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond

Hennes & Mauritz 228505 9,55

AstraZeneca 201120 8,40

Net Insight 148438 6,20

Q-Med 130622 5,46

IFSB 125800 5,26

*For definitioner och férklaringar, se sid 14

portlésningar och bolaget gynnas starkt av den vixande trafiken av
rorliga bilder. Detta giller tex digital marksind TV, IPTV, mm. Bolagets
produkter anvindes exempelvis vid sindningarna fran alla OS-arenorna
i Peking, andra liknande exempel 4r den hollandska fotbollsligan liksom
Allsvenskan. Bolaget har mirkt av den ekonomiska avmattningen men
behovet av att med god kvalitet hantera den vixande trafiken av rorliga
bilder kvarstir och med en bruttomarginal pd &ver 7o procent kommer
bolagets vinsttillvixt att bli betydande nir forsiljningstillvixten dtervinder
vilket vi bedémer som fullt mojligt.

Q-Med idr ett av virldens ledande estetikforetag som, baserat pa en
patenterad teknologi, utvecklar och marknadsf6r implantat. Q-Med har
drabbats av en svagare efterfragan under konjunkturavmattningen men
tecken finns nu pa att bolaget ater borjar visa tillvixt och da bolaget helt
renodlat verksamheten mot den mycket lonsamma och estetikverksam-
heten bedomer vi att det finns férutsittningar f6r en gynnsam aktiekurs-
utveckling.

IFS ir en nischaktér inom marknaden for affirssystem. Bolaget har
en historik med stora férluster och aterkommande nyemissioner. Idag
ar bilden emellertid en annan; bolaget har haft en stabil intjaning sedan
négra ar tillbaka, andelen aterkommande intikter (service & underhall)
6kar och balansridkningen ar stark. IFS har dessutom natt ledande posi-
tioner inom vissa segment, sdsom forsvar och flygunderhall. I en bransch
som ir i stark konsolidering, di synergierna ir visentliga, dr IFS dven ett
sannolikt forvirvsobjekt.

Viktiga forandringar

Fonden har successivt férandrats i en mer offensiv inriktning under aret.
Framforallt har andelen banker 6kat och andelen telekomoperatorer
minskat. Dessutom har fonden haft betydande infléden varfor visentliga
nettokdp gjorts i samtliga av fondens stora innehav. Betydande nettok6p
gjordes i AstraZeneca, Handelsbanken, Sandvik, SEB och Swedbank.
Samtliga av dessa utom AstraZeneca ir nya innehav av betydelse. Storre
nettoforsiljningar gjordes i Nordea, Saab, Volvo samt TeliaSonera, inne-
hav som samtliga helt avvecklats.
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Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt ritt att lana ut virde-
papper. Fonden har utfort terminsaffirer i mycket begrinsad omfattning
i syfte att uppna 6nskad exponering mot aktiemarknaden.

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

Enskilda innehavs utveckling

I takt med att borsen alltmer speglat en storre optimism kring konjunk-
turutvecklingen har bolag som gynnas av férbattrade konjunkturutsikter
utvecklats vil. Det dr tex rdvarubolag sisom Lundin Petroleum samt
flera av verkstadsbolagen. Det som frimst gynnat fondens utveckling ar
attvi under forra dret identifierade ett antal turnaroundkandidater bland
de mindre bolagen. Enligt vir bedomning skulle dessa aktier gynnas av
en 6kad riskvillighet bland placerarna men kanske framforallt bedsmde
vi att aktiemarknaden underskattade den underliggande intjiningsfor-
mégan i bolagen. De aktier som dsyftas dr Cision, +194 procent, Nobia,
+149 procent, IFS, +107 procent, samt Q-Med, +98 procent. Dessutom
var Micronic upp dver 100 procent nir vi avyttrade innehavet under tredje
kvartalet. Cision har under aret avyttrat merparten av de férlustbringade
verksamheterna som tyngt bolaget de senaste verksamhetsaren. Nobia
har gynnats av den relativt snabba aterhdmtningen av bostadsmarknaden
samt inférandet av det sk ROT-avdraget. I slutet av 2008 {61l Q-Med aktien
kraftigt efter att budet pa bolaget dragits tillbaks. I ar har aktien aterhamtat
sig kraftigt efter att bolaget bla silt en forlustbringande verksambhet till
ett bra pris. Dessutom har resultatutvecklingen 6vertriffat marknadens
forvintningar. IFS ir en annan aktie som hade en svag avslutning pa
2008 men da bolaget fortsatt att uppvisa en stabil intjdningsférmaga,
trots nedgingen i konjunkturen, har aktien dterhimtat sig kraftigt under
2009. Bolaget ir idag betydligt stabilare da en stor andel av intikterna
kommer frin service- och underhallsavtal in vad som var fallet f6r nigra
ar sedan da beroendet av nyforsiljning var betydligt hogre. Besvikelserna
i portféljen dr framfor allt teleoperatérerna Tele2 och TeliaSonera samt
lakemedelsbolaget AstraZeneca. Dessa bolags aktier har inte alls hingt
med i bérsuppgingen, pa grund av sin defensiva karaktir. Ett annat bolag
som inte alls utvecklats som forvintat dr Saab. En svag resultatutveckling
och motgangar i férsoken att silja Gripen pa exportmarknaderna dr nagra
av forklaringarna. Fonden har inga aktier kvar i Saab.




Lannebo Sverige 130/30

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Sverige 130/30 dr en aktivt for-
valtad fond med friare placeringsbestam-
melser an forvanliga fonder. | grunden
paminner fonden om en traditionell svensk
aktiefond som via blankningar och derivat-
instrument adderar korta positioner vilka
balanserar ytterligare langpositioner
(vardera cirka 30 procent).

Portfoljférvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

PPM-nr: 490292, Bg:346-3585, Pg: 434 71-2
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Lannebo Sverige 130/30 === SIX Portfolio Return Index

Fondens utveckling

Efter en volatil inledning pa aret var marknaden och fonden nira nog
oférandrade efter forsta kvartalet. Nir sedan ett antal ledande indikatorer
borjade visa tecken pa en stabilisering, och senare dven forbittring, av den
ekonomiska utvecklingen kom marknaden att utvecklas visentlig mer
positivt under aterstoden av dret. Sammantaget steg Stockholmsbérsen,
Six Portfolio Return Index, med 53 procent. Tack vare en lyckosam port-
foljsammansittning Gvertriffade Lannebo Sverige 130/30 marknadens
utveckling och steg med 64 procent.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav bestiar av Hennes & Mauritz, AstraZeneca, Net
Insight, SKF samt IFS. Framfor allt IFS och SKF har utvecklats mycket
vil med kursuppgingar om 107 procent respektive 60 procent. Bland
de tre andra stora innehaven var utvecklingen mer blandad med Net
Insight, +41 procent, Hennes & Mauritz, +30 procent. Svagast utveckling
hade AstraZeneca med +9 procent. Hennes & Mauritz fortsitter att vixa
organiskt i hog takt genom 6ppnande av nya butiker. H&M fortsitter
dessutom att expandera sin verksamhet f6r distanshandel vilket ckar
tillvixtpotentialen ytterligare. Under framfor allt andra halvaret har
dock bolagets rapporterade forsiljningssiffror inte riktigt natt upp till
marknadens férvantningar. Detta beror sannolikt p4 en kombination av
att bolaget inte legat helt ritt i modet och att de yngre kundkategorierna
hos H&M i allt hogre utstrickning kint av den ekonomiska nedgangen.
Vi bedémer dock de langsiktiga férutsittningarna for H&M som fortsatt
gynnsamma.

AstraZeneca har haft ett mycket positivt nyhetsfléde under verksam-
hetsaret 2009. Positiva utslag i domstolar kring patent rérande viktiga
produkter, bra data i kliniska provningar av nya viktiga produkter samt en
stark resultatutveckling som vida 6versteg forvintningarna. Trots detta har
aktien utvecklats visentligt simre 4n marknaden som helhet. Skilet till
detta dr sannolikt att placerarna snarare letat efter aktier som gynnas aven
ekonomisk dterhimtning in bolag med en mer stabil utveckling.

Net Insight ir ett bolag som levererar utrustning for optiska trans-
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Fakta Lannebo Sverige 130/30*

Fonden startade 2008-12-11

Fondens utveckling 091231
Fondformogenhet, tkr 197516
Andelsvérde, kr 16,38
Utdelning, kr 0,00
Totalavkastning 63,8%
Six Portfolio Return Index 53,3%
Omséttning

Omsattningshastighet, ggr 4
Kostnader

Forvaltningsavgift 1,0%
Transaktionskostnader, tkr 1063
Transaktionskostnader, % 0,1%
TER 1,8%
Forséljnings- och inlosenavgift 0,0%
Andelsagares schabloniserade kostnad (kr)

Forvaltningskostnad

-engdngsinsdttning 10000 kr 353
-lopande sparande 100 kr 13
Risk- och avkastningsmatt info saknas

Sharpe kvot

Totalrisk

Totalrisk jmf index

Tracking error
Genomsnittlig arsavkastning

-24man historik saknas
-5ar historik saknas
Fondens fem storsta nettoexponeringar  tkr % av fond
Hennes & Mauritz 18280 9,3
AstraZeneca 15084 7,6
Net Insight 12825 6,5
SKF 10506 53
IFS 10200 5,2

* For definitioner och forklaringar, se sid 14

portlésningar och bolaget gynnas starkt av den vixande trafiken av
rorliga bilder. Detta giller tex digital marksiand TV, IPTV, mm. Bolagets
produkter anvindes exempelvis vid sindningarna fran alla OS-arenorna
i Peking, andra liknande exempel dr den hollindska fotbollsligan liksom
Allsvenskan. Bolaget har mirkt av den ekonomiska avmattningen men
behovet av att med god kvalitet hantera den vixande trafiken av rorliga
bilder kvarstir och med en bruttomarginal pa 6ver 7o procent kommer
bolagets vinsttillvixt att bli betydande nir férsiljningstillvixten dtervinder
vilket vi bedémer som fullt méjligt.

SKF, virldens ledande kullagertillverkare, har sjilvklart drabbats av den
kraftiga nedgdngen i konjunkturen. Bolaget har dock 6verraskat markna-
den med pa vilket sitt man effektivt kunnat anpassa verksamheten och
uppritthallit en férhallandevis god 16nsamhet. Bolaget star vil rustat for
att ta del av en forbattring i konjunkturen.

IFS ir en nischaktor inom marknaden for affirssystem. Bolaget har
en historik med stora forluster och aterkommande nyemissioner. Idag
ar bilden emellertid en annan; bolaget har haft en stabil intjining sedan
ndgra ar tillbaks, andelen dterkommande intikter (service & underhall)
okar och balansrikningen ar stark. IFS har dessutom natt ledande posi-
tioner inom vissa segment, sdsom forsvar och flygunderhall. I en bransch
som ir i stark konsolidering, da synergierna ir visentliga, 4r IFS dven ett
sannolikt forvirvsobjekt.

Viktiga fordndringar
Fonden har successivt férindrats i en mer offensiv inriktning under aret.
Framforallt har andelen banker 6kat och andelen telekomoperatorer
minskat. Dessutom har fonden haft betydande infléden varfor visentliga
nettokop gjorts i samtliga av fondens stora innehav. Betydande nettokop
gjordes i AstraZeneca, Handelsbanken, Sandvik, SEB och Swedbank.
Samtliga av dessa utom AstraZeneca ir nya innehav av betydelse. Storre
nettoforsiljningar gjordes i Nordea, Saab, Volvo samt TeliaSonera, inne-
hav som samtliga helt avvecklats.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optio-
ner, terminer och likartade finansiella instrument samt ritt att lana ut
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virdepapper. Fonden har utfort terminsaffirer i syfte att uppna onskad
exponering mot aktiemarknaden. Dessutom har fonden anvint optioner
ibegrinsad omfattning for att effektivisera forvaltningen.

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

Enskilda innehavs utveckling

I takt med att borsen alltmer speglat en stérre optimism kring konjunk-
turutvecklingen har bolag som gynnas av forbittrade konjunkturutsikter
utvecklats vil. Det dr tex ravarubolag sisom Lundin Petroleum samt
flera av verkstadsbolagen. Det som frimst gynnat fondens utveckling ir
att vi under forra aret identifierade ett antal turnaroundkandidater bland
de mindre bolagen. Enligt vir beddmning skulle dessa aktier gynnas av
en okad riskvillighet bland placerarna men kanske framférallt bedomde
vi att aktiemarknaden underskattade den underliggande intjiningsfor-
madgan i bolagen. De aktier som asyftas dr Cision, +194 procent, Nobia,
+149 procent, IFS, +107 procent, samt Q-Med, +98 procent. Dessutom
var Micronic upp 6ver 100 procent nir vi avyttrade innehavet under tredje
kvartalet. Cision har under dret avyttrat merparten av de férlustbringade
verksamheterna som tyngt bolaget de senaste verksamhetsaren. Nobia
har gynnats av den relativt snabba aterhdmtningen av bostadsmarknaden
samtinférandet av det sk ROT-avdraget. I slutet av 2008 61l Q-Med aktien
kraftigt efter att budet pa bolaget dragits tillbaks. I ir har aktien dterhimtat
sig kraftigt efter att bolaget bla salt en férlustbringande verksambhet till
ett bra pris. Dessutom har resultatutvecklingen 6vertriffat marknadens
forvintningar. IFS ir en annan aktie som hade en svag avslutning pa
2008 men di bolaget fortsatt att uppvisa en stabil intjiningsférméga,
trots nedgingen i konjunkturen, har aktien aterhimtat sig kraftigt under
2009. Bolaget ir idag betydligt stabilare di en stor andel av intikterna
kommer fran service- och underhéllsavtal 4n vad som var fallet f6r nagra
ar sedan da beroendet av nyforsiljning var betydligt hogre. Besvikelserna
i portfoljen dr framfor allt teleoperatorerna Tele2 och TeliaSonera samt
likemedelsbolaget AstraZeneca. Dessa bolags aktier har inte alls hingt
med ibdrsuppgingen, pa grund av sin defensiva karaktir. Ett annat bolag
som inte alls utvecklats som férvintat 4r Saab. En svag resultatutveckling
och motgangar i forsoken att silja Gripen pa exportmarknaderna ir nagra
av forklaringarna. Fonden har inga aktier kvar i Saab.

Fonden har i begrinsad omfattning utnyttjat mojligen att investera
utanfér den svenska marknaden, bla gjordes lyckade investeringar i
Telenor och Norsk Hydro. Likasa har méjligheten att blanka aktier bidragit
till fondens utveckling pa ett substantiellt sitt. Detta har framf6rallt skett
genom sk spredar dir fonden huvudsakligen kopt och salt (blankat)
aktier inom samma sektor. Med en positiv grundsyn pa borsen har dven
utfirdande av siljoptioner fungerat vil som strategi och dirmed bidragit
till fondens utveckling.

Lannebo Vision

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Vision &r en aktivt forvaltad aktie-
fond som placerariglobala tillvaxtforetag
inom branscher som teknologi, industrivaror,
telekommunikation, Internet, media, lake-
medel, bioteknologi och medicinsk teknik.

Portféljforvaltare: Claes Murander
claes.murander@lannebofonder.se

PPM-nr:771030
Bg:5563-4638, Pg: 400 26 96-5
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Fondens utveckling

Efter ett svagt 2008 utvecklades 2009 till ett vildigt bra borsar. Lannebo
Vision var under aret upp med 44,8 procent, vilket kan jaimféras med
Nasdaq Composite som steg med 32,8 procent i svenska kronor. Kronan
stirktes med 8,6 procent mot dollarn under aret vilket har paverkat fon-
den negativt.

Fondens placeringar
Vid arsskiftet var fondens fem storsta innehav Microsoft, Google, Cisco,
Apple och Avanza.

Microsoft dr virldens stérsta mjukvarubolag. De storsta och mest
kanda produkterna ir Microsoft Windows och Microsoft Office. Bland
6vriga produkter aterfinns bland annat sékmotorn Bing och spelkonso-
len Xbox. Microsoft slippte under andra halvaret sitt nya operativsystem
Windows 7. Operativsystemet har fatt vildigt bra recensioner till skill-
nad mot féregangaren Vista. Detta tillsammans med ett stort behov
av uppgraderingar av hirdvara kommer att driva foretagets tillvixt det
kommande aret.

Google ar virldens storsta foretag inom sokningar pa Internet. Fore-
taget tjdnar frimst pengar pa reklam som annonsorer képer pa deras
Internettjdnster. I Googles produktutbud finns bland annat e-mail, kartor
och Youtube. P4 senare tid har foretaget utvecklat en egen webblisare och
en mjukvaruplattform fér mobiltelefoner (Android). Google har klarat
sig vildigt bra under finanskrisen och har lyckats vixa bade omsittning
och vinst varje kvartal. Den framtida tillvixten forvintas komma ifrdn en
okad internetpenetration och en fortsatt 6verflytt av reklampengar fran
tidningar och TV till Internet.

Cisco dr virldsledande inom produkter och tjanster for nitverk och
datakommunikation. Bolaget tillhandahaller en bred portfslj av produk-
ter med allt ifrdn routrar och switchar till videokonferenssystem. Bland
foretagets kunder aterfinns, hushall, féretag och teleoperatérer. Cisco har
sedan bérjan av sommaren blivit mer positiva om framtiden och sett sina
kunder dtervinda till mer normala képbeteenden. Cisco har dven genom-
fort ett antal f6rvirv under aret, senast var forvirvet av norska Tandberg

n




Fakta Lannebo Vision*

Fonden startade 2000-08-04

091231 081231 071231 061231 051231
380867 248395 370775 441629 445297

Fondens utveckling
Fondférmégenhet, tkr

Andelsvarde, kr 2,04 1,43 2,36 2,47 2,71
Utdelning, kr 0,03 0,00 0,00 0,03 0,00
Totalavkastning 448% -39,4% -45% -7,7% 22,7%
Nasdaq Composite 32,8% -28,0% 3,7% -5,5% 21,5%
Omsédttning

Omséattningshastighet, ggr 0,5 0,7 0,8 0,5 1,2
Kostnader

Forvaltningsavgift 1,6% 1,6% 1,6% 1,6% 1,6%
Transaktionskostnader, kr 543 833 1372 1184 1058
Transaktionskostnader, % 0,1% 0,2% 0,2% 0,8% 0,1%
TER 1,7% 1,6% 1,7% 1,7% 1,8%
Forsaljnings- och inlosenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Andelsdgares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad

—engangsinsattning 10000 kr 203 120 160 155 181
-lopande sparande 100 kr 12 9 10 10 11
Risk- och avkastningsmatt

Sharpe kvot neg neg neg 0,4 0,2
Totalrisk 25,8% 22,8% 12,9% 16,1% 15,8%

Totalrisk jmf index 20,6% 19,0% 13,4% 15,4% 14,4%
Tracking error 9,9% 10,8% 8,6% 6,2% 4,8%
Genomsnittlig drsavkastning

-24man 6,3% -239% 6,1% 64% 6,4%
-5ar -1,0%  -9,6% 19% -12,3% -18,7%
Fondens fem storsta innehav tkr % av fond

Microsoft 31091 8,2

Google 27 414 7,2

Cisco 22457 519

Apple 21051 5,5

Avanza 19538 51

*For definitioner och forklaringar, se sid 13

som kommer att slutféras under nista ar. Cisco har som lingsiktigt mal
att vixa mellan 12 och 17 procent per ar.

Apple grundades 1976 och var en av de forsta tillverkarna av person-
datorer. Over tiden har bolaget breddat sitt sortiment som numera bland
annat innefattar musikspelaren Ipod, mediaspelaren Itunes och telefonen
Iphone. Bolaget har haft ett vildigt starkt ar forsiljningsmissigt och har
lyckats vixa bade omsittning och vinst under aret. Den storsta bidragsgi-
varen till bolagets framgang dr Iphone som har varit en stor succé bade i
USA och i delar av 6vriga virlden.

Avanza ir en internetbank i Sverige som &r specialiserad pa aktie- och
fondsparande. Avanza har under aret fortsatt att vinna marknadsandelar,
frimst fran de traditionella bankerna. Under ret har antalet nya konton
vixt med 23 procent jamfért med dret innan. Avanza har iven haft ett
starkt inflode av kapital under aret, vilket tillsammans med stora upp-
gingar pa borsen skapar goda méjligheter for vinsttillvixt.

Viktiga forandringar

De storsta nettokopen har under aret gjorts i Hewlett-Packard, Intel och
Adobe. De storsta forsiljningarna har gjort i Novo Nordisk, Synaptics
och Nokia. Under aret har andelen amerikanska innehav varierat nagot.
Netto har dock den amerikanska exponeringen 6kat nagot da vi anser att
amerikanska bolag handlas pa attraktiva virderingar. Det har dven blivit
mer tilltalande att kopa amerikanska aktier nir kronan har aterhimtat
sig mot dollarn.

Vi har en fortsatt positiv syn pa aktiemarknaden nir vi gir in i 2010.
Anledningen till den positiva instillningen 4r den gradvis forbittrade
konjunkturen och de laga rantenivaerna, som tillsammans skapar en bra
miljo for aktier. Inom teknologisektorn finns det ett stort behov av IT-
investeringar den nirmaste tiden da dessa har blivitlidande under lagkon-
junkturen. Behoven finns inom flera omraden som nitverksutrustning
och féretagsdatorer. Inom PC-omradet vintas Windows 7 bli en drivare
av nyférsiljning dd manga foretag har vintat pa en ny mjukvaruversion
innan de uppdaterar sin datorpark. Pa grund av denna syn viljer vi att ha
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en fortsatt offensiv portfélj genom en exponering mot cykliska bolag inom
hardvara, mjukvara och media.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt att lana ut virdepap-
per. Ingen av dessa mojligheter har utnyttjats under perioden.

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

Enskilda innehavs utveckling

Under 2009 har de flesta aktierna i portféljen haft en positiv utveckling.
Detinnehav som har gett det storsta absoluta bidraget i fonden dr Google
som var upp nistan 100 procent under aret. Aven Apple, Avanza och
MTG har varit stora positiva bidragsgivare. Bland besvikelserna aterfinns
likemedelsbolagen AstraZeneca och Meda som inte hingt med nir inves-
terare har sokt mer risk i sina portfoljer. Bland de mindre innehaven som
utvecklats vil under aret dterfinns halvledarbolagen Atheros och Netlogic.
Medan Harmonic har utvecklats simre.



Lannebo Likviditetsfond

Fondens placeringsinriktning:

Lannebo Likviditetsfond placerarisvenska
rantebdrande fondpapper och finansiella
instrument. Fonden haren |6ptid pa 0-2 ar.

Portféljforvaltare:
Karin Haraldsson
karin.haraldsson@lannebofonder.se

Fondens PPM-nr: 478 313
Bg: 5314-9837
Pg:295449-3
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Lannebo Likviditetsfond === OM:s statsskuldvaxelindex

Fondens utveckling

Avkastningen i Lannebo Likviditetsfond blev 1,7 procent under 2009.
OM:s Statsskuldvixelindex steg under perioden med 0,44 procent. Rinte-
kinsligheten i fonden har varit fortsatt lig under aret men okat nagot
pa slutet.

Turbulensen pa kreditmarknaderna under 2008 fortsatte in i bérjan
pa 2009 for att sedan stabiliseras och marknaden bérjade da fungera mer
normalt. I Sverige fortsatte Riksbanken att sinka den svenska styrrintan
och under det forsta halviret sinktes reporintan tva ganger. Den forsta
sinkningen kom i februari och rintan sinktes di fran 2,0 procent till
1,0 procent for att sedan sinkas till 0,5 procent i april. Lite 6verraskande
kom ytterligare en sinkning precis efter halvarsskiftet, dd med o,25 pro-
cent till rekordlaga o,25procent. Sedan oktober ifjol, nir sinkningarna
inleddes, har Riksbanken dirigenom sinkt hela 4,50 procent. Marknadens
forvintningar ir att Riksbanken ska bibehalla dagens niva pa reporidntan
under det forsta halvaret for att sedan bérja héja rintan till hésten.

De korta marknadsrintorna har fortsatt att falla under aret i takt med
sdnkningen av reporintan. Rintan p en treménaders statsskuldvixel f511
under dret fran 1,5 procent till historiskt mycket laga nivier pa omkring
0,15 procent. Lingriantan diremot har stigit fran de extremt nedpressade
nivderna vid arsskiftet. Rintan pa en femarig statsobligation 4r nu 2,8 pro-
cent att jaimféra med 2,0 procent vid drets bérjan.

[ USA anvindes rintevapnet fullt ut under 2008 och den amerikanska
styrrintan lag oférandrat kvar pa i princip noll under 2009. Federal Re-
serve kommer behova strama at penningpolitiken och bérja héja rintorna
nir utvecklingen pa arbetsmarknaden har bérjar vinda upp. I euroomra-
det sinkte ECB sin styrrinta fran 2 procent till 1 procent.

Aterhamtningen i konjunkturen fran den kraftiga nedgangen fortsit-
ter. De finansiella marknaderna fungerar allt bittre och de atgirder som
centralbanker och myndigheter har vidtagit har fatt effekt.

Fakta Lannebo Likviditetsfond *

Fonden startade 2001-11-12

091231 081231 071231 061231 051231
1039296 1138909 698260 327713 223807

Fondens utveckling
Fondférmégenhet, tkr

Andelsvarde, kr 107,23 108,95 105,32 103,93 104,22
Utdelning, kr 3,51 1,43 2,06 2,23 2,44
Effektiv drsranta 1,7% 4,9% 3,4% 1,9% 1,5%
Duration, dagar 330 160 90 150 160
Rantekéanslighet, % 0,4 0,1 0,2 0,2 0,1
OM:s Statsskuldvéxelindex 0,4% 4,4% 3,4% 2,2% 1,9%
Kostnader

Forvaltningsavgift 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3%
Transaktionskostnader, tkr 22 21 16 15 6
Transaktionskostnader, % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
TER 0,3% 03% 03% 03% 03%
Forsaljnings- och inlosenavgift 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Omséttning

Omsattningshastighet, ggr 1,1 2,7 3,7 3,4 0,9

Andelsdgares schabloniserade kostnad (kr)
Forvaltningskostnad

-engdngsinsattning 10000 kr 31 32 32 31 32
-lopande sparande 100 kr 2 2 2 2 2
Risk- och avkastningsmatt

Totalrisk 0,5% 0,3% 0,3% 0,2% 0,2%
Totalrisk jmf index 0,6% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%
Genomsnittlig drsavkastning

-24mén 3,3% 41%  2,6% 17% 1,8%
-5ar 2,7% 2,7% 2,4% 2,5%
Fondens fem storsta innehav tkr % av fond

Volvo 0bl08 100728 60548 58

Danske Bank FRN09 100830 60000 58

Vasakronan FRN382 110808 50295 4,8

Jernhusen FC100427 49922 4,8

SEB 0Obl499 110826 40545 3,9

*For definitioner och forklaringar, se sid 14

Fondens placeringar

Rintekinsligheten i fonden lag under det f6rsta halviret pa omkring 0,2
for att stiga ndgot mot slutet av dret till 0,4. Den genomsnittliga l6ptiden
har 6kat frin 160 dagar till 330 dagar. Okningen av den genomsnittliga
l6ptiden beror bland annat pa att andelen foretags- och bostadscertifikat
har minskat fran cirka 7o procent till 36 procent vid arsskiftet. Nytt i
portfdljen ir bostads- och féretagsobligationer som utgjorde 13 procent
vid arets slut. Andelen FRN-1an har 6kat fran 26 till 50 procent. Rinte-
bindningen ligger i de allra flesta fall pa tre manader. En del av lanen
har kort aterstiende 16ptid men ger hogre avkastning dn certifikat med
samma forfallotidpunkt.

Skillnaden mellan STIBOR och riskfri rinta var stor vid arets bérjan
men har minskat under aret. Riskpaslaget pa foretagscertifikat lg ocksa
pa hoga nivier under bérjan av dret for att sedan sjunka. Fondens expo-
nering mot foretagscertifikat och FRN ger nigot hogre avkastning dn
statspapper till begrinsad risk.

Forrantningstakten i fonden lag vid arsskiftet pa 1,0 procent vid
oférindrat rintelige. I och med den korta durationen kommer framtida
ranteférindringar relativt snabbt att sla igenom i férrintningstakten.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt ritt att lana ut virde-
papper. 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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Férklaringar till faktarutorna

Skatteregler for andelsdagarna

Duration, dagar
Anger en vigd genomsnittlig terstiende 16ptid f6r fondens rintebirande
placeringar, avrundat till tiotal dagar.

Forséljnings- och inlésenavgifter
Fondbolaget tar ej ut forsiljnings- respektive inlésenavgifter med undan-
tag for inlésen av andelar som innehavts kortare tid dn 30 dagar, di en
inlésenavgift om en procent utgir. Denna tillfaller fonden.

Vid forsiljning eller inl6sen via aterférsiljare kan forsiljningsavgift
uppga till max fem procent och inlésenavgift uppga till max en procent.

Forvaltningsavgift
Anges iprocent av genomsnittlig fondférmégenhet, uttryckt i drstakt.

Forvaltningskostnad for engdngsinsattning 10000 kr
Férvaltningskostnad i kronor enligt resultatrakningen som under perio-
den dr hinforlig till ett andelsinnehav som vid arets borjan uppgick till
10 000 kronor och som behillits i fonden till periodens slut.

Forvaltningskostnad for l6pande sparande 100 kr
Férvaltningskostnad i kronor for ett manadssparande om roo kronor per
ménad sedan arets borjan.

Genomsnittlig fondformogenhet
Ingiende fondférmogenhet plus fondférmégenheten den sista dagen i
varje manad under perioden, dividerat med antalet observationer.

Nettoexponering

Marknadsvirdet av ett innehav minus eventuell negativ position. Med nega-
tiv position avses aktier som fonden har lanat for att direfter silja. I berdk-
ningen av nettoexponering tas dven hinsyn till exponering via optioner.

Omséattningshastighet
Det ligsta av summa kopta eller sdlda virdepapper under perioden dividerat
med genomsnittlig fondfsrmogenhet under perioden. Anges i drstakt.

Rantekanslighet (%)
Visar hur fondens andelskurs paverkas av en férindring i marknads-
rantorna.

Sharpe kvot

Ett matt pa fondens avkastning med hinsyn till den totalrisk som fonden
har haft under en period. Berdknas som kvoten mellan fondens aktiva
avkastning minus den riskfria rintan och fondens totala risk (standard-
avvikelsen).

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

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rintekostnader, 6vriga
kostnader och skatt enligt resultatrikningen (inklusive inkomst-, férmo-
genhets- och kupongskatt) exklusive transaktionskostnader.

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

Tracking error

Ett riskmaétt som beskriver hur fondens kursutveckling foljer utvecklingen
av jimforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen for differensen i
avkastningen pa fonden och ett jaimférelseindex. Uppgiften baseras pa
manadsdata och avser de senaste 24 manaderna.

Transaktionskostnader
Anges ikronor och i procent av virdet pa de virdepapper som omsatts och
till vilka transaktionskostnaderna dr hanforliga.
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Nedanstiende regler avser fysiska personer med hemvist i Sverige och
svenska dodsbon. Med hinsyn till framstéllningens allmidnna karaktar
bor andelsigare radfraga skatteradgivare om de speciella skattefrigor
som kan uppsta.

Lannebo Alpha, Lannebo Mixfond, Lannebo Smébolag,

Lannebo Sverige, Lanneb o Sverige 130/30 och Lannebo Vision
Fonderna betraktas skattemissigt som aktiefonder eller évriga fonder.
Kapitalvinst och kapitalférlust behandlas enligt reglerna fér mark-
nadsnoterade aktier. Kapitalforlust pa andelar far dirfor kvittas fullt ut
mot kapitalvinst pd marknadsnoterade aktier och andra deldgarritter
liksom mot kapitalvinst pd ej marknadsnoterade aktier. Overskjutande
forlust far — efter kvotering till 7o procent — dras av mot 6vriga intikter i
inkomstslaget kapital.

Lannebo Likviditetsfond

Fonden betraktas skattemissigt som marknadsnoterad fordran i svenska
kronor. Kapitalvinst pa andelar beskattas som inkomstrinta. Kapitalfor-
lust pd andelar far kvittas fullt ut mot kapitalvinster pa andra fordringar
isvenska kronor (tex privatobligationer, rintefonder och rinteoptioner).
Overskjutande forlust fir dras av mot évriga intikter i inkomstslaget
kapital.

For samtliga fonder giller att om underskott av kapital uppkommer
medges skattereduktion med 30 procent av den del av underskottet som
uppgar till 100 oookronor och med 21 procent av resterande del av un-
derskottet. Skattereduktionen kan utnyttjas mot statlig och kommunal
inkomstskatt pa inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt fastighets-
skatt. Underskott far inte sparas till senare ar.

Kvittning av fonder (Avdrag i %)

Kapitalférlust Onoterad fond Aktie- Réantefond Ovrig
/kapitalvinst (Select) fond (i sek) fond
Aktiefond 70% 100 % 100% 100 %
Réntefond 70% 70% 100% 70%
Ovrig fond (Mixfond) 70% 100 % 100% 100 %
Onoterad fond (Selectfond) 70% 70% 100% 70%

Viktig information till dig som kund

De pengar du investerar i fonder kan bade 6ka och minska i varde. Historisk
avkastningdrinte nagon garanti for framtida avkastning. Fondsparandet ska
sespaldngsikt,da hardumojlighet att fa en battre avkastning dn traditionellt
rantesparande.

ObserveraattLannebo Fonderintearbetar med radgivningilagens mening. Var
verksamhet bestdr enbart av fondforvaltning och marknadsforing av vara fon-
der. Uppgifter som lamnas i trycksaker, pa hemsidan eller vid telefonforfrag-
ningar aratt betraktasomreninformation. Faktablad, informationsbroschyr
och fondbestammelser kan rekvireras fran Lannebo Fonder, tel 08-5622 5200,
eller fran var hemsida, www.lannebofonder.se.

Isamband med att du blirkund hos Lannebo Fonder godkdnnerdu att vianvén-
derdinauppgifterivarverksamhet foratt fullfélja vara dtaganden gentemot
dig. Lannebo Fonder kommerinte att|ldmna utdina personuppgifter till tredje
part. Enligt Personuppgiftslagen (PUL) har du rétt att fa den information
som har registrerat om dig. Ar den felaktig, ofullsténdig eller irrelevant kan
dubegdra attinformationen skardttas eller tas bort. Kontakta i sa fall kund-
service, tel 08-5622 5222.

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



Fondsortiment

Lannebo Alpha (bg 5689-3050, pg 43 60 98-8)
Aktivt forvaltad specialfond (hedgefond) med fokus pa absolut avkastning.
Fonden limnar utdelning i december.

Lannebo Mixfond (bg 5563-4612, pg 400 2109-9)

Aktivt forvaltad fond som vixlar mellan rintebirande virdepapper och
aktier, dock alltid minst ro procenti bada tillgangsslagen. Fonden limnar
utdelning i december.

Lannebo Smabolag (bg 5563-4620, pg 400 23 95-4)
Aktivt forvaltad fond med tonvikt pa svenska sma och medelstora bolag,
ej branschinriktad. Fonden limnar utdelning i december.

Lannebo Sverige (bg 5563-4604, pg 400 22 67-5)
Aktivt forvaltad fond som placerar i aktier p den svenska borsen, ej foku-
serad pa nagon speciell bransch. Fonden limnar utdelning i december.

Lannebo Sverige 130/30 (bg 346-3585, pg 4 34 71-2)

Aktivt forvaltad fond med friare placeringsbestimmelser dn for vanliga
fonder. I grunden paminner fonden om en traditionell svensk aktiefond
som via blankningar och derivatinstrument adderar korta positioner samt
balanserar ytterligare langpositioner (vardera cirka 30 procent). Fonden
limnar utdelning i december.

Lannebo Vision (bg 5563-4638, pg 400 26 96-5)

Aktivt forvaltad fond som investerar i globala tillvixtféretag inom bran-
scher som teknologi, industrivaror, likemedel, medicinsk teknik, telekom,
bioteknik, Internet och media. Fonden limnar utdelning i december.

Lannebo Likviditetsfond (bg 5314-9837, pg 29 54 49-3)

Lannebo Likviditetsfond 4r en kort rintefond som placerar i svenska stats-
skuldvixlar, bostadsobligationer och féretagscertifikat med olika 16ptid.
Fonden limnar utdelning i februari.

Avgifter

AKTIE-/BLANDFONDER

Forsdljningsavgift: 0%
Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
Inlésenavgift vidinnehav <30 dgr: 1%
Férvaltningsavgift: 1,6%
Forvaringsavgift: max0,1%
RANTEFONDER (LANNEBO LIKVIDITETSFOND)

Forséljningsavgift: 0%
Inlésenavgift: 0%
Forvaltningsavgift: 0,3%
Forvaringsavgift: max0,1%
HEDGEFONDER (LANNEBO ALPHA)

Forséljningsavgift: 0%
Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
Inlésenavgift vid innehav < 30 dgr: 1,0%
Fast forvaltningsavgift: 1,0%
Rérligersattning: 20 % pa ev 6veravkastning*
Forvaringsavgift: max 0,1%

*Ersdttningen utgdr endast dd fondens relativa vardeutveckling 6verstigit utvecklingen for fondens
avkastningstréskel, definierat som 30 dagars STIBOR. Avgiften berdknas dagligen, kollektivt i fonden.
Berdkning av 6veravkastning nystartar vid varje arsskifte.

LANNEBO SVERIGE 130/30

Forséljningsavgift: 0%
Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
Inlésenavgift vid innehav < 30 dgr: 1,0%
Fast forvaltningsavgift: 1,0%
Rorligersattning: 20% pd ev 6veravkastning**
Forvaringsavgift: max0,3%

**Ersdttningen utgdr endast da fondens relativa vdrdeutveckling 6verstigit utvecklingen for fondens avkast-
ningstroskel, definierat som Six Portfolio Return Index. Avgiften berdknas dagligen, kollektivt i fonden.

Ovrigt sortiment: Selectfonder
Lannebo Alpha Select, forvaltare: Robert Tovi, bg 5689-3191

Lannebo Smabolag Select, forvaltare: Peter Ronstrom/Mats Gustafsson,
bg 5578-8004

Lannebo Sverige Select, forvaltare: Lars Bergkvist, bg 5578-7998

Arsberdttelse for Selectfonderna limnas separat.

Selectfonderna ir specialfonder, vilket bla innebir en stérre frihet i pla-
ceringsbestimmelserna.

Avgifter Select

Lagstainvestering Select: 100000 kr
Lagstainvestering Alpha Select: 250.000 kr
Fast forvaltningsavgift: 0,7%

Rorlig ersdttning*: 20% pad ev. 6veravkastning

Forvaringsavgift: max 0,1%
*Forutom den fasta avgiften har vdra Selectfonder en rorlig ersdttning som grundar sig pa den avkastning
fonden ger. Ersdttningen utgdr endast da fondens relativa vdrdeutveckling Gverstigit utvecklingen fér
fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars STIBOR, mdnadsvis den férsta bankdagen varje
ingdende manad plus 3 procentenheter. Avkastningstréskeln fér Alpha Select definieras som 30 dagars
STIBOR. Avgiften tas ut arligen eller vid inlosen.

Indexjamfaorelser och

investeringsfilosofi

Faktarutaindex (%) 2009 2008 2007 2006 2005 2004

Affarsvirldens Generalindex 46,4 -42,1 6,7 242 329 17,2
Carnegie Small Cap Return* 68,9 -444 6,9 37,5 482 234

FT-World 19,5 -30,5 2,1 25 30,6 52
Nasdaq Composite 32,8 -28,0 3,5 5,5 215 0,5
SIX Portfolio Return Index* 53,3 -39,1 2,6 28,7 37,4 213
OM:s statsskuldvaxelindex 0,4 A 3,4 2,2 1,9 2,6
Lannebo Alpha 2,5 5,1 0,5 10,4

Lannebo Mixfond 47,7 21,2 1,4 9,3 151 11,9
Lannebo Smabolag 63,4 -36,9 6,2 38,9 41,6 19,6
Lannebo Sverige 56,0 -35,1 -8,2 254 29,0 144
Lannebo Sverige 130/30 63,8

Lannebo Vision 448  -39,4 -4,5 7,7 22,7 7,7
Lannebo Likviditet 1,7 49 3,4 1,9 1,5 2,0

*Aterinvesterande index

I faktarutan ovan kan du jimf6ra vara olika fonders utveckling mot nagra
index. Samtidigt ska dock papekas att vi pd Lannebo Fonder inte styrs av
indexi var forvaltning.

Vir investeringsfilosofi bygger pa att med langsiktig fundamental
aktieanalys som verktyg férsoka skapa en sa bra avkastning som méjligt
till en rimlig riskniva f6r vara kunder. Detta innebir fokus pd analys och
urval av enskilda aktier oberoende av indexvikt. Var uppfattning ir att
denna investeringsfilosofi innebir en rad fordelar.

Vi investerar enbart i aktier som vi bedémer ska ge lingsiktigt god
avkastning och det dr ocksé det enda skilet till att vi investerar i dem

Vi undviker att med automatik anse att stora bolag ir bra aktier,
vilket blir effekten fér den som styrs av index i sin férvaltning

Vi dr inriktade pd, och har som mdl, att skapa bra absolut avkastning,
inte relativt ndgot index

Vi tror pa forvaltarens kompetens och ger utrymme till att den anvinds

For att inda kunna utvirdera vira prestationer jimfor vi oss internt med
véira konkurrenter. I denna jimférelse har vi bara en malsittning och det
dr att 6ver tiden ligga i den absoluta toppen.
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Agarpolicy

Faststilld av Lannebo Fonder ABs styrelse 2009-05-11. Denna dgarpolicy &r upprattadi linje
med Fondbolagens Férenings "Rekommendation kring fondbolagens dgarutévande”.

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsigarnas gemensamma
intresse. Milet med férvaltningen ir att uppnd hogsta mojliga avkastning
med hinsyn tagen till fondens placeringsinriktning och risk. Enligt fond-
lagstiftningen ska fondbolag foretrida andelsdgarna i alla fragor som ror
fonden. Detta giller siledes ocksa i dgarfragor. Lannebo Fonder utovar
dgarrollen i de bolag fonden valt att placera i pa andelsidgarnas uppdrag
och for fondernas rikning. Agarrollen utdvas i syfte att maximera aktiens
virde pa lang sikt.

Bolagsstamma

Lannebo Fonder har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dir
fonderna har aktieinnehav och att dir utéva var rostritt. Undantag fran
denna princip kan goras om innehavets storlek ir ringa i forhallande till
Gvriga aktiedgare. Nir det giller utlindska bolag avgér praktiska hinsyn
om deltagande pa bolagsstimma ska ske.

Valberedning
Lannebo Fonder verkar for att principer f6r valberedningsarbetet redovisas
Oppet och att detta arbete fungerar effektivt. Vi dr beredda att sjilv delta i
valberedningsarbete férutsatt att utformningen av valberedningen sker
pa sadant sitt att var handlingsfrihet 4r oinskrinkt.

Valberedningen bor utgéras av de stérsta dgarna i bolaget. Normalt ska
endast en styrelseledamot ingd i valberedningen.

Styrelse
Lannebo Fonder utdvar dgarrollen utan krav pa styrelserepresentation.
En sadan styrelserepresentation skulle férsvara en effektiv forvaltning.
Lannebo Fonder verkar for att styrelsen i de bolag fonden investerar i
ska vara vil sammansatt med avseende pd relevant erfarenhet och kom-
petens och i 6vrigt uppfyller de krav som Svensk kod f6r bolagsstyrning
anger. En styrelseledamot ska inte ha andra uppdrag i sidan omfattning
att ledamoten inte kan 4gna styrelseuppdraget tillricklig tid och omsorg
och aktivt bidra till ett effektivt styrelsearbete. Antalet styrelseledaméter
bor i normalfallet vara mellan fem och sju stycken. Lannebo Fonder verkar
f6r en bred rekryteringsbas till bolagsstyrelserna.

Aktierelaterade incitamentsprogram
Lannebo Fonder anser att det 4r positivt med vil avvigda aktierelaterade
incitamentsprogram riktade till anstillda i de bolag som vi dger. Incita-
mentsprogram ska utformas s att de frimjar ett langsiktigt dgande av
aktier. Tilldelningen ska normalt baseras pa en tydligt definierad mot-
prestation, antingen i form av en egen investering eller i form av malupp-
fyllelse. 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 limpliga.

Styrelsen ska i god tid forankra férslag 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 efterstrivar att investera i foretag som upptrider i enlig-
het med nationella och internationella lagar och konventioner samt i
Svrigt upptrader som goda samhillsmedborgare

Lannebo Fonder redovisar i efterhand stillningstaganden i visentliga
enskilda dgarfragor och motiven fér dessa for andelsidgarna.

Kontaktpersonidgarfragor: Géran Espelund, tel 08-5622 5200,
e-post: goran.espelund@lannebofonder.se
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Arsberittelse

for Lannebo Fonder

Styrelse

OBEROENDE STYRELSELEDAMOTER:

Ordforande Anders Lannebo, direktor

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

STYRELSELEDAMOTER:
Goran Espelund, VD Lannebo Fonder
Peter Roénstrom, forvaltare Lannebo Fonder

Revisorer
Auktoriserad revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

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

Vardering av finansiella instrument

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

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

Ersattningsprinciper hos Lannebo Fonder AB

Majoriteten av forvaltare och ledande befattningshavare inom Lannebo
Fonder AB ir dven &gare till bolaget och dirmed egna foretagare. Detta
innebir att en forutsittning for att ersittning 6verhuvudtaget ska utga till
denna grupp ir att bolaget uppvisar en fullgod l6nsamhet. Om sa inte dr
fallet far denna grupp avsta 16n.

I det fall ovanstiende krav dr uppfyllt utgar ersittning till férvaltare
och ledande befattningshavare dels som en fast 16n dels som bonus.
Principerna for den fasta l6nen 4r att denna ska understiga motsvarande
fasta 16nedel hos vara konkurrenter. For att kompensera f6r den liga fasta
16nen utgar istillet bonus. Det belopp som utgar som bonus 4r beroende
av fondbolagets intjaning och bolagets styrelse faststiller i férvig en Gvre
grins for hur stort detta belopp kan bli. Fondbolagets intjining beror i
sin tur till mycket stor del pa hur avkastningen i fonderna utvecklas som
ett resultat av att en stor del av fondférmogenheten forvaltas med rorliga
forvaltningsavgifter. Hur stor bonus den enskilde forvaltaren ska erhalla
beror pa en sammanvigning av en mingd faktorer dir den enskilt vikti-
gaste dr hur de fonder férvaltaren skoter har utvecklats relativt konkur-
rerande fonder under ett antal ar.

Dessa principer har gillt under 2009. Den 11 december 2009 beslu-
tade Finansinspektionen om nya regler for rorliga ersittningar som ska
trida i kraft den 1 januari 2010. Detta féranleder en Gversyn av ovansta-
ende principer.



Revisionsberittelse

I egenskap av revisor i Lannebo Fonder AB, organisationsnummer
556584-7042 har vi granskat drsberittelsen och bokforingen samt fond-
bolagets forvaltning av nedanstiende fonder for rikenskapsaret 2009.
Det 4r fondbolaget som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och
férvaltningen och fér att lagen om investeringsfonder och Finansinspek-
tionens foreskrifter om investeringsfonder tillimpas vid upprittandet av
arsberittelsen. Vart ansvar r att uttala oss om arsberittelsen och f6rvalt-
ningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebdr att vi planerat och genomfort revisionen fér att med hég men
inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsberittelsen inte innehaller
visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna.
I en revision ingér ocksi att préva redovisningsprinciperna och fondbola-
gets tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar
som fondbolaget gjort nir det upprittat drsberittelsen samt att utvirdera
den samlade informationen i arsberittelsen. Vi har granskat visentliga
beslut, atgirder och forhallanden i fonden for att kunna bedéma om
fondbolaget handlat i strid med lagen om investeringsfonder eller fond-
bestimmelserna. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund fér vara
uttalanden nedan.

Arsberittelsen har upprittats i enlighet med lagen om investeringsfon-
der och Finansinspektionens féreskrifter om investeringsfonder.

Fondbolaget har enligt vir bedémning inte handlat i strid med lagen
om investeringsfonder eller fondbestimmelserna.

Lannebo Alpha Lannebo Sverige
Lannebo Likviditetsfond Lannebo Sverige 130/30
Lannebo Mixfond Lannebo Vision

Lannebo Smabolag
Stockholm den 21januari 2010
Deloitte AB

Svante Forsberg
AUKTORISERAD REVISOR

Lannebo Alpha

Tillgdngar per 2009-12-31
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar.

FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS
INSTRUMENT VALUTA

FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD

DAGLIGVAROR

Carlsberg B DK/DKK -15000 384,00
Carlsberg B Lan DK/DKK 15000 0,00
ENERGI

Lundin Petroleum SE/SEK 30000 56,60

FINANS OCH FASTIGHET

Danske Bank DK/DKK 29800 118,00
Handelsbanken A SE/SEK -23500 204,20
Handelsbanken A Ldn SE/SEK 29 400 0,00
Investor B SE/SEK -27000 132,90
Investor B Lan SE/SEK 62000 0,00
™M SE/SEK 36000 123,00
Nordea Bank SE/SEK  -143700 72,90
Nordea Bank Lan SE/SEK 143700 0,00
SEBA SE/SEK 132400 44,34
Swedbank A SE/SEK 100177 71,00
HALSOVARD

AstraZeneca SE/SEK 25425 335,20
Getinge B SE/SEK -12500 136,30
Getinge BLin SE/SEK 12500 0,00
Meda A SE/SEK 48000 64,50
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

ABB Ltd CH/SEK 72000 138,00
Alfa Laval SE/SEK  -105000 99,00
Alfa Laval L&n SE/SEK 105000 0,00
Atlas Copco B SE/SEK 31400 93,45
Frontline NO/NOK 37000 162,00
Konecranes FI/EUR -23287 19,08
Konecranes Lan FI/EUR 23287 0,00
Sandvik SE/SEK 26500 86,40
Scania B SE/SEK -24000 92,30
ScaniaBLan SE/SEK 24000 0,00
Skanska B SE/SEK 12500 121,60
SKFB SE/SEK 49000 123,60
Volvo B SE/SEK -85000 61,45
Volvo B Lan SE/SEK 85000 0,00
Wartsila FI/EUR 10000 28,07

INFORMATIONSTEKNOLOGI

Ericsson B SE/SEK -82000 65,90
Ericsson B Lan SE/SEK 82000 0,00
Orc Software SE/SEK 44989 133,50
MATERIAL

Boliden SE/SEK 53345 92,10
SCAB SE/SEK -36 300 95,45
SCAB Lan SE/SEK 36300 0,00
Yara International NO/NOK 30000 263,70

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Academedia B SE/SEK 23570 128,50
Electrolux B SE/SEK -47500 167,50
Electrolux B Ldn SE/SEK 71500 0,00
Eniro SE/SEK 278871 35,80
Hennes & Mauritz B SE/SEK -7 600 397,40
Hennes & Mauritz B Lan SE/SEK 18 600 0,00
Husqvarna B SE/SEK 93000 52,75
MTGB SE/SEK 6000 355,90
Nobia SE/SEK 120000 41,90
TELEKOMOPERATORER

Tele2 B SE/SEK 24000 110,20
TeliaSonera SE/SEK  -180000 51,85
TeliaSonera Lan SE/SEK 180000 0,00

VARDE
TKR

-7 941
-7 941

1698
1698

4848
-4799

-3588

4428
-10 476

5871
7113
3396

8522
-1704

3096
9915

9936
-10395

2934
7 406
-4 556

2290
-2215

1520
6056
-5223

2878
10631

5404

6006
602

4913
-3 465

9774
11222

3029
-7 956

9984
-3020

4906
2135
5028
14 105

2645
-9333

-6 688

% AV
FOND

60,7%

-2,3%
0,0%
-2,3%

0,5%
0,5%

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

2,5%
-0,5%
0,0%
0,9%
2,9%

2,9%
-3,1%
0,0%
0,9%
2,2%
-1,3%
0,0%
0,7%
-0,7%
0,0%
0,4%
1,8%
-1,5%
0,0%
0,8%
3,1%

-1,6%
0,0%
1,8%
0,2%

1,4%
-1,0%
0,0%
2,9%
3,3%

0,9%
-2,3%
0,0%
2,9%
-0,9%
0,0%
1,4%
0,6%
1,5%
4,1%

0,8%
-2,7%
0,0%
-2,0%




FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND
DERIVAT, STANDARDISERADE
OMX Future jan SE/SEK 524 953 707  -0,2%
SCAB 0B100 SE/SEK 800 1,60 128 0,0%
579  -0,2%
FINANSIELLA LAND/ NOMINELLT KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA BELOPP TKR TKR FOND
RANTEBARANDE
Fabege FC100323 SE/SEK 50000 99,86 49928  14,7%
Securitas FC100716 SE/SEK 40000 99,50 39800 11,7%
Volvo Treasury OBL110316 SE/SEK 80000 100,33 80263 23,6%
169991 50,0%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 206352 60,7%
Ovriga tillgdngar och skulder netto 133826  39,3%
FONDFORMOGENHET 340178 100,0%
Poster inom linjen
Erhéllna sdkerheter for utldnade aktier 0 0,0%
Utldnade vdardepapper 0 0,0%
Stdllda sékerheter for derivat 123258 36,2%
Ataganden summerat 123258 36,2%
Virdepapperslan
Inlanade vardepapper 80075
Utldnade vardepapper 0
Valutakurser DKK 1,3786
EUR 10,2542
NOK 1,2355
Balansrakning
2009-12-31 %AV 2008-12-31 % AV
TKR FOND TKR FOND
Tillgédngar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 287 134 84,4% 292250 63,1%
Bank och likvida medel 134672 39,6% 327582 70,7%
Kortfristiga fordringar 2933 0,9% 38796 8,4%
Summa tillgangar 424739 124,9% 658628 142,2%
Skulder
Finansiellainstrument
med negativt marknadsvarde -80782 -23,7% -182200 -39,3%
Ovriga kortfristiga skulder 3779 1,1% -13369  -2,9%
Summa skulder -84561 -24,9% -195569 -42,2%
Fondférmoégenhet 340178 100,0% 463060 100,0%
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Resultatrdakning 1/1-31/12

2009 2008
TKR TKR
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa
aktierelaterade vardepapper 16 000 -54 812
Vardeforandring pa
ranterelaterade vardepapper 72 0
Utdelningar 1291 18312
Rénteintakter 2867 8795
Summa intdkter och virdeforandring 20086 -27 705
Kostnader
Foérvaltningskostnader
Ersdttning till fondbolaget -7 998 -6 627
Ersdttning till forvaringsinstitutet -300 -154
Ersattning till tillsynsmyndighet 9 -10
Ovriga kostnader -1283 -785
Summa kostnader -9590 -7576
Arets resultat 10 496 -35282

Fordandring av fondformogenhet

2009 2008
Fondférmoégenhet vid arets bérjan 463 060 884697
Andelsutgivning 354472 152254
Andelsinlosen -460238 -529703
Resultat enligt resultatrdkning 10496 -35282
Utdelat till andelségare -27 612 -8906
Fondformogenhet vid drets slut 340178 463 060

Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 370247 778909
Realisationsforluster -400921 -845753
Orealiserade vinster/forluster 46674 12032
Summa 16 000 -54 812

Vardeforandring och rénta
paranterelaterade vardepapper

Orealiserade vinster/forluster -72 0
Summa 72 0



Lannebo Mixfond

Tillgdngar per 2009-12-31

Summadifferenser kan férekomma pé grund av avrundningar.

FINANSIELLA LAND/ ANTAL
INSTRUMENT VALUTA
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA

TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD
DAGLIGVAROR

Hakon Invest SE/SEK 74000
Oriflame SDB SE/SEK 8000
Swedish Match SE/SEK 141100
FINANS OCH FASTIGHET

Danske Bank DK/DKK 102200
Investor B SE/SEK 68700
M SE/SEK 74857
Kinnevik B SE/SEK 80000
Swedbank A SE/SEK 253000
HALSOVARD

AstraZeneca GB/SEK 64 000
Meda A SE/SEK 184000
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER

ABB Ltd SE/SEK 86 800
Assa Abloy B SE/SEK 56700
Atlas Copco A SE/SEK 93000
Hexpol B SE/SEK 76300
Lindab SE/SEK 73900
Nibe B SE/SEK 85000
Sandvik SE/SEK 119200
Securitas B SE/SEK 238600
Skanska B SE/SEK 62680
SKFB SE/SEK 112500
Transcom Worldwide SDBA  LU/SEK 285563
Volvo B SE/SEK 105500
MATERIAL

Boliden SE/SEK 63100
Hoéganés B SE/SEK 75355
SCAB SE/SEK 75000
SSABA SE/SEK 154000
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

AutolivSDB SE/SEK 41000
Electrolux B SE/SEK 71100
Hennes & Mauritz B SE/SEK 65000
Husqvarna B SE/SEK 186700
MTGB SE/SEK 36 500
TELEKOMOPERATORER

Millicom SDB SE/SEK 1