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VD har ordet

Det dr med gliddje vi konstaterar att 2009 blev ett dnnu béttre borsar dn vi hade
hoppats. Stockholmsbdrsen, uttryckt som SIX Portfolio Return Index steg med
53,3 procent medan de mindre bolagens uttryckt som CSX Return Index steg
med 68,9 procent. Utvecklingen i Stockholm stod sig vél i ett internationellt
perspektiv och vi tillhérde aterigen en av de allra bésta aktiemarknaderna i
vastvarlden.

Det ér inte underligt att de finns de som tycker att borsen tjuvstartar nér
den gar upp sa mycket under ett ar som préglats av negativa tidningsrubriker
pa ndringslivssidorna. Vi tycker som bekant att denna utveckling inte var helt
overraskande. Kommande ar ar det dock dags att syna korten. Om efterfragan
kommer igang pa det sitt vi tror kommer vinstutvecklingen i ndringslivet att
bli starkt positiv. Ett av de storsta gladjedmnena under 2009 har varit storleken
pa de kostnadsanpassningar som skett och det sétt som man har lyckats halla
uppe marginalerna i de flesta foretag. Med bittre efterfragan kommer detta
leda till en mycket bra vinstutveckling. Det gar att argumentera att detta &r ett
maste ndr varderingarna skjutit i hdjden. Vi tror dock att vinstokningarna kan
bli betydligt kraftigare &n vad aktiemarknaden forvéntar sig i dagsléget.

Sjéalvfallet saknas det inte utmaningar i var omvérld. Skuldséttningen méste
fortsatt minska i vissa ekonomier och foretag. S& smaningom maste de penning-
och finanspolitiska stimulanser som vi for ndrvarande gynnas av dras tillbaka.
Om detta sker for sent, vilket inte ar helt otroligt, kan inflationsspoket dyka upp
igen dven om ett sadant scenario ter sig avldgset idag. Ravarupriser har snabbt
aterhdmtat sig fran de kraftiga fall vi sag under 2008. Vi ser vissa tendenser
till 6kad protektionism i kolvattnet av lagkonjunkturen. Regleringsivern &r
stor i det politiska systemet vilket kommer att fa effekter pa [lonsamheten i den
finansiella sektorn. Sa trots att vi i grunden fortsétter att vara positivt instéllda
till aktiemarknaden kommer vi inte nonchalera de risker som trots allt finns.

Det mest gladjande under 2009 é&r att samtliga vara fonder uppvisade po-
sitiva avkastningstal - och i de flesta fall kraftiga sddana. For de andelsdgare
som varit med sedan start uppgick avkastningen i Lannebo Smébolag Select
till 61 procent, Lannebo Sverige Select 58 procent, Lannebo Vision Select 54
procent och Lannebo Alpha Select 2,5 procent. For andelsédgare som tillkom
under aret blev avkastningen lagre som en foljd av fondernas avgiftssystem.
Ser man till avkastningen fore eventuell rorlig avgift (vilket &r det relevanta
for den absoluta majoriteten av kunder) sa klarade sig fonderna bra jamfort
med konkurrerande fonder med undantag for Lannebo Alpha Select som inte
riktigt nadde upp till vara forvéntningar.

Vi fick manga nya andelségare under 2009 och vi tycker det &r oerhort roligt
att s manga dr beredda att ge oss fortroendet att hjdlpa till med forvaltningen
av deras kapital. Totalt tillfordes alla vara fonder knappt 3 miljarder kronor i
nytt kapital vilket dr ett nytt rekord for oss. Vid arsskiftet forvaltade vi 16,5
miljarder kronor i vara fonder och dven detta dr ett nytt rekord. For att ytterligare
starka vara forvaltningsresurser anstdllde vi under aret Magnus Matstoms och
Charlotta Faxén som forvaltar var Mixfond. Mats Gustafsson ateranstélldes som
ansvarig denna gang for Smabolag Select tillsammans med Peter Ronstrom.
Vi tycker att vi med dessa rekryteringar i kombination med var sedan tidigare
meriterade forvaltningsorganisation star mycket vél rustade infér kommande
utmaningar. I vanlig ordning kommer vi att gora vart yttersta for att motsvara
de forvantningar som vara kunder med rétta stiller pa oss.

Med vénliga hélsningar

Goran Espelund
VD, Lannebo Fonder

Aktiemarknaden

Kommentarer

Efter ett rekordsvagt 2008 aterhdmtade sig aktiemarknaderna och 2009 blev ett
mycket bra borsar. Det fanns flera forklaringar till den positiva utvecklingen
men de framsta drivkrafterna var tecken pa en forbattrad konjunktur, dverras-
kande positiva kvartalsrapporter, penning- och finanspolitiska stimulanser, en
minskad riskpremie samt laga rantor och stora kapitalfloden till aktiemarknaden.

Vi behaller en positiv syn pa aktiemarknaden och tror att det finns utrymme
for rejdla kursuppgangar under aret. Huvudskélen till den positiva borssynen dr
kombinationen av en successivt battre konjunktur och ldga rantor som tillsam-
mans utgor en perfekt miljo for aktier.

An s linge finns det inte ndgra tydliga tecken i realekonomin pa att konjunk-
turen har forbéttrats 1 och med att produktionen faller, kapacitetsutnyttjandet
ar lagt och arbetslosheten stiger. Traditionella konjunkturdata kommer san-
nolikt forbli svaga under ytterligare en tid men mer intressant ar att ledande
konjunkturindikatorer entydigt pekar mot en forbéttrad konjunktur. Det géller
t ex OECD:s ledande indikator (se diagram), som har visat sig vara en pélitlig
konjunkturindikator. Som framgar av diagrammet indikerar den en mycket
kraftig dterhdmtning av industrikonjunkturen.
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Aven inkdpschefernas index och orderingéngen till industrin pekar i samma
riktning. Dessutom minskar lagernivaerna medan ravarupriser och obligations-
réntor stiger. Det innebdr att alla klassiska tecken pa en forestdende konjunk-
turforbéttring finns pa plats.

Foretagsledare, ekonomer och analytiker ar dock fangade i nuet och uttrycker
sig forsiktigt om framtiden. Var beddmning &r att konjunkturdata kommer att
borja forbattras under varen. Foretagsledarna blir d& mer positiva samtidigt
som analytikerna reviderar upp sina vinstprognoser.

Efter det senaste arets kraftiga borsuppgang ér det svart att hivda att borsen
ar billig. Det finns trots detta goda forutséattningar for stigande borskurser under
aret eftersom vinstprognoserna sannolikt ligger en bra bit for lagt. Ledande in-
dikatorer pekar mot en vésentligt starkare efterfrdgan 4n vad analytikerna raknar
med i sina vinstprognoser och om borsen stiger i takt med att vinstprognoserna
revideras upp innebdr det att 2010 blir ett ar da borsen stiger mer dn vanligt.
En annan faktor som kommer att bidra till en positiv bors dr den laga rantenivan
som innebdr att alternativet till aktieplaceringar 4r mindre intressant. Laga
rantor har inneburit att kapitalfiodena till aktiemarknaden har varit rekordstora
under 2009 och sa ldnge rantorna forblir ldga kommer kapital att fortsitta al-
lokeras till aktier.

Vid nagot tillfdlle kommer dock rdntorna att borja hojas, vilket kan komma
att skapa problem for aktiemarknaden. Normalt har aktiemarknaden en svagare
utveckling efter det att rdntorna borjar hojas. Avgorande for borsen dr nar den
amerikanska centralbanken Fed borjar strama at penningpolitiken. Historiskt ar
brukar Fed vénta med att borja hoja rantorna till &tminstone sex manader efter
det att arbetslosheten borjar sjunka. Det innebér att rdntehdjningar sannolikt
inte dr aktuella under forsta halvaret.

Det mesta talar darfor for att forsta halvéret kan bli riktigt bra for borsen
med tydliga signaler om en béttre konjunktur, mer positiva foretagsledningar
och uppjusterade vinstprognoser. Dessutom innebér fortsatt laga réntor att
kapitalfiddena till borsen forblir starka. Andra halvaret blir troligen mer utma-
nande eftersom stigande réntor sillan dr bra for aktiemarknaden. Vi tror dock
att 2010 blir ett mycket bra borsar men att den storsta uppgangen sker under
forsta halvaret. Den storsta risken mot borsen dr om centralbankerna hojer
rantorna for tidigt och/eller i for snabb takt.



Lannebo Sma

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Smabolag Select ér 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.

Bg 5578-8004

Portfoljforvaltare: Peter Ronstrom/Mats Gustafsson

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

Fondens utveckling
2009 blev aterhdmtningens ar pa aktiemarknaden efter det rekordsvaga
2008. Vid ingangen av aret var det globala banksystemet i gungning sam-
tidigt som vérldsekonomin bromsade in kraftigt. Under éret stabiliserades
banksystemet och virldsekonomin, vilket foranledde kraftiga kursupp-
gangar under varen och sommaren.

Hjalpt av denna borsuppgéng steg Lannebo Smébolag Select under aret
med 61 procent, vilket kan jamforas med uppgéngen i Carnegie Small Cap
Return Index (CSRX) som uppgick till 69 procent.

Fondens placeringar

En stor andel av fondkapitalet &r placerat i vilskotta, tillverkande foretag
som gynnas av en ekonomisk aterhdmtning. Vi anser att borsens vérdering
av dessa foretag i dagsldget inte 4r utmanande, givet att konjunkturen
stabiliserar sig och forbéttrar sig ndgot. Svenska foretag har goda for-
utséttningar att visa en hog vinstniva framover tack vare genomforda
besparingsatgérder.

Fondens fem storsta innehav vid arsskiftet var Alfa Laval, Securitas,
Hoganids, G&L Beijer och OEM.

Alfa Laval dr en vérldsledande leverantér av produkter for virmedverfo-
ring och flédeshantering och foretagets kunder finns i branscher som energi,
transport, livsmedel och vattenhantering. Alfa Laval har en framtradande
position pa snabbvixande marknader som Kina, Indien och Brasilien.
Service och eftermarknad utgdr en stor del av Alfa Lavals forsdljning och
bidrar till foretagets hoga lonsamhet. Alfa Laval &r dven ett av de noterade
industriforetag som har starkast balansrékning.

Bevakningsforetaget Securitas virderas enligt var mening for forsiktigt
av aktiemarknaden. Verksamheten é&r inte sa konjunkturberoende och in-
vesteringsbehovet ar lagt vilket bidrar till ett starkt, arligen aterkommande
kassaflode. Aktiens utdelning &r darfor god med en direktavkastning pa
drygt fyra procent.

Trotjdnaren G&L Beijer ér ett ledande foretag inom kyla och Iuftkondi-
tionering. Sortimentet bestér av kyl- och frysprodukter som huvudsakligen
séljs till dagligvaruhandeln. Foretagets breda kundbas och ett produkt-
sortiment som i huvudsak ar férbrukningsvaror bidrar till verksamhetens
stabilitet och hoga lonsamhet.

Industriféretaget Hogands har en virldsledande position pd marknaden
for presspulver. Detta anvénds bland annat for tillverkning av komponenter
for personbilsindustrin som dr den absolut storsta avndmaren av Hoganés
produkter. Foretaget har under aret stirkt sin position pa den amerikanska
marknaden och dr dven vl etablerade i Asien som utgor cirka 30 procent
av Hogands omsattning.

Teknikhandelsforetaget OEM virderas forsiktigt av aktiemarknaden. Det
Tranas-baserade foretaget har en stabil verksamhet ddr man forsorjer framst
svensk industri med komponenter. Foretagets stadiga 1onsamhet aterspeglas
i en attraktiv niva pa aktieutdelningen.
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Viktiga forandringar

Under aret har fonden avyttrat samtliga aktier i Electrolux och B&B
TOOLS. Dessutom har fonden reducerat det stora innehavet i Meda. De
storsta placeringarna som har tillkommit under éret r den norska medie-
koncernen Schibsted samt IT-foretaget Orc Software. I Schibsted pagar
for tillféllet ett ambitidst besparingsprogram samtidigt som det finns goda
forhoppningar att annonsmarknaderna stabiliseras. Sammantaget borgar
detta for en god resultataterhdmtning det kommande éaret. Orc Software
ar ett valskott foretag som tillhandahaller system for virdepappershandel.
Foretaget har en bra marknadsposition, en stark balansrikning samt en af-
farsmodell som generar ett bra kassaflode. Vidare har fonden 6kat i stora
innehav som Alfa Laval, Securitas och Lindab.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, ter-
miner och liknande 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.

Enskilda innehavs utveckling

Fondens framsta innehav under 2009 tillhor konjunkturkénsliga branscher
som tillverkningsindustri, bygg och detaljhandel, vars aktiekurser var
nedpressade vid ingangen av aret. I ett antal innehav har aktiekursen mer
an fordubblats under 2009, diribland Hoganis. Foretagets vinstutveckling
aterhdmtade sig under andra halvaret tack vare en volymforbattring i
fordonsindustrin samt effekterna av tidigt genomférda kostnadsbespa-
ringar. Aven industriforetaget Cardo lyckades visa god lonsamhet i en
svar marknad, dér efterfrageminskningen dr betydande. Detta badar gott
for framtiden nir efterfrigan stabiliseras och kanske forbittras. Aven kon-
sumentrelaterade foretag som MTG och spelbolaget Unibet har bidragit
positivt till fondens utveckling. Mediekoncernen MTG lider fortfarande av
en svag marknad i sin steuropeiska verksamhet. Daremot har den svenska
verksamhet klarat sig relativt bra, eftersom nedgéngen for tv-reklam inte
varit sa dramatisk som befarat.

Nagra av fondens innehav har inte riktig hingt med under borsyran,
hit hor framst foretag vars verksamhet inte dr s konjunkturberoende.
Bevakningsforetaget Securitas dr ett sadant. Deras verksamhet tuffar pa
dven om forséljningen minskade nagot i jamforbara tal under aret. Lake-
medelsforetaget Meda &r en annan defensiv aktie som inte hingde med
den stigande borsen. Kursutvecklingen i kredithanteringsforetaget Intrum
Justitia har pressats pa grund av ldgre intdkter fran kdpta fordringar. Ett
konsumentrelaterat och konjunkturkénsligt foretag som utvecklats sémre
an aktiemarknaden &r Husqvarna. Foretaget som tillverkar produkter som
motorsagar, griasklippare och bevattningsutrustning genomforde en nyemis-
sion i bdrjan av aret. Det dr emellertid vért att notera att Husqvarna visar
god l6nsamhet dven ett ar som 2009.



Lannebo Smabolag Select*
Fonden startade 2000-10-31

Andelsagares

schabloniserade kostnad' 091231 081231 071231 061231 051231
Fondens utveckling 091231 081231 071231 061231 051231 Forvaltningskostnad
Fondférmagenhet, tkr 1501272 9915011680 261 2 136 6571 763 324 - engangsinsttning 10 000 kr 1236 60 7 846 949
Andelsvarde, kr 1011 681 1060 1196 1095 - engangsinsattning 100 000 kr 12 356 605 710 8458 9488
Utdelning, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, netto’ 49,5% -35,7% -7,8% 359% 40,0% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? 60,9% -35,7% -7,8% 359% 40,0% Sharpe kvot 0,1 neg 0,7 2,9 26
CSX Return Index 68.9%  -444%  -69% Totalrisk 249%  168% 132%  10,6% 10,2%
Avkastningstroskel 3,9% 7,7% 6,7% 5,4% 4,9% Totalrisk jmf index 31,0% 22.8% 15,4%
o Tracking error 9,8% 9,2% 6,9% 7,8% 6,8%
Oms?ttplng ) Genomsnittlig arsavkastning
Omsattningshastighet, ggr 0,2 0,5 0,3 0,3 0,6 24 man 2,0% -22,9% 12,2% 37.9% 33.0%
-5 ar 11,0% 74%  266%  234% 18,7%
Kostnader
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%  0,7% Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 699 1909 1964 2078 1679 Alfa Laval 160 875 10,7
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,2% Securitas 103 954 6,9
TER! 9,5% 08%  0,8% 7.3%  95% Hogans 89 377 6.0
Forséljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% G&L Beijer 88 323 59
OEM International 75507 5,0
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
“For definiioner och forklaringar, se sid. 15
f oo oo f .
Portfoljinformation
B hférdelni FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
ranschtordeining INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dadli Intrum Justita SE/SEK 377 500 89,75 33881 2,3%
agligvaror Konecranes FIEUR 265000 19,08 51847 3,5%
| . Lamminkainen FI/EUR 110 000 24,20 27 297 1,8%
Finans och fastighet Lindab SE/SEK 801562 73,50 58915 39%
Hélsovard Nibe B SE/SEK 790000 69,00 54 510 36%
OEM International B SE/SEK 1828 263 41,30 75507 5,0%
Industrivaror och tjénster Seco Tools B SE/SEK 660 000 86,75 57 255 3,8%
Securitas B SE/SEK 1484 000 70,05 103 954 6,9%
Informationsteknologi Systemair SE/SEK 775000 60,00 46 500 3,1%
VBG Group B SE/SEK 583 300 70,75 41268 2,7%
Material 926 209 61,7%
Séllankpsvaror INFORMATIONSTEKNOLOGI
_ och tianster HiQ SE/SEK 1000000 29,20 29200 1.9%
Ovriga tillgangar Orc Software SE/SEK 212082 133,50 28313 1,9%
57 513 3,8%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
MATERIAL
Hoganas B SE/SEK 544 980 164,00 89 377 6,0%
89 377 6,0%
Tillgangar per 2009-12-31 . . "
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar. SQI;I;Q]Né(OPSVAROR OCH 2:57;‘;1- ER 291 400 10975 24999 16%
) y 0
. Bjérn Borg SE/SEK 650 724 67,00 43599 2,9%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV Husqvarna A SE/SEK 525 000 49,80 26 145 1,7%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Husqvarna B SE/SEK 790 000 52,75 41673 2,8%
MTGB SE/SEK 160 000 355,90 56 944 3,8%
Schibsted NO/NOK 200 000 130,10 32148 2,1%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Unibet SDB GBISEK 120000 174,00 20 880 1,4%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 98,2% 245 686 16.4%
DAGLIGVAROR , SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1474243 98,2%
OlviA FIEUR 116 000 26,49 31510 2'10A’ Ovriga tillgangar och skulder netto 27029 1,8%
31510 21% FONDFORMOGENHET 1501272 100,0%
FINANS OCH FASTIGHET Valutakurser EUR 10,2542
Kinnevik B SE/SEK 230 000 107,00 24 610 1,6% NOK 1,2355
Nordnet B SE/SEK 402704 23,60 9504 0,6%
Skanditek SE/SEK 740 000 18,9 13986 0,9%
48100 3.2% NOT SAMMANSTALLNING AV EMITTENTER
i A TOTALT ANTAL TOTAL % AV FOND
HALSOVARD
Meda A SE/SEK 750000 6450 48375 3,2% Husqvama 1315000 4.5%
Q-med SE/SEK 570 000 48,20 27 474 1,8%
75 849 51%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Alfa Laval SE/SEK 1625000 99,00 160 875 10,7%
Beijer Aima B SE/SEK 250 000 91,50 22 875 1,5%
Cardo SE/SEK 345000 215,00 74175 4,9%
Fagerhult SE/SEK 85000 127,00 10795 0,7%
G&L Beijer B SE/SEK 515000 171,50 88 323 5,9%
HL Display B SE/SEK 430000 42,40 18 232 1,2%




Portfoljinformation Lannebo Smabolag Select, forts.

Balansrakning
2009-12-31 % AV 2008-12-31 % AV
TKR FOND TKR FOND

Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 1474 243 98,2% 979545  98,8%
Bank och likvida medel 28219 1,9% 12 578 1,3%
Kortfristiga fordringar 1086 0,1% 1303 0,1%
Summa tillgangar 1503549 100,2% 993 426 100,2%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -2277 -0,2% -1 925 -0,2%
Summa skulder -2 277 -0,2% -1 925 -0,2%
Fondférmogenhet 1501272 100,0% 991 501 100,0%

Resultatrakning 1/1 - 31/12

2009 2008

TKR TKR
Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 551244 -618 953
Utdelningar 40 398 47098
Rénteintakter 28 7949
Ovriga intakter 333 49
Summa intékter och vardeférandring 592 003 -563 858
Kostnader
Erséttning till fondbolaget -10438 -9400
Erséttning till forvaringsinstitutet -193 -226
Erséttning till tillsynsmyndighet -19 -19
Ovriga kostnader 0 17
Summa kostnader -10 650 -9 662
Arets resultat 581 353 -573 520
Forandring av fondformoégenhet
Fondférmogenhet vid arets borjan 991 501 1 680 261
Andelsutgivning 53 035 127 555
Andelsinlésen -124 617 -242 795
Resultat enligt resultatrékning 581353 -573 520
Utdelat till andelsagare 0 0
Fondférmoégenhet vid arets slut 1501 272 991 501

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 63 900 163 540
Realisationsforluster -60 450 -96 963
Orealiserade vinster/forluster 547 794 -685 530

Summa 551 244 -618 953




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

Efter en volatil inledning pa aret var marknaden och fonden néira nog
ofériandrade efter forsta kvartalet. Nar sedan ett antal ledande indikatorer
borjade visa tecken pa en stabilisering, och senare dven forbéttring, av
den ekonomiska utvecklingen kom marknaden att utvecklas vésentlig mer
positivt under aterstoden av aret. Sammantaget steg Stockholmsboérsen,
SIX Return Index, med 53 procent. Tack vare en lyckosam portfoljsam-
mansittning overtrdffade Lannebo Sverige Select marknadens utveckling
och steg med 58 procent.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav bestar av Hennes & Mauritz, AstraZeneca, Net
Insight, SKF samt Atlas Copco. Bland de stora innehaven var utvecklingen
blandad. Bést utveckling hade SKF, +60 procent foljd av Atlas Copco med
+57 procent, 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 6ppnan-
de av nya butiker. H&M fortsitter dessutom att expandera sin verksamhet
for distanshandel vilket 6kar tillvixtpotentialen ytterligare. Under framfor
allt andra halvaret har dock bolagets rapporterade forsaljningssiffror inte
riktigt natt upp till marknadens forvéntningar. Detta beror sannolikt pa en
kombination av att bolaget inte legat helt rétt i modet och att de yngre kund-
kategorierna hos H&M i allt hogre utstrackning ként av den ekonomiska
nedgéngen. Vi bedomer dock de ldngsiktiga forutsittningarna for H&M
som fortsatt gynnsamma.

AstraZeneca har haft ett mycket positivt nyhetsflode 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 forvantningarna. Trots detta
har aktien utvecklats vésentligt simre &n marknaden som helhet. Skélet till
detta dr sannolikt att placerarna snarare letat efter aktier som gynnas av en
ekonomisk aterhdmtning &n bolag med en mer stabil utveckling.

Net Insight levererar utrustning for optiska transportldsningar. Bolaget
gynnas starkt av den vixande trafiken av rorliga bilder. Detta giller digital
marksénd TV, IPTV med mera. Bolagets produkter anvindes exempelvis
vid sdndningarna fran alla OS-arenorna i Peking.Andra liknande exempel
ar holldndska fotbollsligan liksom Allsvenskan. Bolaget har mérkt av den
ekonomiska avmattningen men behovet av att med god kvalitet hantera den
vixande trafiken av rorliga bilder kvarstir. Med en bruttomarginal pa dver
70 procent kommer bolagets vinsttillvixt att bli betydande nér forséljnings-
tillvixten atervander vilket vi bedomer som fullt mojligt.

Savil Atlas Copco som SKF é&r virldsledande inom sina respektive
huvudomraden, kompressorer respektive kullager. Bada bolagen har drab-
bats av den kraftiga nedgéngen i konjunkturen. De har dock Gverraskat
marknaden pa vilket sitt de effektivt kunnat anpassa verksamheten och
uppritthallit en forhallandevis god 16nsamhet. Bolagen star vl rustade for
att ta del av en forbéttring i konjunkturen.

Kursutveckling 2004-12-31 - 2009-12-31
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Viktiga forandringar

Fonden har successivt fordndrats i en mer offensiv inriktning under aret.
FramfGrallt har andelen banker dkat och andelen telekomoperatdrer mins-
kat. Betydande nettokdp gjordes i AstraZeneca, Handelsbanken, SEB
och Swedbank. Samtliga av dessa utom AstraZeneca dr nya innehav av
betydelse. Storre nettoforséljningar gjordes i Nordea, Saab, Volvo samt
TeliaSonera, innehav som samtliga helt avvecklats.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att 1ana ut vardepapper.
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

I takt med att borsen alltmer speglat en stdrre optimism kring konjunk-
turutvecklingen har bolag som gynnas av forbéttrade konjunkturutsikter
utvecklats vdl. Det dr t ex ravarubolag sasom Lundin Petroleum samt flera
av verkstadsbolagen. Det som framst gynnat fondens utveckling &r att
vi under forra aret identifierade ett antal turnaroundkandidater bland de
mindre bolagen. Enligt var bedémning skulle dessa aktier gynnas av en
okad riskvillighet bland placerarna men kanske framforallt bedomde vi att
aktiemarknaden underskattade den underliggande intjaningsférmagan i bo-
lagen. 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 ndr vi avyttrade innehavet under tredje kvartalet. Cision
har under aret avyttrat merparten av de forlustbringade verksamheterna
som tyngt bolaget de senaste verksamhetsaren. Nobia har gynnats av den
relativt snabba aterhdmtningen av bostadsmarknaden samt inforandet av det
ROT-avdraget. [ slutet av forra aret f61l Q-Med aktien kraftigt efter att budet
pa bolaget dragits tillbaks. I ar har aktien aterhdmtat sig kraftigt efter att
bolaget bl a sélt en forlustbringande verksamhet till ett bra pris. Dessutom
har resultatutvecklingen overtrdffat marknadens forvantningar. IFS &r en
annan aktie som hade en svag avslutning pa 2008 men dé bolaget fortsatt
att uppvisa en stabil intjaningsformaga, trots nedgdngen i konjunkturen, har
aktien aterhdmtat sig kraftigt under 2009. Bolaget ar idag betydligt stabilare
da en stor andel av intdkterna kommer frdn service- och underhallsavtal
an vad som var fallet for nagra ar sedan da beroendet av nyforséljning var
betydligt hogre. Besvikelserna i portfoljen &r framfor allt teleoperatdrerna
Tele2 och TeliaSonera samt likemedelsbolaget AstraZeneca. Dessa bolags
aktier har inte alls hdangt med i borsuppgangen, sannolikt pa grund av sin
defensiva karaktir. Ett annat bolag som inte alls utvecklats som forvéntat
ar Saab. En svag resultatutveckling och motgangar i forsoken att sélja
Gripen pa exportmarknaderna ér nagra av forklaringarna. Fonden har inga
aktier kvar i Saab.



Lannebo Sverige Select*
Fonden startade 2000-10-31

Andelségares

schabloniserade kostnad' 091231 081231 071231 061231 051231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 091231 081231 071231 061231 051231 - engéngsinsétining 10 000 kr 1177 61 74 547 445
Fondférmagenhet, tkr 89939 58117 94142 172963 168 113 - engéngsinsittning 100 000 kr 1774 608 739 5466 4452
Andelsvarde, kr 854 589 985 1111 1040
Utdelning, kr 44,10 41,61 0,00 5,57 9,80 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ 471%  -35,6% -4,6% 242%  22,2% Sharpe kvot 0,1 neg 0,5 1,7 17
Totalavkastning, netto? 57,9% -35,6% -4,6% 24,2% 23,5% Totalrisk 29,8% 21,3% 11,5% 11,8% 11,8%
SIX Return Index 52,5%  -391%  -2,6%  281%  37,4% Totalrisk jmf index 284%  223%  145%  129%  9,9%
Avkastningstroskel 3,9% 7,7% 6,7% 5,4% 4,9% Tracking error 7.9% 5,2% 6,4% 5.8% 4,1%
Genomsnittlig arsavkastning
Omséttning - 24 man 26% -215%  89%  241%  23,6%
Omsaéttningshastighet, ggr 1,2 1,4 1,1 0,8 0,9 -5ar 6,5% 2.7% 18,8% 11,2% 7.7%
Kostnader Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% AstraZeneca 10 056 11,2
Transaktionskostnader, tkr 237 313 452 286 321 Hennes & Mauritz 8147 9,1
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% Net Insight 7838 87
TER! 9,1% 0,7% 0,8% 4,9% 5,0% SKF 5686 6,3
Férsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Atlas Copco 5607 6,2
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2F6r en investering gjord vid fondens start.
“For definitioner och forklaringar, se sid 15
Portfoljinformation
. FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschfordelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror Atlas Copco B SE/SEK 60000 9345 5607 6,2%
Energi Cision SE/SEK 360 000 6,65 2394 2,7%
NCCB SE/SEK 17 000 118,25 2010 2,2%
Finans och fastighet Skanska B SE/SEK 22000 121,60 2675 3,0%
o | | SKF B SE/SEK 46000 123,60 5686 6,3%
Halsovard | | | 25230 28,1%
Industnvarolr och tjanstef | | | INF ORMATIONSTEKNOLOGI
|nf0rmat|on5tekno|og| Ericsson B SE/SEK 40000 65,90 2636 2,9%
) IFSB SE/SEK 70 000 68,00 4760 5,3%
Material ‘ ‘ Net Insight B SE/SEK 1650 000 475 7838 8,7%
Sallankgpsvaror 15234 16,9%
och tjanster
Tetekomoperatrer QQKEE?AL SE/SEK 8000 122,10 977 1,1%
Ovriga tillgangar , , 977 11%
0% 5% 10% 15% 20%  25% 30% 35% 40% . .. .
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB SE/SEK 8500 318,50 2707 3,0%
Hennes & Mauritz B SE/SEK 20 500 397,40 8147 9,1%
Nobia SE/SEK 53 000 41,90 2221 2,5%
13075 14,5%
Tillgangar per 2009-12-31 TELEKOMOPERATORER
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. Tele2 B SE/SEK 25000 110,20 2755 31%
2755 3,1%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND SUMMA FI!‘IANSIELLA INSTRUMENT 88 077 97,9%
Ovriga tillgangar och skulder netto 1862 21%
FONDFORMOGENHET 89939 100,0%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 97,9%
DAGLIGVAROR
Swedish Match SE/SEK 12 000 156,90 1883 2,1%
1883 2,1%
ENERGI
Lundin Petroleum SE/SEK 52 000 56,60 2943 3,3%
2943 3,3%
FINANS OCH FASTIGHET
Handelsbanken A SE/SEK 15000 204,20 3063 34%
SEBA SE/SEK 80000 44,34 3547 3,9%
Swedbank A SE/SEK 65000 71,00 4615 5,1%
11225 12,5%
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 30 000 335,2 10 056 11,2%
Q-Med SE/SEK 97 500 48,2 4700 5.2%
14 756 16,4%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB Ltd CH/SEK 21000 138,00 2898 3,2%
Alfa Laval SE/SEK 40 000 99,00 3960 4,4%
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Portféljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Balansrakning
2009-12-31 % AV 2008-12-31 % AV
TKR FOND TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 88 077 97,9% 57624  99,2%
Bank och likvida medel 2107 2,3% 638 1,1%
Kortfristiga fordringar 1 0,0% 65 0,1%
Summa tillgangar 90185 100,3% 58 327 100,4%
§ku|der
Ovriga kortfristiga skulder -246 0,3% 210 -0,4%
Summa skulder -246 -0,3% -210 -0,4%
Fondférmoégenhet 89939 100,0% 58 117 100,0%
Resultatrakning 1/1 - 31/12
2009 2008
TKR TKR
Intékter och vardeféréndring
Vardeforandring pa
aktierelaterade véardepapper 31572 -36 149
Utdelningar 2076 3445
Rénteintakter 1 65
Summa intédkter och vardeférandring 33 649 -32 639
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -545 -544
Erséttning till forvaringsinstitutet -26 -23
Erséttning till tillsynsmyndighet -1 -1
Summa kostnader -572 -569
Arets resultat 33077 -33 208
Forandring av fondférmoégenhet
Fondférmogenhet vid arets borjan 58 117 94 142
Andelsutgivning 4936 6436
Andelsinlésen -1910 -5418
Resultat enligt resultatrékning 33077 -33 208
Utdelat till andelségare -4 281 -3835
Fondférmogenhet vid arets slut 89 939 58 117
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Realisationsvinster 10 535 5998
Realisationsforluster -8 909 -29 542
Orealiserade vinster/forluster 29 945 -12 605
Summa 31572 -36 149
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Lannebo Vision Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Vision Select dr en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond)
som placerar i tillvixtforetag glo-
balt. Berérda sektorer &r teknologi,
telekommunikation, Internet, me-
dia, likemedel, bioteknologi och
medicinsk teknik. Fonden har friare
placeringsregler @n en “vanlig” ak-
tiefond, vilket ger forvaltaren storre
mojligheter.

Bg 5578-8053

Portfoljforvaltare: Claes Murander
claes.murander@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Efter ett svagt 2008 utvecklades 2009 till ett valdigt bra borsar. Lannebo
Vision Select var under aret upp med 54 procent. Detta kan jamforas med
Nasdaq Composite som steg med 33 procent i svenska kronor. Kronan
starktes med 8,6 procent mot dollarn under aret vilket har paverkat fonden
negativt.

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

Microsoft ér vérldens storsta mjukvarubolag. De storsta och mest kédnda
produkterna dr Microsoft Windows och Microsoft Office. Bland 6vriga
produkter aterfinns bland annat s6kmotorn Bing och spelkonsolen Xbox.
Microsoft sldppte under andra halvéret sitt nya operativsystem Windows
7. Operativsystemet har fatt véldigt bra recensioner till skillnad mot fore-
gangaren Vista. Detta tillsammans med ett stort behov av uppgraderingar
av hardvara kommer att driva foretagets tillvaxt det kommande éret.

Avanza dr en internetbank i Sverige som &r specialiserad pa aktie- och
fondsparande. Avanza har under aret fortsatt att vinna marknadsandelar,
fraimst fran de traditionella bankerna. Under aret har antalet nya konton
vaxt med 23 procent jamfort med aret innan. Avanza har dven haft ett starkt
inflode av kapital under aret, vilket tillsammans med stora uppgéngar pa
borsen skapar goda mdjligheter for vinsttillvaxt.

Google dr virldens storsta foretag inom sékningar pa Internet. Foretaget
tjdnar fraimst pengar pa reklam som annonsorer koper pa deras internettjans-
ter. | Googles produktutbud finns bland annat e-mail, kartor och Youtube. Pa
senare tid har foretaget utvecklat en egen webbldsare och en mjukvaruplatt-
form for mobiltelefoner (Android). Google har klarat sig vildigt bra under
finanskrisen och har lyckats vixa bade omséttning och vinst varje kvartal.
Den framtida tillvaxten forviantas komma ifrén en 6kad internetpenetration
och en fortsatt konvergering av reklampengar fran tidningar och TV till
Internet.

Cisco ér vérldsledande inom produkter och tjénster for nétverk och data-
kommunikation. Bolaget tillhandahéller en bred portf6lj av produkter med
allt ifran routrar och switchar till videokonferenssystem. Bland foretagets
kunder aterfinns, hushall, féretag och teleoperatdrer. Cisco har sedan borjan
av sommaren blivit mer positiva om framtiden och sett sina kunder ater-
vénda till mer normala kopbeteenden. Cisco har dven genomfort ett antal
forvérv under aret, senast var forvirvet av norska Tandberg som kommer
att slutforas under nédsta ar. Cisco har som langsiktigt mal att vixa 12-17
procent per 4r.

MTG dér ett svenskt mediebolag som &r verksamt inom TV, Radio och
Internet. Bolaget finns fréimst i norden men har dven verksamheter i Osteu-
ropa. De dr bland annat huvudigare i en av Rysslands storsta T'V-operatorer
CTC Media. MTG erbjuder bade betal- och fri-TV vilket ger en stabilitet i
intdkterna. Den nordiska verksamheten star f6r huvuddelen av omséttningen
medan expansionen sker via nyetableringar och forvirv frimst i Osteuropa.

Kursutveckling 2004-12-31- 2009-12-31
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Viktiga forandringar

De storsta nettokdpen har under aret gjorts i IFS, Intel och Adobe. De storsta
forsdljningarna har gjorts i Betsson, Arris och Netlogic. Under éret har an-
delen amerikanska innehav varierat ndgot. Netto har dock den amerikanska
exponeringen 6kat da vi anser att amerikanska bolag handlas pa attraktiva
vérderingar. Det har dven blivit mer tilltalande att kopa amerikanska aktier
nér kronan har dterhdmtat sig mot dollarn.

Vi har en fortsatt positiv syn pa aktiemarknaden nér vi géar in i 2010.
Anledningen till den positiva instillningen &r den gradvis forbéttrade
konjunkturen och de l4ga rantenivderna, som tillsammans skapar ett bra
sentiment for aktier. Inom teknologisektorn finns det ett stort behov av
IT-investeringar den nérmaste tiden da dessa har blivit lidande under lag-
konjunkturen. Behoven finns inom flera omraden som nitverksutrustning
och foretagsdatorer. Inom PC-omradet vintas Windows 7 bli en drivare av
nyforsiljning da manga foretag har véntat pa en ny mjukvaruversion innan
de uppdaterar sin datorpark. Pa grund av denna syn véljer vi att ha en fortsatt
offensiv portfolj genom en exponering mot cykliska bolag inom hardvara,
mjukvara och media.

Enligt fondbestdmmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt 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.

Enskilda innehavs utveckling

Under 2009 har de flesta aktierna i portfoljen haft en positiv utveckling.
Det innehav som har gett det storsta absoluta bidraget i fonden dr Avanza
som var upp mer in etthundra procent under aret. Aven Apple, Google och
MTG har varit stora positiva bidragsgivare. Pa den negativa sidan aterfinns
bland andra lakemedelsbolagen AstraZeneca och Meda som inte hdangt med
nér investerare har sokt mer risk i sina portfoljer. Bland de mindre inneha-
ven som utvecklats vil under aret aterfinns halvledarbolagen Atheros och
Netlogic, medan Harmonic har utvecklats samre.
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Lannebo Vision Select*
Fonden startade 2000-10-31 Andelsigares
schabloniserade kostnad' 091231 081231 071231 061231 051231
Fondens utveckling 091231 081231 071231 061231 051231 Forvaltningskostad
Fondférmbgenhet, tkr 782 7817 11136 8512 10543 - engangsinsattning 10 000 kr 1135 61 81 80
Andelsvarde, kr 209 159 226 227 239 - engangsinsattning 100 000 kr 11 348 608 807 736 803
Utdelning, kr 6,66 2,25 0,00 3,33 20,93 ) )
Totalavkastning, netto’ 442%  285%  07%  -18% 193% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? 543% -285%  07%  -18% 22,9% Sharpe kvot 02 neg neg 03
Nasdaq SEK 328%  -28.0% 35%  55%  215% Totalrisk 233%  213%  142%  162% 16,5%
Avkastningstroskel 39% 77% 67% 54%  49% Totalrisk jmf index 20,6%  19.0%  134%  154% 14,4%
' ' ' ' ' Tracking error 95%  10,7% 9,0% 62%  56%
Omsittning Genomsnittlig arsavkastning
Omséttningshastighet, ggr 04 04 08 04 08 - 24 man 15%  -152%  -06%  98% 11.9%
-5ar 46%  -4,4% 53%  -9,8% -17,9%
Kostnader
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 39 33 68 28 14 Microsoft 600 76
Transaktionskostnader i procent 03%  04%  04%  01%  0,1% Google 555 71
TER! 87%  07%  08%  08%  44% Avanza 548 7.0
Férsaljnings- och inlsenavaifter 00%  00%  00%  00% 00% Cisco 458 58
MTG 409 5,2
'Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid. 15
Portfsljinformati
Branschférdelning Landerfordelning
Finans och fastighet Mexico
Halsovard
Sverige
Informationsteknologi
. i Stor-
Séllankopsvaror britannien
och tjanster
Sydafrika
Telekomoperatérer
Ovriga tillgangar USA
| | | | |
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
Tillgangar per 2009-12-31
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar.
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Intel US/uUsb 2070 20,40 302 3,8%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 97,1% Microsoft US/usb 2750 30,48 600 7,6%
Net Insight B SE/SEK 39000 475 185 2,4%
FINANS & FASTIGHET Netlogic US/usb 490 46,26 162 21%
Avanza SE/SEK 3250 168,50 548 7,0% Oracle US/USb 1630 2453 286 3,6%
548 7,0% Polycom USs/usb 1000 24,97 179 2,3%
i 5182 65,9%
HALSOVARD ) N )
AstraZeneca GB/SEK 680 335,20 228 2,9% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Meda A SE/SEK 3250 64,50 210 2,7% Betsson B SE/SEK 1650 109,75 181 2,3%
Q-Med SE/SEK 3900 48,20 188 2,4% MTG B SE/SEK 1150 355,90 409 5.2%
626 8,0% 590 7,5%
INFORMATIONSTEKNOLOGI TELEKOMOPERATORER
Activision Blizzard US/USD 1700 1,1 135 1,7% America Movil MX/USD 610 46,98 205 2,6%
Addnode B SE/SEK 6000 23,80 143 1,8% MTN ZAIZAR 2000 117,90 228 2,9%
Adobe US/USD 880 36,78 232 2,9% TeliaSonera SE/SEK 5000 51,85 259 3,3%
Apple US/USD 270 210,73 407 5,2% 693 8,8%
Arris US/USD 1430 11,43 17 1,5%
Atheros US/USD 850 34,24 208 2,7%
Autonomy GB/GBP 650 15,11 114 1,4% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 7638 97,1%
Cisco US/USD 2669 2394 458 5,8% Ovriga tillgangar och skulder netto 225 2,9%
Flir US/USD 680 32,73 159 2,0% FONDFORMOGENHET 7863 100,0%
Google US/USD 125 619,98 555 71%
Harmonic US/USD 2000 6,32 91 1,2% Valutakurser GBP 11,5689
Hewlett-Packard US/USD 750 51,51 217 3,5% usb 7,1608
HiQ SE/SEK 12 000 29,20 350 4.5% ZAR 0,9672
IFSB SE/SEK 3250 68,00 221 2,8%




Portfoljinformation Lannebo Vision Select, forts.

Balansrikning
2009-12-31 % AV 2008-12-31 % AV
TKR FOND TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 7638 97,1% 7316 93,6%
Bank och likvida medel 3417 -435% 491 6,3%
Kortfristiga fordringar 3697 47,0% 27 0,3%
Summa tillgangar 7919 100,7% 7834 100,2%
§ku|der
Ovriga kortfristiga skulder -57 0,7% A7 -0,2%
Summa skulder -57 -0,7% -17 -0,2%
Fondférmogenhet 7862 100,0% 7817 100,0%
Resultatrakning 1/1 - 31/12
2009 2008
TKR TKR
Intékter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 3928 -3373
Utdelningar 132 25
Ranteintakter 0 24
Valutavinster och forluster netto -55 218
Summa intdkter och vardeférandring 4004 -3 106
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -83 -62
Erséttning till forvaringsinstitutet -29 -4
Erséttning till tillsynsmyndighet 0 0
Summa kostnader -113 -66
Arets resultat 3892 -3172
Forandring av fondférmogenhet
Fondférmoégenhet vid arets boérjan 7817 11136
Andelsutgivning 501 97
Andelsinlésen -4 006 -136
Resultat enligt resultatrakning 3892 -3172
Utdelat till andelségare -341 -109
Fondférmdgenhet vid arets slut 7 862 7817
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Realisationsvinster 2176 916
Realisationsférluster -1327 -1996
Orealiserade vinster/forluster 3079 -2293
Summa 3928 -3373
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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
Andelsvérdet i Lannebo Alpha Select steg med 2,5 procent under 2009.
Efter ett mycket volatilt forsta kvartal utvecklades aktiemarknaden mycket
starkt under resten av aret. Merparten av uppgéngen uppstod mellan april
och september da ledande indikatorer borjade visa tecken pa en stabilisering
samtidigt som situationen pa vérldens kreditmarknader fortsatte att forbatt-
ras. Fondens negativa syn pa bankaktier under inledningen av aret och av-
saknaden av dessa under april bidrog starkt negativt till fondens utveckling.
Under slutet av 2009 har vi vidtagit atgirder kring arbetsséttet med
fonden som syftar till en mindre komplex fondstruktur. I korthet innebar
atgérderna att fondens innehav delas in i fyra kategorier med skilda avkast-
ningskrav och tidsperspektiv.

Fondens placeringar
Fondens storsta innehav dr SKF, ABB, Yara, Frontline samt AstraZe-
neca.

SKF har framgangsrikt minskat kostnaderna under aret. Nér volymok-
ningarna kommer tror vi att bolaget star infor ett vésentligt resultatlyft.

ABB:s sencykliska karaktdr har legat aktiekursutvecklingen i fatet under
2009. Prispress inom vissa av ABB:s verksamhetsomraden &r ocksa en
bidragande orsak till aktiens relativt sett déliga utveckling. Jimfort med
andra industribolag har aktien utvecklats mycket svagt. Vi anser den stora
skillnad i virdering som uppkommitt pa grund av detta dr omotiverad.

Yara tillverkar och séljer olika gddselprodukter. Efter en mycket stark
utveckling under slutet av 2007 och forsta halvan av 2008 drabbades Yara
och dess aktiekurs hart av nedgéngen i den globala ekonomin. Tecken pa
en forbattring av den globala efterfragan pa gédselprodukter och en stabili-
sering av prisbilden har ater 6kat intresset for aktien och kursutvecklingen
har varit mycket positiv sedan fondens intrade i aktien.

I katalog- och soktjanstforetaget Eniro har fonden forst realiserat en
avsevard vinst i borjan av aret och dérefter aterinvesterat i aktien i samband
med den nyemission som genomfordes under juni. Nyemissionen tillforde
bolaget 2 500 miljoner kronor och forbéattrade bolagets finansiella position
avsevirt. Som ett komplement till flera av fondens innehav med tidigt
cyklisk karaktér ser vi positivt pa Eniros mer sencykliska natur.

Frontline dr ett av vérldens storsta tankerrederier. Aktien utvecklades
mycket svagt under andra halvan av 2008 och inledningen av 2009. I takt
med att konjunkturbilden stabiliseras och forbattras bor detta gynna Front-
line. Bittre konjunktur bor kunna leda till en 6kad efterfragan pa olja och
dirmed efterfragan av oljetransporter. Successivt hardare bestimmelser
vad géller skeppsburen transport, med exempelvis krav pa dubbelbottnade
fartyg, bor ocksa gynna Frontline som i princip bara har sddana fartyg i sin
flotta.

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 resultatutveckling som vida dversteg
marknadens forvéntningar. Trots detta har aktien utvecklats visentligt
sdmre dn marknaden som helhet. Skilet till detta dr sannolikt att aktiepla-
cerare snarare letat efter aktier som gynnas av en ekonomisk dterhdmtning

Kursutveckling 2005-12-31 - 2009-12-31
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an bolag med en mer stabil utveckling. Foljden av detta dr ddrmed att aktien
fortfarande framstar som mycket lagt varderad och vél motiverar sin plats
i fonden.

Viktiga forandringar

Dé marknaden dndrat karaktér under andra halvaret och i takt med att den
finansiella oron pa vérldens kapitalmarknader minskat samtidigt som kon-
junkturindikatorer forbéttrats har fonden genomfort flertalet forédndringar.
Foréndringarna innebér att fonden fatt en mer offensiv karaktér. Framforallt
har andelen tidigt cykliska bolag 6kat medan bolag med mer defensiv och
stabil karaktdr sdsom telekomoperatdrer och ldkemedelsbolag minskat.
Storre nettokdp har gjorts i ABB, Yara, Frontline, Danske Bank och Orc
Software. I och med att fondens bruttoexponering minskat vésentligt under
aret har nyinvesteringar dven gjorts i foretagscertifikat i Fabege och Securi-
tas samt i foretagsobligationer i Volvo. Storre nettoforséljningar har gjorts
i Sandvik, TeliaSonera, Eniro, Tele2 samt Nokia.

Som ovan ndmnts har fonden dven genomfort fordndringar 1 syfte att
forenkla fondstrukturen. Forutom ovan namnda kategorisering har brut-
toexponeringen reducerats vésentligt. Fondens nettoexponering kommer
vidare huvudsakligen att hanteras via terminer.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att 1dna ut vardepapper.
Fonden har utfort terminsaffarer och optionsaftarer i syfte att uppné 6nskad
exponering mot aktiemarknaden.

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

Enskilda innehavs utveckling

Vi identifierade i slutet av 2008 Eniro som mycket lagt virderad turna-
roundkandidat. Sedan &rsskiftet har aktien stigit 79 procent. Aven kursut-
vecklingen for utvecklingsforetaget Academedia var med en uppgéang pa 69
procent en stor positiv bidragsgivare till fonden. Innehavet i Academedia
reducerades mot slutet av aret. Den enskilt storsta negativa bidragsgivaren
till fondens utveckling under 2009 var det faktum att fonden inte dgde
nagra 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 éaret. Nokia har
forutom problem med svag tillvixt pa terminalmarknaden brottats med
lagpriskonkurrens fran Asien och samtidigt haft problem att nd framgangar
med sitt eget produktutbud. For bade Outokumpu och Rautaruukki har en
forbéttrad marknad for stalprodukter latit vinta pa sig varfor kursutveck-
lingen inte levt upp till férvintningarna. Innehaven i Nokia, Outokumpu
och Rautaruukki séldes under andra halvaret.
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Lannebo Alpha Select*
Fonden startade 2005-12-31

Andelsédgares schabloniserade kostnad' 091231 081231 071231 061231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 091231 081231 071231 061231 - engangsinsattning, 10 000 kr 119 75 75 327
Fondférmégenhet, tkr 94362 193488 366 664 451534 - engangsinsattning, 250 000 kr 2972 1881 1881 8176
Andelsvarde, kr 806 906 998 1007
Utdelning, kr 115,33 38,03 0,00 0,00 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ 1,6% -5,1% 11%  12,3% Sharpe kvot neg neg 0.8
Totalavkastning, netto? 2,5% -5,1% 1,1% 12,3% Totalrisk 7,0% 5,6% 4,4%
Avkastningstréskel, STIBOR 30 0,9% 4.7% 3,7% 2,4% Totalrisk jmf index® 19,9% 15,6% 10,1%
Tracking error 15,8% 11,8% 8,6%
Omsattning Genomsnittlig arsavkastning 24 man -1,8% -2,1% 6,5%
Omsattningshastighet, ggr 6,8 21 2,2 1,3 Genomsnittlig arsavkastning 5 ar historik saknas
Kostnader Fondens fem storsta nettoexponeringar tkr % av fond
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% SKF 3832 41
Transaktionskostnader, tkr 3047 1673 2018 1196 ABB 3174 34
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,0% Yara International 2606 28
TER' 15%  08% 08%  32% Frontline 2602 28
i - ) K K N K .
Foérsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% AstraZeneca 2497 26
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
370% SIX Portfolio Return Index 30% Statsskuldvéxelindex
“Féor definitioner och fdrklaringar, se sid 15
Portfoljinformation
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
) Getinge B Lan SE/SEK 4000 0,00 0 0,0%
Dagligvaror Meda A SE/SEK 12000 64,50 774 0,8%
Energi 2725 2,9%
Finans och fastighet INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Halsovard ABB Ltd CHISEK 23000 138,00 3174 34%
, Alfa Laval SE/SEK 35000 99,00 -3465 37%
Industrivaror och fianster Alfa Laval Lan SE/SEK 35000 0,00 0 0,0%
Informationsteknologi Atlas Copco B SE/SEK 10000 9345 935 1,0%
. Frontline NO/NOK 13000 162,00 2602 2,8%
Material Konecranes FIEUR 5317 19,08 -1040 1,1%
Sllankdpsvaror och tiznster Konecranes Lan FI/EUR 5713 0,00 0 0,0%
R Sandvik SE/SEK 7500 86,40 648 0,7%
Telekomoperatdrer Scania B SE/SEK 6000 92,30 -554 -0,6%
Réntebérande Scania B Lan SE/SEK 6000 0,00 0 0,0%
. | | | | Skanska B SE/SEK 3600 121,60 438 0,5%
Ovriga tilgangar . . . . SKF B SE/SEK 31000 12360 3832 4%
-10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% Volvo B SE/SEK -28 000 61,45 1721 -1,8%
Volvo B Lan SE/SEK 28 000 0,00 0 0,0%
Wartsila FI/EUR 3000 28,07 864 0,9%
5712 6,1%
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK -22 000 65,90 -1450 -1,5%
H 2 Ericsson B Lan SE/SEK 22 000 0,00 0 0,0%
Tillgangar per 2009-12-31 Orc Software SE/SEK 17901 13350 2390 25%
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. 940 1,0%
MATERIAL
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV gg‘f;ﬂ ggggﬁ ]g ggg gglg 1 821 }?Zf
= ! = =17
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND SCAB Lan SE/SEK 10 800 0,00 0 0,0%
Yara International NO/NOK 8000 263,70 2606 2,8%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA 2773 29%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 56,2% SALLANKOPSVAROR & TJANSTER
Academedia B SE/SEK 13256 128,50 1703 18%
DAGLIGVAROR Electrolux B SE/SEK 11800 167,50 1977 2%
Carlsberg B DK/DKK -5300 384,00 -2806 -3,0% Electrolux B Lan SE/SEK 11800 0,00 0 0,0%
Carlsberg B Lan DK/DKK 5300 0,00 0 0,0% Eniro SE/SEK 65815 35,80 2356 2,5%
-2806 -3,0% Hennes & Mauritz B SE/SEK 2200 397,40 -874 -0,9%
ENERG Hennes & Mauritz BLan ~ SE/SEK 5200 0,00 0 0,0%
Lundin Petroleum SE/SEK 9500 56,60 538 0,6% Husqvara B SE/SEK 23000 5275 1213 1,3%
538 0.6% MTG B SE/SEK 2000 355,90 712 0,8%
FINANS OCH FASTIGHET Nobia SE/SEK 30000 4190 1257 1,3%
Danske Bank DK/DKK 7500 118,00 1220 1,3% 4391 47%
Handelsbanken A SE/SEK -5900 204,20 -1205 -1,3% TELEKOMOPERATORER
Handelsbanken A Lan SE/SEK 5900 0,00 0 0,0% Tele2 B SE/SEK 8000 110,20 882 0,9%
Investor B SE/SEK 9000 132,90 -1196 -1,3% TeliaSonera SE/SEK 58000 5185 -3.007 -3,2%
Investor B Lan SE/SEK 18000 0,00 0 0,0% TeliaSonera Lan SE/SEK 58 000 0,00 0 0,0%
M SE/SEK 9998 123,00 1230 1,3% 2126 -2,3%
Nordea Bank SE/SEK -46 300 72,90 -3 375 -3,6% DERIVAT, STANDARDISERADE
Nordea Bank Lan SE/SEK 46 300 0,00 0 0,0% OMX Future jan SE/SEK 111 953 150 0,2%
SEBA SE/SEK 45600 44,34 2022 2,1% SCAB 0B100 SE/SEK 200 1,60 32 0,0%
Swedbank A SE/SEK 32000 71,00 2272 2,4% 118 0,1%
968 1,0%
HALSOVARD
AstraZeneca SE/SEK 7448 335,20 2497 2,6%
Getinge B SE/SEK -4 000 136,30 -545 -0,6%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

RANTEBARANDE LAND/ NOMINELLT ~ KURS VARDE % AV i
VALUTA BELOPP TKR TKR FOND Resultatrdkning forts.
Fabege FC100323 SE/SEK 10 000 99,86 9986 10,6% 2009 2008
Securitas FC100716 SE/SEK 10000 99,50 9950 10,5% TKR TKR
Volvo Treasury OBL110316  SE/SEK 20000 100,33 20 066 21,3%
40001 424% Foérandring av fondférmogenhet
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 52998 56,2% L o »
Ovriga tillgangar och skulder netto 41364 43,8% Fondférmogenhet vid arets borjan 193 488 366 664
FONDFORMOGENHET 94 362 100,0% Andelsutgivning 15762 21213
Andelsinlésen -104 316 -172100
Resultat enligt resultatrékning 2373 -14 293
Eﬁr nom "r:ute" 5 uénade aki 0 000 Utdelat till andelségare 12946 7996
rnalina sakerneter 1or utlanaae aktier ,U70 " . .
Utiénade véirdepapper 0 0.0% Fondférmoégenhet vid arets slut 94 362 193 488
Stéllda sakerheter for derivat 38477 40,8%
Ataganden summerat 38477 40,8%
Vardepapperslan " - . . . .
InlAnade vardepapper 24 245 Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Utlanade vardepapper 0
Realisationsvinster 130735 353 458
Valutakurser gﬁg 1(1)%22 Realisationsforluster -149 199 -377 766
NOK 1”2355 Orealiserade vinster/forluster 21293 395
Summa 2 828 -23 912

Vardeforandring och rénta pa ranterelaterade vardepapper

Balansrakning
2009-12-31 AV 2008-12-31 % AV Orealiserade vinster/forluster -18 0
TKR  FOND TKR FOND Summa -18 0

Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 77 393 82,0% 129175  66,8%
Bank och likvida medel 42713 45,3% 129348  66,9%
Kortfristiga fordringar 721 0,8% 16 876 8,7%
Summa tillgangar 120827 128,0% 275398 142,3%
Skulder
Finansiella instrument
med negativt marknadsvarde -24 395  -259% -75528 -39,0%
Ovriga kortfristiga skulder -2 069 -2,2% -6 382 -3,3%
Summa skulder -26 465  -28,0% -81910 -42,3%
Fondférmoégenhet 94362 100,0% 193 488 100,0%

Resultatrakning 1/1 - 31/12

2009 2008
TKR TKR
Intdkter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper 2828 -23912
Vardeforandring pa
ranterelaterade vardepapper -18 0
Utdelningar 591 8 564
Rénteintakter 785 3489
Summa intékter och vardeférandring 4186 -11 859
Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -1 066 -1 865
Ersattning till forvaringsinstitutet -221 -140
Erséttning till tillsynsmyndighet -4 -4
Ovriga kostnader 510 -425
Valutavinster och forluster netto -12 0
Summa kostnader -1813 -2434

Arets resultat 2373 -14 293




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.

Skatteregler for andelsagarna

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

Fonderna betraktas skatteméssigt som onoterade aktiefonder eftersom
fonderna endast noteras en gang per 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 ar 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, bg 5578-8004

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

Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Sverige Select, bg 5578-7998

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

Fonden ldmnar utdelning i december.

Lannebo Vision Select, bg 5578-8053

Placeringsinriktningen for Vision Select dr global och koncentreras till
foretag inom tillvaxtbranscher som telekommunikation, teknologi, Internet,
media, lakemedel, bioteknologi och medicinsk teknik.

Fonden lamnar utdelning i december.

Avgifter Selectfonder

»  Ligsta investering: 100.000:-

»  Ligsta investering Alpha Select: ~ 250.000:-

*  Fast forvaltningsavgift: 0,7 %

*  Rorlig ersdttning™: 20 % pa ev. 6veravkastning
e Forvaringsavgift: max 0,1 %

*Forutom den fasta avgiften har vdra Selectfonder en rorlig ersdttning som
grundar sig pd den avkastning fonden ger. Ersdttningen utgdr endast da fon-
dens relativa virdeutveckling éverstigit utvecklingen for fondens avkastnings-
troskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadsvis den forsta bankdagen
varje ingdaende manad plus 3 procentenheter. Avkastningstréskeln for Lannebo
Alpha Select definieras som 30 dagars STIBOR. Avgiften tas ut drligen eller
vid inlésen.

Ovrigt sortiment

Fond Forvaltare BG
Lannebo Alpha Robert Tovi 5689-3050
Lannebo Mixfond Magnus Matstoms/Charlotta Faxén 5563-4612

Lannebo Smabolag Peter Ronstrom/Johan Stéhl 5563-4620
Lannebo Sverige Lars Bergkvist 5563-4604
Lannebo Sverige 130/30 Lars Bergkvist 346-0672
Lannebo Vision Claes Murander 5563-4638
Lannebo Likviditetsfond Karin Haraldsson 5314-9837
Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

»  Forséljningsavgift: 0%

*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%

e Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%

e Forvaltningsavgift: 1,6%

e Forvaringsavgift: max 0,1 %

Riintefonder (Lannebo Likviditetsfond)

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

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

*Ersdttningen utgar endast dd fondens relativa virdeutveckling overstigit utvecklingen for
fondens avkastningstroskel, definierat som 30 dagars STIBOR. Avgiften berdiknas dagligen,
kollektivt i fonden. Berdkning av 6veravkastning nystartar vid varje drsskifte i Lannebo Alpha.

Lannebo Sverige 130/30

»  Forsdljningsavgift: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
*  Fast forvaltningsavgift: 1,0%
e Rorlig ersdttning: 20% pa ev. 6veravkastning**
*  Forvaringsavgift: max 0,3%

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

Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta index, %

Utveckling 2009-01-01 - 2009-12-31
Avkastningstroskel

- Smabolag Select, Sverige Select, Vision Select 3,9%
- Alpha Select 0,9%
SIX Return Index* 52,5%
Carnegie Small Cap Return Index Sweden* 68,9%
Nasdaq Composite 32,8%
Lannebo Smabolag Select 49,5%' 60,9%?
Lannebo Sverige Select 47,1%' 57,9%?
Lannebo Vision Select 44,2%' 54,3%?

Lannebo Alpha Select 1,6%' 2,5%2

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

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

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

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

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

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

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

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



Agarpolicy

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

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Mélet med forvaltningen dr att uppna hogsta mojliga avkastning
med hinsyn tagen till fondens placeringsinriktning och risk. Enligt fond-
lagstiftningen ska fondbolag foretrdda andelsdgarna i alla fragor som ror
fonden. Detta giller saledes ocksa i dgarfragor. Lannebo Fonder utdvar
dgarrollen i de bolag fonden valt att placera i pa andelségarnas uppdrag
och for fondernas rikning. Agarrollen utévas i syfte att maximera aktiens
vérde pa lang sikt.

Bolagsstaimma

Lannebo Fonder har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dir
fonderna har aktieinnehav och att dir utdva var rostréitt. Undantag fran
denna princip kan goras om innehavets storlek &r ringa i férhallande till
ovriga aktiedgare. Nar det géller utlandska bolag avgdr praktiska hénsyn
om deltagande pa bolagsstimma ska ske.

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

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

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

Aktierelaterade incitamentsprogram
Lannebo Fonder anser att det dr positivt med vél avvédgda aktierelaterade
incitamentsprogram riktade till anstillda i de bolag som vi édger. Incita-
mentsprogram ska utformas sa att de framjar ett langsiktigt 4gande av aktier.
Tilldelningen ska normalt baseras pa en tydligt definierad motprestation,
antingen i form av en egen investering eller i form av maluppfyllelse.
Lannebo Fonder anser att de som deltar i incitamentsprogram ska ta nagon
form av ekonomisk risk, vilket betyder att helt subventionerade program
eller gratis tilldelning av teckningsoptioner, aktier eller liknande instrument
i normalfallet inte &r lampliga.

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

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

» Lannebo Fonder verkar for att de foretag vi investerar i agerar i enlig-
het med relevanta koder och riktlinjer samt i 6vrigt enligt god sed pa
aktiemarknaden.

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

» Lannebo Fonder redovisar i efterhand stdllningstaganden i vésentliga
enskilda dgarfragor och motiven for dessa for andelségarna.

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

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

Arsberittelse for Lannebo Fonder

Styrelse

Oberoende styrelseledaméter:

Ordférande Anders Lannebo, direktor

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

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

Revisorer
Aukt. revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

Arsberittelse 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. Véardepapperna vér-
deras med senaste tillgdngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste
kop- eller séljkurs. Om nagon kurs saknas fér virderingen ske till den kurs
som fondbolaget beslutar pa objektiva grunder.

Svensk kod for fondbolag
Lannebo Fonder dr medlem i Fondbolagens Férening och féljer ”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 ér dven édgare till bolaget och didrmed egna foretagare. Detta
innebdr att en forutséttning for att erséttning 6verhuvudtaget skall utga till
denna grupp dr att bolaget uppvisar en fullgod 16nsamhet. Om sa inte ar
fallet fr denna grupp avsta 16n.

I det fall ovanstaende krav ar uppfyllt utgar ersittning till férval-
tare och ledande befattningshavare dels som en fast 16n dels som bonus.
Principerna for den fasta I6nen ér att denna skall understiga motsvarande
fasta 16nedel hos vara konkurrenter. For att kompensera for den laga fasta
6nen utgar istéllet bonus. Det belopp som utgar som bonus dr beroende
av fondbolagets intjdning och bolagets styrelse faststiller i forvig en ovre
grians for hur stort detta belopp kan bli. Fondbolagets intjaning beror i
sin tur till mycket stor del pa hur avkastningen i fonderna utvecklas som
ett resultat av att en stor del av fondférmdgenheten forvaltas med rorliga
forvaltningsavgifter. Hur stor bonus den enskilde forvaltaren skall erhalla
beror pa en sammanvégning av en méngd faktorer dar den enskilt viktigaste
ar hur de fonder forvaltaren skoter har utvecklats relativt konkurrerande
fonder under ett antal ar.

Dessa principer har gillt under 2009. Den 11 december 2009 beslutade
Finansinspektionen om nya regler for rorliga ersittningar som ska trida i
kraft 1 januari 2010. Detta foranleder en 6versyn av ovanstaende principer.
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Revisionsberattelse

| egenskap av revisorer i Lannebo Fonder AB (556584-7042) har vi
granskat arsberattelsen och bokféringen samt fondbolagets férvaltning av
nedanstande fonder for rakenskapsaret 2009. Det ar fondbolagets styrelse
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen och for
att lagen om investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
investeringsfonder tillampas vid upprattandet av arsberattelsen. Vart ansvar
ar att uttala oss om arsberattelsen 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 hég men inte absolut
sakerhet forsékra oss om att arsberattelsen inte innehaller vasentliga
felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rakenskaphandlingarna. | en revision ingar
ocksa att préva redovisningsprinciperna och fondbolagets tillampning av dem
samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som fondbolaget gjort nar
det upprattat arsberattelsen samt att utvardera den samlade informationen i
arsberattelsen. Vi har granskat vasentliga beslut, atgarder och férhallanden
i fonden for att kunna bedéma om fondbolaget handlat i strid med lagen om
investeringsfonder eller fondbestammelserna. Vi anser att var revision ger
oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsberéttelsen har uppréttats i enligt med lagen om investeringsfonder och
Finansinspektionens foreskrifter om investeringsfonder.

Fondbolaget har enligt var bedémning inte handlat i strid med lagen om
investeringsfonder eller fondbestdmmelserna.

. Lannebo Smabolag Select
. Lannebo Sverige Select

. Lannebo Vision Select

. Lannebo Alpha Select
Stockholm den 21 januari 2010
Deloitte AB

Svante Forsberg
Auktoriserad revisor



Fr.v. Peter Rénstrém, Mats Gustafsson, Claes Murander, Géran Espelund, Robert Tovi och Lars Bergkvist

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
Robur Kapitalforvaltning 1988-1999, Utlandschef
Robur Kapitalforvaltning 1992-1995, Aktiechef
Robur Kapitalforvaltning 1995-1999, VD Robur
Kapitalforvaltning 1999, VD Lannebo Fonder
2000—. Egna innehav: Lannebo Mixfond, Lannebo
Sverige, Lannebo Smabolag, Lannebo Smabolag
Select, Lannebo Vision, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Alpha.

Peter Ronstrom

Fodd 1952. Forvaltar: Lannebo Smébolag, Lannebo
Smabolag Select, Lannebo MicroCap. Erfarenhe-
ter: Civilekonom HHS 1985, Kreditberedare FPG
Pensionsgaranti 1985-1987, Kapitalforvaltare aktier
och rantor FPG Pensionsgaranti 1987-1990, For-
valtare Institutionella uppdrag SEB Kapitalforvalt-
ning 1990-1993, Forvaltare SEB Smabolagsfonder
1993-2000, Forvaltare Lannebo Fonder, 2000—.
Egna innehav: Lannebo Smabolag, Lannebo Sma-
bolag Select, Lannebo Sverige, Lannebo Sverige
130/30, Lannebo Vision, Lannebo Alpha, Lannebo
Likviditetsfond.

Mot vara forvaltare

Mats Gustafsson

Fodd 1972. Forvaltar: Lannebo Smabolag Select,
Lannebo Mixfond. Erfarenheter: Civilekonom
HHS 1995, Assisterande forvaltare SEB Fonder
1996-1999, Analytiker Deutsche Bank 1999-2000,
Forvaltare SEB Smabolagsfonder 2000-2005,
Forvaltare Lannebo Fonder 2005—. Egna innehav:
Lannebo Alpha, Lannebo Alpha Select, Lannebo
Mixfond, Lannebo Sverige.

Lars Bergkvist

Fodd 1960. Forvaltar: Lannebo Sverige, Lannebo
Sverige Select, Lannebo Sverige 130/30. Erfa-
renheter: Civilingenjor Linkdpings Tekniska
Hogskola 1984, Digital Equipment 1984-1990,
Analytiker, Corporate Finance H&Q Fondkommis-
sion 1990-1994, Institutionsmiklare SEB Enskilda
1994-2000, Forvaltare Nordea Investment Manage-
ment 2000-2003, Forvaltare H&Q Bank 2003-2004,
Forvaltare AMF Pension 2005-2007, Forvaltare
Lannebo Fonder 2007—. Egna innehav: Lannebo
Sverige, Lannebo Sverige Select, Lannebo Smébolag,
Lannebo Sverige 130/30.

Claes Murander
Fodd 1981. Forvaltar: Lannebo Vision, Lannebo
Vision Select. Erfarenheter: Ekonom, Stockholms
Universitet 2007. Analytiker/forvaltare Lannebo
Fonder 2007—. Egna innehav: Lannebo Smébolag,
Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Robert Tovi

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