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VD har ordet

Niér vi nu lagger 2008 till handlingarna kan vi konstatera att det
blev det sdmsta borséret i Sverige nagonsin. Stockholmsborsen
(SIX Portfolio Return Index) foll med 39 procent medan de
mindre bolagen (Carnegie Small Cap Return Index) 611 med 44
procent. Aven 6vriga virlden uppvisade en svag utveckling. Ett
globalt vérldsindex (MSCI World) foll med 30 procent uttryckt
i kronor, hjélpt av kronans forsvagning under aret.

Léasare av denna spalt har sékert noterat var forsiktiga instill-
ning under aret. Trots detta maste vi erkinna att hindelseutveck-
lingen inte minst under hdsten, kom att bli &n sdmre &n vad vi
befarade. Under krisens gang har man fran myndighetshéll hela
tiden forsokt vidta dtgérder av olika slag. Ménga av dess atgérder
har varit bra, om &n kanske lite sena, men nér denna period i var
historia ska beskrivas for eftervirlden kommer sannolikt beslutet
att sitta den amerikanska investmentbanken Lehman Brothers
1 konkurs (Chapter 11) den 15 september att beskrivas som det
storsta misstaget.

I och med detta beslut nadde marknadsaktdrernas radsla
for risk proportioner som séllan skadats. Kapitalet sokte sig
foretradesvis till de minst riskfyllda tillgangar man kan hitta,
namligen statsskuldvixlar, medan den 6vriga kreditmarknaden
1 princip helt slutade att fungera nér ingen ville 14na ut pengar
till nagot forknippat med minsta risk. Ett bra exempel dr ame-
rikanska statsskuldvdxlar som under hosten handlats néira noll
(till och med negativ avkastning en dag), dvs man far i princip
inget betalt for att 1&na ut pengar till den amerikanska staten. |
skrivande stund fir man 2,07 procent i ridnta for att 1ana ut pengar
till svenska staten i fem ar, ett resultat av samma fenomen och
enligt min mening en usel affr.

Infor 2009 far vél dramatiken beskrivas som storre dn normalt.
Hostens problem pé kreditmarknaden kom att bade snabba upp
och forstarka det fall i den globala konjunkturen vi véntat pa.
Nu mirks det dven pa allvar i sdvil bolagens utveckling som

aktieanalytikernas vinstprognoser. Samtidigt har vi aldrig ské-
dat sé stora penningpolitiska stimulanser som nu. I princip alla
stora centralbanker sidnker rantorna aggressivt och kommer att
fortsétta med detta en tid till. I flera ldnder forsoker man &ven
stimulera ekonomierna genom finanspolitik och dnnu fler kom-
mer garanterat att gora detsamma under innevarande &r.

Var bedomning &r att de vidtagna atgérderna kommer att ge
avsedd effekt. Nér ar naturligtvis en obesvarbar nyckelfriga.
Vad vi dock vet &r att aktiemarknaden kommer att vinda langt
tidigare dn den reala ekonomin och det ar inte omdjligt att de
lagsta nivaerna pé aktiemarknaden denna géng var de vi upp-
levde under hdsten nér det var som sdmst. Med andra ord ar det
mojligt att 2009 blir ett daligt konjunkturar men ett bra borsér
om vi under aret kan borja skonja att vidtagna atgirder ger ef-
fekt.

Aven véra fonder drabbades och vi #r aldrig ndjda nir vi
uppvisar negativ avkastning. Att samtliga Selectfonder lyckades
klart battre &n konkurrerande fonder dr naturligtvis roligt men
en klen trost ett ar som detta.

Sammanfattningsvis kommer dven 2009 att bli utmanande. Vi
antar dock utmaningen med stor entusiasm och ska gora vart
yttersta for att vara fonder skall uppvisa sa bra utveckling som
mojligt.

Med forhoppningar om ett béttre 2009!

Goran Espelund
VD, Lannebo Fonder



Lannebo Sma

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

Bg 5578-8004

Portfoljforvaltare: Peter Ronstrom / Johan Stahl

peter.ronstrom@lannebofonder.se
Johan.stahl@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Ar 2008 var det simsta borsaret sedan Affirsvirldens Generalindex borjade
berdknas 1901. Lannebo Smébolag Select {61l med 35,7 procent vilket kan
jamforas med nedgangen i Carnegie Small Cap Index (CSX) och Carnegie Small
Cap Return Index (CSRX) som f6ll med 46,5 procent respektive 44,4 procent.
Initialt var det fortsatt oro kring den amerikanska bolanekrisen och dess foljd-
verkningar pd ekonomin som paverkade borsen negativt. Oron var som storst i
september da Lehman Brothers (Chapter 11) forsattes i konkurs vilket medforde
att riskpremien pa lan till foretagssektorn 6kade markant. Centralbanker och
myndigheter sdnkte styrrdntorna och garanterade banksystemen for att skapa
lugn. Borsen drabbades ocksé av inflationsoro. Manga ravaror steg markant
och oljepriset nddde rekordnivéer - 140 USD per fat - i somras. Under hsten
forandrades den globala ekonomin snabbt till det simre. Oljan {61l med 100
USD och noterades runt arsskiftet till 40 USD per fat. I december tvérstannade
ekonomin och en rad borsbolag avlutade det dystra borséret med att vinstvarna.

Fondens placeringar
Fondens fem storsta innehav vid arsskiftet var Alfa Laval, OEM, Meda, Secu-
ritas och G&L Beijer.

Alfa Laval &r ett av Sveriges mest geografiskt spridda verkstadsbolag. Bo-
laget dr verksamt i 6ver 100 lander med tyngdpunkt i Europa och Asien, som
vardera svarar for 35 procent av forsdljningen. Utbudet bestar av produkter for
viarmedverforing, flodeshantering och separering. Storre kundgrupper finns
inom processindustri, energi och miljo samt marin och §vriga anvéndare av die-
selmotorer. Dessutom har Alfa Laval en betydande serviceverksamhet. Bolaget
har hga marknadsandelar inom sina segment vilket ger en god 16nsamhet.

OEM frén Tranés &r ett teknikhandelsforetag och fungerar som mellanhand
mellan leverantorer och slutkunder. Bolaget har verksambhet i tio europeiska
lander med tyngdpunkt i Sverige. OEM dér indelat i fyra affarsomraden. OEM
Automatic &r det storsta affarsomradet — svarar for mer 4n halva omséttningen —
och sdljer komponenter for industriautomation. Kunderna bestér av maskin- och
apparattillverkare. OEM Electronics séljer elektronikkomponenter till elektro-
nikindustrin samt till kontraktstillverkare. Cyncronas kunder ar kretskortstill-
verkare. Development levererar pumpar, tatningar och transmissionsutrustning.
OEM har en bred kundbas vilket minskar risken. Aktien &r attraktivt viarderad
med en god direktavkastning.

Meda ér ett ldkemedelsbolag som skiljer sig fran de traditionella lakeme-
delsbolagen da det i mindre omfattning sysslar med forskning for att fa fram
nya likemedel. Istéllet dr strategin att forvirva ldkemedel riktade mot mindre
patientgrupper och utnyttja den egna siljkdren. Meda ér efter ett antal forvarv
idag narvarande i fler 4n 20 lander. Viktiga terapiomraden ar hjarta/karl, mage/
tarm, allergi/astma samt inflammation/smérta. Medas geografiska spridning i
kombination med en bred produktportfolj ger en stabilitet i kassaflodet.

Securitas dr med verksamhet i 30 l4dnder, 225 000 anstillda och en mark-
nadsandel pa tolv procent ett av vérldens ledande bevakningsforetag. Efter att
vérdetransportverksamheten Loomis delades ut till aktiegarna i december 2008
ar bolaget fokuserat pa bevakning. Nordamerika och Europa ér Securitas huvud-
marknader men det senaste aret har en rad mindre forvérv gjorts i Sydamerika.

Handelsforetaget G&L Beijer dr indelat i tva affarsomraden, Beijer Ref och
Beijer Tec varav det forstndmnda &r det klart storsta. Beijer Refs produktom-
raden &r kyla och luftkonditionering och sortimentet innehaller kompressorer
och koldmedier. Kunderna ér livsmedelsbutiker, allmén industri, datahallar
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och kdpcentra med mera. I september 2008 annonserade G&L Beijer sin hit-
tills storsta aftdr, kopet av Carrier Corporations europeiska kylverksamhet.
Affaren kommer néstan att fordubbla G&L Beijers omsattning och ger den nya
konstellationen en bredare geografisk tickning. G&L Beijer kommer att betala
forviarvet med egna aktier och Carrier kommer efter affaren att 4ga 45 procent
av kapitalet i G&L Beijer.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, terminer
och liknande finansiella instrument samt ratt att lana ut vardepapper. Ingen av
dessa mojligheter har utnyttjats under perioden.

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

Viktiga forandringar

Fondens storsta kop har under aret skett i B&B TOOLS, Alfa Laval, MTG, OEM
och Lindab. Fonden har avyttrat samtliga aktier i Telelogic, Outokumpu, Cloetta
Fazer samt minskat innehaven i Meda och Intrum Justitia.

Enskilda innehavs utveckling

Det var fa aktier som under 2008 utvecklades positivt i absoluta tal. De aktier
som bidragit i absoluta tal till fondens utveckling ar antingen aktier som vi har
dgt under en kortare period eller som har blivit uppkdpta. Fonden investerade
i Alfa Laval och Electrolux under det andra halvéret och béda aktierna ut-
vecklades dérefter bra. Fonden dgde aktier i det finska stalbolaget Outokumpu
under det forsta halvaret dé stalpriset utvecklades starkt, vilket fick genomslag
i aktiekursen. Telelogic - som kdptes upp av IBM - séldes i borjan av aret. Det
finska livsmedelsbolaget Lannen Tehtaat ar en defensiv aktie som fonden har
dgt hela aret.

Pa den negativa sidan finns B&B TOOLS som har drabbats av nedgéngen i
nordisk verkstads- och byggindustri. VBGs produkter siljs till lastvagnsindu-
strin vars volymer har varit svaga under 2008. Andra aktier som paverkat fonden
negativt &r Meda, Bjorn Borg och Husqvarna.

Framtiden

Bérsen har fallit runt 50 procent sedan halvarsskiftet 2007. Bérsbolagens vinster
utvecklades dock starkt under 2007 samt under de tre forsta kvartalen 2008 och
det dr forst i slutet av 2008 som de har borjat kidnna av konjunkturavmattningen.
Saledes diskonterade borsen tidigt den konjunkturavmattning vi nu ser. Var
strategi for fonden var under merparten av 2008 att vara investerade i bolag med
stabila vinster och starka kassafloden samt att ha en hog andel kassa. Under slutet
av aret dndrade vi denna strategi ndgot och kopte aktier i konjunkturberoende
bolag da vi ansag att varderingen pa dessa blivit alltfor 1dg och minskade ddrmed
kassan som idag &r pa en lag niva. Vi ar fullt medvetna om att nyhetsflédet under
borjan av 2009 kommer vara mycket daligt med ldgre bolagsvinster, fallande
privatkonsumtion, en svag arbetsmarknad och fortsatta finansieringsproblem.
Borsen ligger emellertid vanligtvis fore konjunkturen.



Lannebo Smabolag Select*
Fonden startade 2000-10-31

Andelsagares

schabloniserade kostnad? 081231 071231 061231 051231 041231
Fondens utveckling 081231 071231 061231 051231 041231 Forvaltningskostnad
Fondférmagenhet, tkr 991501 1680 2612 136 657 1763 324 757 860 - engangsinsttning 10 000 kr 60 71 846 049 568
Andelsvarde, kr 681 1060 1196 1095 1130 - engangsinsattning 100 000 kr 605 710 8458 9488 5676
Utdelning, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Totalavkastning, netto’ -35,7% -78%  359% 40,0% 26,5% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? -35,7% -7,8% 35,9% 40,0% 26,5% Sharpe kvot neg 07 29 26 2,0
CSX Return Index -44,4% -6,9% Totalrisk 16,8%  132% 10,6%  102% 14.2%
Avkastningstroskel 7,7% 6,7% 5,4% 4,9% 5,3% Totalrisk jmf index 22.8% 15,4%
o Tracking error 9,2% 6,9% 7.8% 6,8% 6,0%
Omséttning Genomsnittlig arsavkastning
Omsattningshastighet, ggr 0,5 0,3 0,3 0,6 0,3 24 man -22,9% 12,2% 37,9% 33,0% 33,0%
-5 ar 74%  266% 234%  18,7%
Kostnader
Férvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 07%  07% Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 1909 1964 2078 1679 735 Alfa Laval 69 188 70
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,2% 0,1% 0,2% 0,1% OEM International 59 821 6.0
TER? 0,8% 08%  7,3% 9,5%  54% Meda 57 483 58
Férséljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Securitas 56 733 57
Beijer G&L 55 746 5,6
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid. 15
f. . I .o ‘F .
Porttoljinformation
B hférdelni FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
ranschtordeining INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dadli HL Display B SE/SEK 680 000 23,00 15 640 1,6%
agligvaror Intrum Justita SE/SEK 377 500 78,50 29 634 3,0%
Finans och fastiahet Konecranes FIEUR 265 000 12,08 35036 3,5%
g Lamminkainen FIEUR 110 000 13,05 15711 1,6%
Halsovard Lindab SE/SEK 469 500 48,50 22771 2,3%
Loomis B SE/SEK 196 600 49,00 9633 1,0%
Industrivaror och tjanster NCC B SE/SEK 200 000 49,90 9980 1,0%
NIBE B SE/SEK 790 000 44,40 35076 3,5%
Informationsteknologi Niscayah Group B SE/SEK 1977 500 6,65 13 150 1,3%
OEM International B SE/SEK 1709 181 35,00 59 821 6,0%
Material Seco Tools B SE/SEK 659 670 60,00 39 580 4,0%
o Securitas B SE/SEK 883 000 64,25 56 733 5,7%
Sallankdpsvaror Systemair SE/SEK 775000 3560 27 590 2,8%
och tinster VBG B SE/SEK 566 000 51,00 28 866 2,9%
Ovriga tillgangar 629 495 63,5%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% INFORMATIONSTEKNOLOGI
Acando Frontec B SE/SEK 1000 000 10,35 10 350 1,0%
HiQ International SE/SEK 1000 000 21,00 21000 2,1%
Readsoft B SE/SEK 690 000 5,45 3761 0,4%
Tillgangar per 2008-12-31 MATERIAL 351 3,5%
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar. Héganés B SE/SEK 459 800 70.00 32186 3%
SSABA SE/SEK 140 000 68,00 9520 1,0%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV 41 706 4,2%
INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND i . .
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Betsson B SE/SEK 121 400 68,50 8316 0,8%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Bjérn Borg SE/SEK 700 000 41,00 28 700 2,9%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 98,8% Clas Ohlson B SE/SEK 147 500 56,75 8371 0,8%
Electrolux B SE/SEK 259 600 66,75 17 328 1,7%
DAGLIGVAROR Husqvarna A SE/SEK 350000 37,90 13 265 1.3%
Olvi A FIVEUR 116 000 15,59 19793 2,0% Husqvarna B SE/SEK 725 000 41,30 29943 3,0%
19793 2,0% Lannen Tehtaat FI/SEK 90 000 13,49 13288 1,3%
MTG B SE/SEK 160000 168,50 26 960 2,7%
FINANS OCH FASTIGHET Unibet SDB GB/SEK 120000 103,00 12 360 1,2%
Kinnevik B SE/SEK 230 000 63,00 14 490 1,5% 158 530 16.0%
Skanditek SE/SEK 740 000 12,3 9102 0,9%
23 592 2,4% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 979 545 98,8%
R Ovriga tillgangar och skulder netto 11 956 1,2%
HALSOVARD FONDFORMOGENHET 991 501 100,0%
Meda A SE/SEK 1094 916 52,50 57 483 5,8%
Q-Med SE/SEK 567 033 24,40 13836 1,4% Valutakurser EUR 10,9448
71319 7,2%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER L .
Alfa Laval SE/SEK 1025000 67,50 69 188 7,0% Not Sammanstélining emittenter .
B&B TOOLS B SE/SEK 627 000 50,00 31350 3.2% TOTALT TOTAL %
Beijer & Alma B SE/SEK 250 000 54,50 13625 1,4% ANTAL AV FOND
Beijer G&L B SE/SEK 511431 109,00 55746 5,6% Husqvarna 1075 000 4.4%
BTS Group B SE/SEK 240 000 22,60 5424 0,5%
Cardo SE/SEK 390000 114,50 44 655 4,5%
Fagerhult SE/SEK 85000 121,00 10285 1,0%




Portfoljinformation Lannebo Smabolag Select, forts.

Storre kop netto TKR
B&B TOOLS 79 657
Alfa Laval 50 182
MTG 38 324
OEM International 37 031
Lindab 34 576
Storre kop brutto TKR
B&B TOOLS 79 657
Electrolux 72721
Securitas 52181
Alfa Laval 50 182
MTG 38324
Storre forséljningar netto TKR
Telelogic 100 978
Meda 55 374
Outokumpu 49 545
Cloetta Fazer 40 082
Intrum Justitia 39176
Storre forsaljningar brutto TKR
Telelogic 100 978
Electrolux 70 440
Outokumpu 62 245
Securitas 61893
Meda 61033
Balansrakning

2008-12-31 % AV
TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med

positivt marknadsvarde 979 545 98,8%
Bank och likvida medel 12 578 1,3%
Kortfristiga fordringar 1303 0,1%

Summa tillgangar 993426 100,2%

Skulder

Ovriga kortfristiga skulder -1925 -0,2%
Summa skulder -1 925 -0,2%
Fondférmoégenhet 991 501 100,0%

Resultatrakning 1/1 - 31/12

2008
TKR
Intékter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper -618 953
Vardeférandring och ranta pa
rénterelaterade vardepapper 6 646
Utdelningar 47 098
Rénteintakter 1303
Ovriga intakter 49
Summa intékter och vardeférandring -563 858
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -9 400
Ersattning till férvaringsinstitutet -226
Ersattning till tillsynsmyndighet -19
Ovriga kostnader 17
Summa kostnader -9 662
Arets resultat -573 520

2007-12-31

1521784
142 656

1680 261

% AV
FOND

90,6%
8,5%
1,0%

1681766 100,1%

-0,1%
-0,1%

100,0%

2007
TKR

-172 867

1957
45 941
2 666

0

-122 303

-15187
-362
-22
-201
15772

-138 075

Resultatrdikning forts.

2008

TKR
Forandring av fondférmoégenhet
Fondférmoégenhet vid arets borjan 1 680 261
Andelsutgivning 127 555
Andelsinlésen -242 795
Resultat enligt resultatrékning -573 520

Utdelat till andelsagare 0
Fondférmogenhet vid arets slut 991 501

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 163 540
Realisationsforluster -96 963
Orealiserade vinster/forluster -685 530
Summa -618 953

Vardeforandring och rénta pa rantebarande vardepapper

Realisationsvinster 6 646
Realisationsforluster 0
Orealiserade vinster/forluster 0
Summa 6 646

2007
TKR

2136 656
24 596
-342 916
-138 075
0

1680 261

297 690

-31234
-439 323
-172 867

1957

1957




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

Ar 2008 var det simsta aret for Stockholmsborsen sedan Affirsvirldens Gene-
ralindex borjade berdknas 1901. Lannebo Sverige foll med 35,6 procent vilket
kan jimforas med nedgdngen i SIX Return Index (SIXRX) som {61l med 39,1
procent. Initialt var det fortsatt oro kring den amerikanska bolanekrisen och
dess foljdverkningar pa ekonomin som péverkade borsen negativt. Borsen
drabbades &ven av inflationsoro. Ménga ravaror steg markant och oljepriset
néadde rekordnivéer - 140 USD per fat. Oron pa kreditmarknaden var som storst i
september da Lehman Brothers forsattes i konkurs (Chapter 11) vilket medforde
att riskpremien pa lan till foretagssektorn 6kade markant. Centralbanker vérlden
over skyndade till och sénkte styrriantorna kraftfullt samtidigt som myndigheter
garanterade banksystemen for att skapa lugn. Under hosten forsdmrades den
globala ekonomin snabbt. Oljan f61l med 100 USD och noterades runt arsskiftet
till 40 USD per fat. Under fjarde kvartalet tvdrstannade ekonomin och en rad
borsbolag avlutade det dystra borsaret med att vinstvarna.

Fondens placeringar

Fonden var vid ingéngen av aret positionerad for fortsatt hygglig tillvéaxt i
vérldsekonomin. Under andra halvéret blev fonden mer forsiktigt inriktad
genom att andelen aktier inom sektorerna hélsa och telekomoperatorer 6kade
pa bekostnad av framfor allt bankaktier.

Fondens storsta innehav bestar av Hennes & Mauritz, TeliaSonera, Net In-
sight, Alfa Laval och AstraZeneca. Var bedomning ir att dessa aktier kommer
att ge god avkastning till begriansad risk och att avkastningen dessutom bor
overtriffa aktiemarknadens.

Hennes & Mauritz fortsitter att vdxa organiskt i hdg takt. Nya intressanta
marknader 6ppnas samtidigt som expansionsmdjligheterna pa redan etablerade
marknader dr betydande. Till det bidrar utbyggnaden av handel ver Internet.
Dessutom ar kassaflodet mycket starkt och utdelningskapaciteten god.

Vi hade en forsiktig héllning till TeliaSonera vid inledningen pa aret. Aktien
var relativt hogt varderad och vi bedomde att marknaden inte fullt ut tog hinsyn
till ledningens signaler om en hogre investeringsniva. Efter att aktien utvecklats
svagt fann vi det attraktivt att investera i aktien. Bolaget har dessutom battre
mojligheter att upprétthalla vinsterna i en sémre konjunktur dn bérsens genom-
snittliga bolag.

Net Insight ar ett bolag som gynnas av att en allt storre del av trafiken dver
Internet dr video. Bolaget sdljer produkter som genom unika egenskaper effek-
tiviserar trafiken pa nétet. Bolaget har &ven vunnit ett stort antal upphandlingar
for utbyggnad av digital-TV, bland annat tvé i Kina. Med en bruttomarginal 6ver
70 procent kommer bolagets vinsttillvaxt att bli betydande om de senaste arens
forséljningstillvaxt upprétthalls, vilket vi bedomer som fullt mdjligt.

Alfa Laval har haft en fantastisk utveckling senaste aren med hog forsélj-
nings- och vinsttillvaxt. Utsikterna ser betydligt mer utmanande ut infér 2009
men vi bedomer att det ocksa mer 4n vl avspeglas i aktickursen. Bolaget har en
stark stallning inom sina segment och vi bedomer att energi- och miljorelaterade
investeringar kommer att upprétthéllas forhallandevis vil 4ven om oljepriset
kommit ned.

AstraZeneca kommer, till skillnad mot huvuddelen av Stockholmsbdrsens
bolag, att uppvisa vinsttillvixt aven 2009. Fortsatta besparingsmojligheter samt
goda utsikter for nagra av de viktigaste produkterna, t ex Crestor, borgar for
detta. Mot bakgrund av detta finner vi aktien attraktivt varderad.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiella instrument samt rétt att 1dna ut virdepapper. Ingen av
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dessa mdjligheter har utnyttjats under perioden.
Ingen handel av finansiella instrument i fonden har skett med bolag inom
samma koncern.

Viktiga forandringar

Betydande nettokdp gjordes i TeliaSonera, Tele2, Nordea, ABB och Q-Med.
Samtliga av dessa, utom Q-Med 4r nya innehav av betydelse. Storre nettofor-
séljningar gjordes i bankaktier da samtliga aktier i Handelsbanken, SEB samt
Swedbank avyttrades. Storre forsdljningar gjordes dven i Volvo, SCA, Nobia
och Assa Abloy.

Enskilda innehavs utveckling

Det stora gliddjedmnet i portféljen under 2008 var AstraZeneca som trotsade
den svaga borsutvecklingen och steg med drygt 10 procent. Vinsten har fortsatt
utvecklats positivt och foretaget har haft en del framgéngar i patenttvister.
Dessutom har forskningsportfoljen kontinuerligt forbattrats. Hennes & Mauritz
fortsétter att uppvisa en hog organisk tillvéxt. Fortsatt lyckosam expansion pa
marknader dér bolaget redan dr etablerat, till exempel i USA, kompletteras med
nyetableringar, nu senast i Japan. Bland de mindre bolagen klarade sig framfor
allt Net Insight vél. Bolaget fortsatte att vinna nya kunder, inte minst bland
mediabolag som t ex skdter tidskritiska sportevenemang. Bland annat gick alla
TV-sidndningar fran OS i Peking 6ver bolagets utrustning.

De stora besvikelserna i portf6ljen har under aret varit Q-Med och Volvo. I
Q-Med ledde en kombination av en svag forsiljningsutveckling, misstroende
mot huvudégaren och slutligen ett misslyckat utképserbjudande, till en svag
kursutveckling. Lannebo Fonder beslutade att inte acceptera budet pa Q-Med
(39 SEK/aktie) eftersom det inte avspeglar bolagets langsiktiga potential.
Q-Med har en stark marknadsposition inom estetikomréddet med nuvarande
produkter. Tillsammans med fortsatta lanseringar av nya innovativa produkter
finns goda forutséttningar for att bolaget skall kunna hélla en hog och uthéllig
tillvixt med god 16nsamhet. Under inledningen pa aret fanns férhoppningar om
att efterfragan pa Volvos lastvagnar skulle vara fortsatt stark i Europa samtidigt
som den skulle forbattras pa den amerikanska marknaden. Utfallet blev dock
samre, sérskilt under avslutningen av dret da orderingdngen mer eller mindre
kollapsade.

Framtiden

Avslutningen pa 2008 med en kraftig, synkroniserad inbromsning i konjunk-
turen varlden 6ver leder till att vi kommer att se en mycket svag ekonomisk
utveckling under inledning pa 2009. Rimligen kommer ytterligare nedjuste-
ringar i vinstprognoserna samtidigt som bolagen kommer att varsla anstéllda
om uppsigning. Detta kommer enligt var bedomning fortsatt att bidra till en
forsiktig hallning bland konsumenterna. Den snabba forsdmringen i vérldseko-
nomin har dock foranlett savil politiker som centralbanker att vidta kraftfulla
atgérder. Politiker vérlden 6ver har annonserat stimulanspaket av vésentlig
omfattning samtidigt som vi ftt se stora rénteséinkningar. Aven om vi fir se en
fortsatt forsvagning av ekonomin dr det rimligen sa att detta redan &r diskonterat
i aktiekurserna. Om vi far se en stabilisering av ekonomin s& kommer aktie-
kurserna att borja aterhdmta sig. Nar detta kommer att ske dr svart att forutspa,
dock dr det var bedomning att det sker ndgon géng under aret varfor vi har en
forsiktigt positiv hallning till boérsen infor 2009.
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10 Andelségares
Fonden startade 2000-10-31 schabloniserade kostnad? 081231 071231 061231 051231 041231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 081231 071231 061231 051231 041231 - engangsinsattning 10 000 kr 61 74 547 445 205
Fondférmégenhet, tkr 58117 94142 172963 168 113 137 900 - engangsinstining 100 000 kr 608 739 5466 4452 2053
Andelsvarde, kr 589 985 111 1040 977
Utdelning, kr 41,61 0,00 5,57 9,80 7,41 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ -35,6% -4,6% 24,2% 22,2% 17,4% Sharpe kvot neg 05 17 17 15
Totalavkastning, netto? -35,6% -4,6% 24.2% 23,5% 20,5% Totalrisk 21,3% 11,5% 11,8% 11,8% 15,2%
SIX Return Index -39,1 26% 281%  374%  20,8% Totalrisk jmf index 223%  145%  12,9% 99%  14,9%
Avkastningstroskel 7,7% 6,7% 5,4% 4,9% 5,3% Tracking error 5.2% 6,4% 5,8% 41% 45%
o Genomsnittlig arsavkastning
Omsiittning - 24 man 215%  89% 241%  236%  226%
Omsaéttningshastighet, ggr 1,4 1,1 0,8 0,9 0,6 _5ar 2.7% 18.8% 11.2% 7.7%
Kostnader Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% Hennes & Mauritz 6721 1,5
Transaktionskostnader, tkr 313 452 286 321 199 TeliaSonera 3890 6,7
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% Net Insight 3864 6.6
TER? 0,7% 08%  49% 50%  1,9% Alfa Laval 3848 6.6
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% Q-Med 3050 52
'For en investering gjord i borjan av respektive ar.
2For en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid 15
Portfoljinfa ti
. FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschfordelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi Lindab SE/SEK 28 000 48,50 1358 2,3%
Saab B SE/SEK 28 000 71,50 2002 3,4%
Finans och fastighet Scania B SE/SEK 20 000 77,75 1555 2,7%
: X Skanska B SE/SEK 35000 77,50 2713 4,7%
Halsovard | | | SKF B SE/SEK 26 000 77,25 2009 3,5%
5 Volvo B SE/SEK 51000 42,90 2188 3,8%
Industrivaror och tjénster | | 21878 37,6%
Informationsteknologi INFORMATIONSTEKNOLOGI
Material Ericsson B SE/SEK 27500 58,80 1617 2,8%
o IFS B SE/SEK 80000 32,90 2632 4,5%
Séllankopsvaror Net Insight B SE/SEK 1150 000 3,36 3864 6,6%
och tjanster | 8113 14,0%
Telekomoperatorer
Ovriga tillgangar MATERIAL
ga tllgang SSABA SE/SEK 8000 68,00 544 0.9%
0% 5% 10% 15% 20% 25%  30%  35%  40% 544 0,9%
SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Duni SE/SEK 20 000 25,00 500 0,9%
Hennes & Mauritz B SE/SEK 22 000 305,50 6721 11,6%
MTGB SE/SEK 4 500 168,50 758 1,3%
- o 7979 13,7%
Tillgangar per 2008-12-31 °
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. TELEKOMOPERATORER
Tele2 B SE/SEK 26 000 69,00 1794 3,1%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV TeliaSonera SE/SEK 100 000 38,90 3890 6,7%
o
INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND 5684 9.8%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 57 624 99,2%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Ovriga tlll_lgan(:;_ar och skulder netto 493 0,8:/0
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 99,2% FONDFORMOGENHET 58117 100,0%
ENERGI
Lundin Petroleum SE/SEK 30 000 41,00 1230 2,1%
1230 2,1%
FINANS OCH FASTIGHET
Fabege SE/SEK 35 000 30,00 1050 1,8%
Nordea Bank SE/SEK 33 000 54,70 1805 3,1%
2855 4,9%
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 9 800 307 3009 5,2%
Elekta B SE/SEK 16 000 77,25 1236 2,1%
Getinge B SE/SEK 7 000 93,5 655 1,1%
Meda A SE/SEK 26 500 52,5 1391 2,4%
Q-Med SE/SEK 125 000 24,4 3 050 5,2%
9 340 16,1%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
ABB Ltd CH/SEK 20 000 116,00 2320 4,0%
Alfa Laval SE/SEK 57 000 67,50 3848 6,6%
Atlas Copco B SE/SEK 46 000 59,50 2737 4,7%
HL Display B SE/SEK 50 000 23,00 1150 2,0%




Portféljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Storre kop netto TKR

TeliaSonera 5587

Q-Med 3605

Lindab 2832

Alfa Laval 2808

Tele2 2730

Storre kop brutto TKR

AstraZeneca 12 275

Atlas Copco 9630

TeliaSonera 7760

Alfa Laval 6673

Svenskt Stal 6017

Storre forséaljningar netto TKR

NCC 4 845

Handelsbanken 4776

Husqvarna 3461

Volvo 3226

SCA 2926

Storre forsaljningar brutto TKR

AstraZeneca 9 804

Handelsbanken 7741

Atlas Copco 7 362

NCC 7114

Volvo 6 997

Balansrakning
2008-12-31 % AV
TKR FOND

Tillgangar

Finansiella instrument

med positivt marknadsvarde 57 624 99,2%

Bank och likvida medel 638 1,1%

Kortfristiga fordringar 65 0,1%

Summa tillgangar 58 327 100,4%

Skulder

Ovriga kortfristiga skulder -210 -0,4%

Summa skulder -210 -0,4%

Fondférmogenhet 58117 100,0%

2007-12-31
TKR

90 264
2 867
1066

94 197

-55

94 142

Resultatrakning 1/1 - 31/12

Intdkter och vardeforandring
Vardeférandring pa

aktierelaterade vardepapper
Utdelningar

Réanteintakter

Summa intékter och vardeférandring

Kostnader

Ersattning till fondbolaget
Ersattning till forvaringsinstitutet
Ersattning till tillsynsmyndighet
Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

2008
TKR

-36 149
3445
65

-32 639

544
23
-1
-569

-33 208

% AV
FOND

95,9%
3,0%
1,1%

100,1%

-0,1%
-0,1%

100,0%

2007
TKR

3637
3985
144
491

-1404
-41

2

-1 447

-956

Resultatrdkning forts.

Forandring av fondférmégenhet

Fondférmogenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Resultat enligt resultatrakning
Utdelat till andelsagare
Fondférmogenhet vid arets slut

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

2008
TKR

94 142
6436
-5418
-33 208
-3 835
58 117

5998
-29 542
-12 605
-36 149

2007
TKR

172 963
4776
-82 641
-956

0

94 142

33 936
-10 924
-26 649

-3 637




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
mdjligheter.

Bg 5578-8053

Portféljforvaltare: Goran Espelund/Claes Murander
goran.espelund@lannebofonder.se
claes.murander@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under 2008 foll Lannebo Vision Select med 28,5 procent. Vilket kan jamfo-
ras med Nasdaq Composite som f6ll med 28,0 procent i svenska kronor. Ar
2008 kommer att gé till historien som ett av de sémsta borsaren nagonsin.
Det som borjade som en kreditkris pa den amerikanska bolanemarknaden
overgick sedermera till en global finanskris. Krisen kulminerade i september
nédr Lehman Brothers gick i konkurs (Chapter 11). Rédslan for vilka effekter
finanskrisen skulle fa pa den reala ekonomin gjorde att vérldens borser {61l
handldst under hosten. Délig makrostatistik har bekréftat en rejdl inbroms-
ning i ekonomin och ett flertal foretag har tvingats vinstvarna. Vérldens
regeringar och centralbanker har vidtagit de atgérder som ar mojliga. I
USA har Fed sénkt styrrintan till 0-0,25 procent och 6vriga centralbanker
foljer efter med kraftiga rédntesdnkningar. Stora stimulanspaket har ocksa
beslutats och kommer att sjoséttas under 2009 for att fa igang ekonomin.

Fondens placeringar
Vid arsskiftet var fondens fem storsta innehav; Microsoft, Arris, America
Movil, Betsson och Flir.

Microsoft dr virldens storsta foretag inom mjukvaruutveckling. De
storsta och mest kénda produkterna &r Microsoft Windows och Microsoft
Office. Bland deras 6vriga produkter dterfinns ett flertal webbtjénster och
spelkonsolen X-box. Microsoft har en dominerande stillning pa de flesta
marknader dér de aterfinns och har en mycket god 16nsamhet. Varderingen
har kommit ner ordentligt och foretaget har en vildigt stark balansrakning.

Arris tillverkar data-, video- och telesystem for kabeloperatorer. Bland
deras storsta kunder aterfinns Comcast och Time Warner Cable. Aktien
har klarat sig ndgorlunda vél under hosten, da det finns férhoppningar att
investeringarna i kabelndt kommer att 6ka under 2009 som en del i kom-
mande stimulanspaket.

America Movil dr Latinamerikas storsta mobiloperator och Mexikos
storsta foretag. America Movil har 152 miljoner mobilkunder. Den storsta
marknaden dr Mexiko foljt av Brasilien och Colombia. Nettoinflodet av
kunder har varit bra under aret pa det flesta marknaderna. Under det tredje
kvartalet vixte antalet nya kunder med fem procent jamfort med kvartalet
innan. Aktien har klarat sig relativt vil, &ven om det finns en oro for hur de
latinamerikanska ekonomierna ska paverkas av problemen i USA.

Betsson dr ett svenskt foretag verksamt inom onlinespel. Bolaget erbjuder
spel pé Internet till ett flertal marknader i Europa. Huvuddelen av forsalj-
ningen dr dock i Skandinavien. Foretaget har haft ett starkt nettoinflode av
kunder och en fin vinsttillvixt under 2008. Aktien har klarat sig bra under
aret dé spel anses vara ndgot mindre konjunkturkénsligt én borsen i ovrigt.

Flir &r ett vérldsledande foretag inom virmekameror. Kamerorna anvénds
inom ett flertal omraden. Bland annat s anvénder sig den amerikanska
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kustbevakningen av deras kameror for att sdka efter forsvunna ménniskor
till havs. Flir har en stor exponering mot offentlig sektor vilket har gjort att
aktien har hallit emot bra under aret.

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

Viktiga forandringar

I ménadsskiftet april/maj skedde ett byte av forvaltare i fonden. Det har
medfort en del fordndringar i portfoljen. Vi har 6kat den geografiska diver-
sifieringen nagot, genom att 6ka andelen svenska bolag och minska andelen,
amerikanska sméabolag. Dessa har ersatts med storre bolag som exempelvis,
Microsoft, Google och Cisco. Anledningen till detta &r att ta ner risknivan
ndgot, samt att vi tycker att manga av de ledande teknikbolagen handlas
pa attraktiva nivaer.

Enskilda innehavs utveckling

Under 2008 var det véldigt fa aktier som hade en positiv utveckling. Detta
giller d&ven fondens innehav. AstraZeneca har bidragit positivt till fonden
under aret. Aven Flir har utvecklats vil och ér ungefir oforindrat pa heldret.
Pa den positiva sidan finns ocksé négra innehav som kdptes in pé slutet av
aret, som bland annat Google och Oracle. P4 den negativa sidan utmérker
sig Synchronoss, Sirf och Magma Design under det forsta halvaret. Under
hosten har NII Holdings och Polycom haft en negativ paverkan. Vi hann
dock sélja av delar av innehaven i tid vilket minskade forlusterna.

Framtiden

Som en foljd av finanskrisen har vérldens borser fallit sedan sommaren
2007. Nasdaq Composite &r ner 45 procent sedan toppen for ett och ett halvt
ar sedan. Under denna tid har dock bolagen lyckats halla sina vinster uppe.
Under slutet av 2008 har emellertid konjunkturen blivit simre och flera
foretag har tvingats vinstvarna. Detta har dock aktiemarknaden redan prisat
in. Fragan dr nu hur mycket vinsterna kommer att falla och nér vinstutveck-
lingen vander. Marknaden brukar ligga fore vinstutvecklingen sa vi tror att
2009 kommer att kunna bli ett bra borsar 4ven om konjunkturen kommer
att vara dyster. Effekterna av de atgirder som genomfors av centralbanker
och regeringar kommer att borja synas under 2009, vilket kommer att vara
positivt och skapa ett battre klimat for aktier.
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Lannebo Vision Select*
Fonden startade 2000-10-31 Andelsigares
schabloniserade kostnad? 081231 071231 061231 051231 041231
Fondens utveckling 081231 071231 061231 051231 041231 Forvaltningskostad
Fondférmbgenhet, tkr 7817 11136 8512 10543 10786 - engangsinsattning 10 000 kr 61 81 74 80 74
Andelsvarde. kr 159 226 227 239 226 - engangsinsattning 100 000 kr 608 807 736 803 735
Utdelning, kr 2,25 0,00 3,33 20,93 6,07 . .
Totalavkastning, netto’ -28,5% 07%  -1,8%  193%  -6,2% Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto? -285%  07%  -18%  229% -62% Sharpe kvot neg neg 0.6 0.3 neg
Nasdaq SEK 28.0% 35% 55%  215%  05% Totalrisk 21,3%  142%  162%  165% 17,5%
Avkastningstréskel 77% 6.7% 5 4% 49%  53% Totalrisk jmf index 19,0%  13,4%  154%  14,4% 157%
Tracking error 10,7% 9,0% 6,2% 5,6% 8,6%
Omsittning Genomsnittlig arsavkastning
Omséttningshastighet, ggr 04 08 04 08 03 - 24 man 152%  06%  98%  11.9%  34%
-5ar -4,4% 5,3% 98%  -17,9%
Kostnader .
Férvaltningsavgift 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% 0.7% Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Transaktionskostnader, tkr 33 68 28 14 100 Microsoft 571 73
Transaktionskostnader i procent 04%  04%  01%  01%  02% Arris Group 436 56
TER? 0,7% 0,8% 0,8% 4.4% 0,8% America Movil 413 53
Férsalinings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0,0% Betsson 41 53
Flir 385 4,9
'Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.
2Fr en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid. 15
Portfsljinformati
Branschférdelning Landerfordelning
Finans och fastighet Danmark
Hélsovard Mexico
. ) Schweiz
Informationsteknologi
. . Sverige
Séllanképsvaror
och tjanster Stor-
britannien
Telekomoperatérer .
Sydafrika
Ovriga tillgangar
ga tligang USA
| | | |
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 609
o o
Tillgangar per 2008-12-31
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
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Polycom US/USD 2500 13,51 265 3,4%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 93,6% Synaptics US/USD 1660 16,56 215 2,8%
Temenos Group CHI/CHF 2000 14,00 205 2,6%
FINANS OCH FASTIGHET 4437 56,8%
Avanza SE/SEK 5000 71,00 355 4,5%
355 4,5% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Betsson B SE/SEK 6000 68,50 411 5,3%
HALSOVARD MTG B SE/SEK 2000 168,50 337 4,3%
AstraZeneca GB/SEK 1050 307,00 322 4,1% 748 9,6%
Novo Nordisk B DK/DKK 400 271,00 159 2,0%
Q-Med SE/SEK 6000 24,40 146 1,9% TELEKOMOPERATORER
628 8,0% America Movil MX/USD 1700 30,99 413 5,3%
MTN Group ZAJZAR 3000 111,00 273 3,5%
INFORMATIONSTEKNOLOGI NIl Holdings US/USD 1330 18,18 189 2,4%
Addnode B SE/SEK 9 000 21,00 189 2,4% TeliaSonera SE/SEK 7 000 38,90 272 3,5%
Apple US/USD 300 85,35 201 2,6% 1148 14,7%
Arris Group US/USD 7000 7,95 436 5,6%
Atheros Communications ~ US/USD 2000 14,31 224 2,9% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 7 316 93,6%
Autonomy GB/GBP 2000 9,40 215 2,8% Ovriga tillgangar och skulder netto 501 6,4%
Cisco US/USD 2500 16,30 319 4,1% FONDFORMOGENHET 7817 100,0%
Flir Us/uUsb 1600 30,68 385 4,9%
Google US/USD 150 307,65 362 4,6% Valutakurser CHF 7,3276
Harmonic US/USD 4000 5,61 176 2,2% DKK 1,47
HiQ International SE/SEK 12000 21,00 252 3,2% EUR 10,9448
Microsoft US/USD 3752 19,44 571 7,3% GBP 11,4474
Net Insight B SE/SEK 23 000 3,36 77 1,0% UsSD  7,8347
Netlogic US/USD 2000 22,01 345 4,4% ZAR  0,8203




Portfoljinformation Lannebo Vision Select, forts.

Storre kop netto TKR

Microsoft 636

Avanza 576

MTG 402

Betsson 398

Google 359

Storre kop brutto TKR

Microsoft 639

Avanza 576

MTG 402

Betsson 398

Google 359

Storre forsaljningar netto TKR

VistaPrint 467

Flir 330

HMS Networks 300

Temenos Group 286

Sectra 280

Storre forsaljningar brutto TKR

VistaPrint 467

Temenos Group 357

Flir 330

HMS Networks 300

Sectra 280

Balansrakning
2008-12-31 % AV
TKR FOND

Tillgangar

Finansiella instrument med

positivt marknadsvarde 7316 93,6%

Bank och likvida medel 491 6,3%

Kortfristiga fordringar 27 0,3%

Summa tillgangar 7834 100,2%

Skulder

Ovriga kortfristiga skulder -17 -0,2%

Summa skulder -17 -0,2%

Fondférmogenhet 7817 100,0%

2007-12-31
TKR

9205
1900

37
11 142

-7
-7

11 136

Resultatrakning 1/1 - 31/12

Intékter och vardeforandring
Vardeforandring pa

aktierelaterade vardepapper
Utdelningar

Ranteintakter

Valutavinster och forluster netto
Summa intékter och vardeférandring

Kostnader

Ersattning till fondbolaget
Ersattning till férvaringsinstitutet
Ersattning till tillsynsmyndighet
Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

2008
TKR

-3 373
25

24
218

-3 106

% AV
FOND

82,7%
17,1%
0,3%
100,1%

-0,1%
-0,1%

100,0%

2007
TKR

246
86
37

334

-103

-1

-112

222

Resultatrdkning forts.

Forandring av fondférmoégenhet

Fondférmoégenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinlésen

Resultat enligt resultatrékning
Utdelat till andelsagare
Fondférmogenhet vid arets slut

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

2008
TKR

11 136
97
-136
-3172
-109
7817

916
-1 996
-2293
-3373

11

2007
TKR

8 512
6 299
-3 897

222

11 136

1306
-1137
77
246
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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
irdntebdrande papper och derivatinstrument
av olika slag, i syfte att skydda kapitalet vid
nedgangar pa aktiemarknaden. Fondens
nettoexponering mot aktiemarknaden kan
variera mellan -50 % och 150%.

Bg 5689-3191

Portfoljforvaltare: Mats Gustafsson/Robert Tovi
mats.gustafsson@lannebofonder.se
robert.tovi@lannebofonder.se

Fondens utveckling
Andelsviérdet i Lannebo Alpha Select minskade under 2008 med 5,1 procent.

Problemen inom den internationella banksektorn har préglat aret och
borsnedgangen accelererade under andra halvéret sedan den amerikanska
investmentbanken Lehman Brothers gatt i konkurs (Chapter 11). Konkursen
medforde en okad fortroendekris pa den globala kreditmarknaden, dér fram-
forallt finansiella institut men sedermera dven industriella bolag fick svart att
aterfinansiera sin verksamhet. Parallellt med detta fortsatte flodet av negativa
ekonomiska nyheter sdsom ldgre tillvixt och lagre konsumtion. Mot slutet av
aret varnade foretag inom néra nog samtliga sektorer om ldgre vinstnivéer én
forvantat.

Arets borsnedgang har varit kraftigare 4n vi befarat. Andelen aktier kades
i fonden i samband med rdddningsatgérderna riktade mot amerikansk och
europeisk banksektor. Detta har belastat fondens utveckling. Dessutom har
tva aterdragna bud medfort bakslag for fonden.

Fondens placeringar
Fondens storsta nettoexponeringar dr Sandvik, AstraZeneca, Nokia, Atlas
Copco samt Tele2.

Sandvik har drabbats av rejélt fallande virldsmarknadspriser pa ravaror i
form av egna lagernedskrivningar samt av en ligre efterfragan fran gruvindu-
strin. Aktiemarknaden forvéntar sig kraftigt fallande vinster f6r Sandvik under
2009. Virderingen av aktien ar pd historiskt 1dga nivaer vilket dven géller for
fondens andra stora industriinnehav, Atlas Copco.

AstraZeneca har i likhet med den globala likemedelssektorn utvecklats
mycket starkt under 2008. Trots det &r varderingen av aktien lag vilket medfor
att bibehallen eller nagot stigande vinstniva &r tillrécklig for att forsvara kursen.

Nokias aktiekurs har fallit till sin ldgsta niva sedan sommaren 2004, i takt
med en stagnerande tillvéxt for mobiltelefonmarknaden, nadgot minskade mark-
nadsandelar for Nokia, samt ldgre marginaler. Férutom att Nokia befinner sig
mitt i en betydande lanseringsperiod for nya telefonmodeller, som bor starka
bolagets marknadsposition, har dtgédrdspaket presenterats for att effektivisera
tillverkningen och stirka bolaget. Dartill har Nokia ett starkt kassafldde och
en stark balansrikning.

Tele2, som under aret fatt ny ledning, renodlar sin verksamhet mot Sverige
och Osteuropa. Den kvarvarande verksamheten genererar ett mycket gott
kassaflode och den finansiella stillningen &r stark. Den nya ledningens fokus
pé eftektivitet, kvalitet och 16nsamhet avslutar en sammanfattningsvis positiv
bild.

TeliaSonera omgérdades av uppkdpsrykten under véren. Ett bud presentera-
des men drogs sedermera tillbaka. Stabilt kassafiéde och spannande verksam-
heter utomlands i kombination med fortsatta interna rationaliseringsatgérder
gOr att aktien ser fortsatt intressant ut.

Enligt fondbestdmmelserna har fonden rétt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiella instrument samt rétt att 1ana ut virdepapper. Fonden
har utfort terminsaftirer i syfte att uppné dnskad exponering mot aktiemark-
naden. Dessutom har fonden anvént optioner i begrinsad omfattning for att
hantera kurssvdngningar i befintliga aktiepositioner. Fonden har inte lanat ut
négra vardepapper under perioden.

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

Kursutveckling 2005-12-31 - 2008-12-31
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Viktiga forandringar

Fonden har medvetet minskat andelen smé- och medelstora bolag och har
dérfor avyttrat innehaven i Axfood, Transcom, Skistar och MTG. Samtidigt
har det tidigare stora innehavet i Bure reducerats.

For att oka riskspridningen och for att dra fordel av goda placeringsmojlig-
heter utanfor Sverige har fonden i hogre utstrdckning utnyttjat det nordiska
placeringsmandatet. De viktigaste nordiska tillskotten dr Nokia, det danska
lakemedelsbolaget Novo Nordisk, den finska stalproducenten Outokumpu samt
det finska kraftbolaget Fortum. Vér negativa syn pa forutsittningarna for det
finska verkstadsbolaget Kone ger ytterligare ett inslag i det nordiska mandatet.

Fonden har under aret 6kat anvandandet av derivathandel. Optioner anvinds
for att med fortsatt 14g riskniva forsoka utnyttja marknadens kortsiktiga svang-
ningar.

Enskilda innehavs utveckling

Under érets svaga aktiemarknad har fondens mest 16nsamma positioner varit de
aktier som fonden haft en negativ syn pa exempelvis bankaktier som missgyn-
nats av turbulensen pé finansmarknaderna. Fondens negativa syn p4 Hexagon
och Husqvarna har ocksa givit positiva bidrag till fonden.

Bure, som varit ett av fondens storre innehav, har emellertid givit positiv
avkastning. Renodlingen av Bure &r i stort sett avslutad i och med utdelning av
aktierna 1 utbildningsforetaget Academedia samt utskiftningen av foretagets
kassa. Investeringarna som gjorts under senare delen av éret i fastighetsbolaget
Castellum och det finska kraftbolaget Fortum har ocksa levt upp till forvént-
ningarna.

Flera av de aktier som tyngt fonden hor hemma i konsumentsektorn. Tidigare
innehav som Clas Ohlson och innehavet i Bilia har paverkat fonden negativt.
Vid halvérsskiftet drogs budet pa Cision tillbaka vilket medforde att aktien
minskade betydligt i varde. Fonden har haft en negativ syn pA ABB och bolaget
varnade i slutet av aret for ldgre framtida vinstniva. Trots detta har fonden inte
fatt forvantad avkastning pé positionen.

Avslutningsvis kan ndmnas att fondens optionsstrategi att forsoka utnyttja
marknadens volatilitet varit framgéngsrik, sedan den borjat anvdndas under
arets sista kvartal.

Framtiden

Borsnedgéngen har nu pagatt i 18 méanader. Nara nog samtliga vérldens ak-
tiemarknader har fallit dramatiskt i varde. Bara under 2008 har den svenska
aktiemarknaden fallit ungefar 40 procent. Konjunkturbilden infor borjan av
2009 ser fortsatt dyster ut och manga bolag pratar om visentligt ldgre vinst-
nivder samt rationaliseringsatgédrder och neddragningar for att méta det svara
konjunkturlaget. Mycket av detta, och i manga fall, mer 4n s4, 4r diskonterat i
dagens kursnivder. Massiva rantesédnkningar fran virldens centralbanker samt
mycket omfattande stimulanspaket i syfte att fa fart pa tillvaxten kan dock
komma att vinda utvecklingen till det positiva. For att aktiemarknaden ska
starta en ny, bred positiv trend krivs emellertid att fortroendet aterkommer till
vérldens kreditmarknader samt att den dramatiska inbromsningen i ekonomin
Stannar upp.
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Lannebo Alpha Select*
Fonden startade 2005-12-31 Andelségares schabloniserade kostnad? 081231 071231 061231
Forvaltningskostnad
Fondens utveckling 081231 071231 061231 - engangsinsattning, 10 000 kr 75 75 327
Fondférmégenhet, tkr 193488 366664 451534 - engangsinsattning, 250 000 kr 1881 1881 8176
Andelsvarde, kr 906 998 1007
Utdelning, kr 38,03 0,00 0,00 Risk och avkastningsmatt
Totalavkastning, netto’ -5,1% 1,1% 12,3% Sharpe kvot -1.1 08
Totalavkastning, netto? -5,1% 1,1% 12,3% Totalrisk 5,6% 4,4%
Avkastningstroskel, STIBOR 30 4,7% 3,7% 2,4% Totalrisk jmf index® 15,6% 10,1%
Tracking error 11,8% 8,6%
Omsattning Genomshnittlig &rsavkastning 24 man -2,1% 6,5%
Omsattningshastighet, ggr 2.1 2,2 1,3 Genomshnittlig arsavkastning 5 ar historik saknas
Kostnader Fondens fem storsta nettoexponeringar tkr % av fond
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% Sandvik 14 063 7,3
Transaktionskostnader, tkr 1673 2018 1196 AstraZeneca 13 029 6,7
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,0% Nokia 12135 6,3
TER? 0,8% 0,8% 3,2% Atlas Copco 11019 57
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% Tele2 10 971 57
'Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.
2Fr en investering gjord vid fondens start.
370% SIX Portfolio Return Index 30% SSV90
*For definitioner och forklaringar, se sid 15
Portféljinf ti
. FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Finans och fastighet ABB Ltd CH/SEK -56 000 116,00 -6 496 -3,4%
ABB Ltd Lan CH/SEK 80 000 0,00 0 0,0%
. Alfa Laval SE/SEK -60 000 67,50 -4 050 -2,1%
Indusivaror och tanster Alfa Laval Lan SE/SEK 60 000 0,00 0 0,0%
Informationsteknologi Assa Abloy B SE/SEK 75000 88,50 6638 -3,4%
Assa Abloy B Lan SE/SEK 75 000 0,00 0 0,0%
Material Atlas Copco A SE/SEK 22000 66,75 -1469 -0,8%
Atlas Copco A Lan SE/SEK 57 000 0,00 0 0,0%
a u Atlas Copco B SE/SEK 203 000 59,50 12 079 6,2%
Sa”agckﬁ g;i;g[ Kone B FIEUR 49000 1553 -8329 4,3%
Kone B Lan FI/EUR 53 000 0,00 0 0,0%
Telekomoperatbrer Sandvik SE/SEK 287 000 49,00 14 063 7,3%
| Skanska B SE/SEK -76 000 77,50 -5 890 -3,0%
Ovriga tilgangar | | | | | | | Skanska B Lan SE/SEK 76 000 0,00 0 0,0%
-6 729 -3,5%
-10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Ericsson B SE/SEK -122 000 58,80 -7174 -3,7%
Ericsson B Lan SE/SEK 137 000 0,00 0 0,0%
Nokia FI/EUR 134 000 11,10 16 279 8,4%
. . 9106 4,7%
Tillgangar per 2008-12-31
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. MATERIAL
Holmen B SE/SEK -46 000 193,50 -8 901 -4,6%
" o Holmen B Lan SE/SEK 46 000 0,00 0 0,0%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV Outokumpu FIEUR 85 000 8.28 7703 4.0%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Rautaruukki FIEUR -34 000 12,16 -4 525 -2,3%
Rautaruukki Lan FI/EUR 36 000 0,00 0 0,0%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA Svenskt Stal A SE/SEK 50 000 68,00 3400 1,8%
TILL HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 27,7% 2323 1,2%
ENERGI SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Fortum FIEUR 29 000 15,23 4834 2,5% Academedia B SE/SEK 43911 73,75 3238 1,7%
Vestas Wind Systems DK/DKK -7 000 303,50 -3123 -1,6% Bilia A SE/SEK 125 400 16,10 2019 1,0%
Vestas Wind Systems Lan DK/DKK 10 000 0,00 0 0,0% Eniro SE/SEK 250 500 10,70 2680 1,4%
1m 0,9% Hennes & Mauritz B SE/SEK 30000 305,50 9165 -4,7%
Hennes & Mauritz B Lan SE/SEK 30 000 0,00 0 0,0%
FINANS OCH FASTIGHET Husqvarna B Lan SE/SEK 115 000 0,00 0 0,0%
Bure SE/SEK 104 769 24,70 2588 1,3% 1227 -0,6%
Bure inl0senratt SE/SEK 201 342 1,95 393 0,2%
Castellum SE/SEK 115 000 60,75 6 986 3,6% TELEKOMOPERATORER
Investor B SE/SEK 63 891 117,00 7 475 3,9% Tele 2B SE/SEK 159 000 69,00 10 971 57%
Nordea Bank SE/SEK 60 000 54,70 3282 1,7% TeliaSonera SE/SEK 250 000 38,90 9725 5,0%
Ratos B SE/SEK -40 000 135,00 -5 400 -2,8% 20 696 10,7%
Ratos B Lan SE/SEK 51 000 0,00 0 0,0%
15 324 7,9% DERIVAT
. OMX Future jan SE/SEK -260 659,75 -165 -0,1%
HALSOVARD ABB 9B110 SE/SEK 270 12,00 324 0,2%
AstraZeneca SE/SEK 37 000 307,00 11 359 5,9% ATCOA 9M65 SE/SEK 150 2,45 .37 0,0%
Getinge B SE/SEK 41000 93,50 3834 2,0% AZN 9M300 SE/SEK 150 4,00 -60 0,0%
Getinge BTAB SE/SEK 1444 91,25 132 0,1% AZN 90270 SE/SEK .52 9,75 .51 0,0%
Novo Nordisk B DK/DKK 15400 271,00 6135 3,2% HMB 9C310 SE/SEK 150 22,00 330 -0,2%
21459 1,2% HMB 90260 SE/SEK -30 8,50 -26 0,0%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

NOKI 9B12,5 FI/EUR -2 400 0,41 -1 077 -0,6%
NOKI 9N10,5 FI/EUR -1200 0,92 -1208 -0,6%
NOVOB 9C320 DK/DKK -195 5,00 -143 -0,1%
NOVOB 90280 DK/DKK -195 25,25 -724 -0,4%
HOLM 9N210 SE/SEK -100 22,50 -225 -0,1%
-4 369 -2,3%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 53 647 27,7%
Ovriga tillgangar och skulder netto 139 841 72,3%
FONDFORMOGENHET 193 488 100,0%
Valutakurser DKK 1,47
EUR 10,9448
Poster inom linjen
Erhallna sakerheter for utlanade aktier 0 0,0%
Utlanade vardepapper 0 0,0%
Stéllda sakerheter for derivat 96 348 49,8%
Ataganden summerat 96 348 49,8%
Not Sammanstallning emittenter
TOTALT TOTAL %
ANTAL AV FOND
Atlas Copco 181 000 5,5%
Balansrakning
2008-12-31 % AV 2007-12-31 % AV
TKR FOND TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 129 175 66,8% 225135 61,4%
Bank och likvida medel 129 348 66,9% 142962  39,0%
Kortfristiga fordringar 16 876 8,7% 2576 0,7%
Summa tillgangar 275398 142,3% 370674 101,1%
Skulder
Finansiella instrument
med negativt marknadsvarde -75 528 -39,0% 0 0,0%
Ovriga kortfristiga skulder -6 382 -3,3% 4009  -1,1%
Summa skulder -81910 -42,3% 4009 -1,1%
Fondférmégenhet 193488 100,0% 366 664 100,0%
Resultatrakning 1/1 - 31/12
2008 2007
TKR TKR
Intékter och vardeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper
Vardeférandring och ranta pa -23 912 -3 637
rénterelaterade vardepapper 1431 201
Utdelningar 8 564 9 361
Ranteintakter 2058 1791
Summa intdkter och vardeférandring -11 859 9 525
Kostnader
Forvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -1 865 -3 791
Ersattning till férvaringsinstitutet -140 -232
Ersattning till tillsynsmyndighet -4 -5
Ovriga kostnader -425 -926
Summa kostnader -2434 -4 953
Arets resultat -14 293 4572

Resultatrdkning forts.

Forandring av fondformégenhet

Fondférmogenhet vid arets borjan

Andelsutgivning
Andelsinlésen

Resultat enligt resultatrakning

Utdelat till andelsagare

Fondférmoégenhet vid arets slut

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

Vardeforandring och rénta pa ranterelaterade vardepapper

Realisationsvinster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

2008
TKR

366 664
21213
-172 100
-14 293
-7 996
193 488

353 458
-377 766
395

-23 912

1431
0
1431

2007
TKR

451 533

175 680

-265 122
4572

0

366 664

431 467
-387 658
-47 445
-3 637

2049
-38
2011

Storre kop netto
Nokia
TeliaSonera
Sandvik

Tele2

Atlas Copco

Storre kop brutto
Assa Abloy
Sandvik
TeliaSonera

Atlas Copco
AstraZeneca

Storre forsaljningar netto
Hennes & Mauritz

Saab

Assa Abloy

Ericsson

Holmen

Storre forsaljningar brutto
Hennes & Mauritz

Assa Abloy

SKF

Ericsson

Securitas

TKR
15 996
14 411
13 941
12 999
12758

TKR
29 877
26 953
24 498
23 309
23 041

TKR
33600
20099
14 427
13 293

9 666

TKR
45 405
44 304
28 442
25 086
22135
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Forklaringar till faktarutorna

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

Vid forséljning eller inldsen via aterforséljare kan forsélj-ningsavgift
uppga till max fem procent och inlésenavgift uppga till max en procent.

Forvaltningsavgift
Anges 1 procent av genomsnittlig fondformdgenhet, uttryckt i arstakt och
avser den fasta forvaltningsavgiften.

Forvaltningskostnad for engangsinséttning

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 behéllits i fonden till periodens slut.

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

Nettoexponering

Marknadsvirdet 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 fondférmdgenhet under perioden. Anges i arstakt.

Sharpe kvot

Ett matt pd fondens avkastning med hénsyn till den totalrisk som fonden
har haft under en period. Berdknas som kvoten mellan fondens avkastning
minus den riskfria rintan och fondens totala risk (standardavvikelsen).
Uppgiften baseras pa méanadsdata och avser de senaste 24 méanaderna.

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rantekostnader, 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 &rstakt.

Totalavkastning, netto
Avkastning efter fast och prestationsbaserat arvode for en investering gjord
vid arets borjan, alternativt vid fondens start.

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens eller index
totala avkastning. Uppgiften baseras pd manadsdata och avser de senaste
24 ménaderna.

Tracking error (Aktiv risk)

Ett matt som beskriver hur fondens kursutveckling f6ljer utvecklingen av
jamforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen for differensen i avkast-
ning pa fonden och ett jamforelseindex. Uppgiften baseras pa ménadsdata
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 pé 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 (Avdrag 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 uppgér
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
fér inte sparas till senare ar.



Fondsortiment

Nedanstaende ar specialfonder, vilket innebér en storre frihet i placerings-
bestdimmelserna.

Lannebo Alpha Select, bg 5689-3191

Lannebo Alpha Select 4r 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:-

e Légsta investering Alpha Select:  250.000:-

*  Fast forvaltningsavgift: 0,7 %

»  Rorlig erséttning*: 20 % pé ev. 6veravkastning
»  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 dd fon-
dens relativa virdeutveckling éverstigit utvecklingen for fondens avkastnings-
tréskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadsvis den forsta bankdagen
varje ingdende manad plus 3 procentenheter. Avkastningstréskeln for Lannebo
Alpha Select definieras som 30 dagars STIBOR. Avgiften tas ut drligen eller
vid inldsen.

Ovrigt sortiment

Fond Forvaltare BG

Lannebo Alpha Mats Gustafsson/Robert Tovi 5689-3050
Lannebo Mixfond Mats Gustafsson 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 Goran Espelund/Claes Murander 5563-4638
Lannebo Likviditetsfond ~ Johan Lannebo 5314-9837

(under Karin Haraldssons fordldrarledighet)

Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

*  Forséljningsavgift: 0%
*  Inlésenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
*  Inldsenavgift vid innehav <30 dgr: 1%
e Forvaltningsavgift: 1,6%

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

»  Forsdljningsavgift: 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 ersittning: 20% péa ev. dveravkastning™®
*  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

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

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

Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta index, %

Utveckling 2008-01-01 - 2008-12-31
Avkastningstroskel

- Smabolag Select, Sverige Select, Vision Select 7,7%
- Alpha Select 4,7%
SIX Return Index* -39,1%
Carnegie Small Cap Sweden Index -46,5%
Carnegie Small Cap Return Index Sweden* -44.,4%
Nasdaq Composite -29,8%
Lannebo Smabolag Select -35,7" -35,72
Lannebo Sverige Select -35,6" -35,62
Lannebo Vision Select -28,5" -28,52
Lannebo Alpha Select -5,11 -5,12

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

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

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

*  Viinvesterar enbart i aktier som vi bedomer ska ge langsiktigt god av-
kastning och det &r ocksa det enda skalet 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.

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

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

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

(faststdlld av Lannebo Fonder AB:s styrelse 2002-05-13)

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Mélet for forvaltningen ar att fondernas formdgenhet ska utvecklas
sa bra som mojligt. Fondbolaget utdvar dgarrollen i de bolag fonderna valt
att placera i, pa andelségarnas uppdrag och for fondernas rakning. Syftet
med &dgarrollen &r att maximera aktiens virde pé lang sikt.

Arsstimma
Fondbolaget har som huvudprincip att delta i drstimmor dér fonderna har
aktieinnehav och att dir ut6va sin rostrétt. Undantag kan géras om inneha-
vets storlek dr obetydligt i forhéllande till 6vriga aktiedgare. Vad giller ut-
landska bolag avgor praktiska hinsyn om deltagande pa arsstimma ska ske.

Fondbolaget anser att aktiefigare i aktiemarknadsbolag i god tid infor
arsstdimma skall tillstéllas ett utforligt beslutsunderlag i sadana fragor som
arsstimman har att ta stéllning till sdsom exempelvis forslag till styrel-
seledamoter och revisorer, erséttningar och incitamentsprogram, fragor
rorande kapitalstruktur sésom emissioner och forvérv av egna aktier. Denna
information kan framgé via kallelse eller goras tillgdnglig for aktiedgare
pa annat lampligt sétt.

Fondbolaget vill verka for att icke nérvarande aktiedgare erbjuds mgj-
lighet till att rosta genom ett forenklat rostrittsforfarande.

Styrelse
Fondbolaget anser att varje styrelseledamots huvuduppgift ar att aktivt
verka for att aktiens virde maximeras pa lang sikt.

Fondbolaget utdvar sin dgarroll utan krav pa styrelserepresentation. En
sadan styrelserepresentation skulle forsvara en effektiv forvaltning.

Nomineringen av styrelsens ledaméter bor ske genom ett tydligt och
Oppet nomineringsforfarande. En valberedning bestdende av foretréddare
for de storre aktiedigarna samt styrelsens ordforande bor bereda forslag
till styrelse och styrelseledaméternas erséttning. Nominering av styrel-
seledamoter bor i god tid fore arsstimman forberedas och offentliggoras
med erforderlig motivering. Fondbolaget ar villigt att sjdlv deltaga i en
nomineringsprocess forutsatt att utformningen av valberedning sker pa
sadant sétt att fondbolagets handlingsfrihet dr oinskrénkt.

Styrelsen i aktiemarknadsbolag ska inrymma tillracklig erfarenhet och
kompetens. Fondbolaget verkar for en bred rekryteringsbas till bolags-
styrelserna och for att styrelserna vid behov fornyas.

Antalet styrelseledaméter bor hallas 1agt, i normalfallet mellan fem och
sju stycken, och inga suppleanter utses. Dessutom bor varje styrelseledamot
ha ett begrénsat antal andra uppdrag, normalt maximalt fem stycken.

Ovrigt
*  Fondbolaget verkar for att principen en aktie — en rost ska rada.

*  Fondbolaget verkar for att aktiemarknadsbolagens informationsgiv-
ning &r god.

»  Fondbolaget verkar for att god sed pa aktiemarknaden iakttas.

*  Fondbolaget efterstrivar att investera i foretag som upptrader i enlighet
med nationella och internationella lagar och konventioner samt i Gvrigt
upptréder som en god samhillsmedborgare.

Denna digarpolicy dr uppriittad i linje med Fondbolagens Férenings ~Rekom-
mendation kring fondbolagens dgarutévande”. Kontaktperson i dgarfragor:
Goran Espelund, tel 08-5622 5200, e-mail: goran.espelund@lannebofonder.se.

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

Arsberittelse fér Lannebo Fonder

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

Vardering av finansiella instrument

Fondernas tillgdngar och skulder vérderas dagligen. Vérdepapperna vér-
deras med senaste tillgéngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste
kop- eller séljkurs. Om négon kurs saknas far virderingen ske till den kurs
som fondbolaget beslutar pa objektiva grunder.

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

Styrelse

Oberoende styrelseledamater:

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

Ersattningsprinciper hos Lannebo Fonder AB

Den absoluta majoriteten av forvaltare och ledande befattningshavare inom
Lannebo Fonder AB ir dven dgare till bolaget och ddrmed egna foretagare.
Detta innebér att en forutsittning for att ersdttning dverhuvudtaget skall
utga till denna grupp &r att bolaget uppvisar en fullgod I16nsamhet. Om sd
inte &r fallet far denna grupp avsta 16n.

I det fall ovanstdende krav dr uppfyllt utgér ersdttning till forval-
tare och ledande befattningshavare dels som en fast 16n dels som bonus.
Principerna for den fasta 16nen &r att denna skall understiga motsvarande
fasta 16nedel hos véra konkurrenter. For att kompensera for den laga fasta
l6nen utgar istéllet bonus. Det belopp som utgér som bonus &r beroende
av fondbolagets intjédning och bolagets styrelse faststéller i férvig en 6vre
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 fondformogenheten forvaltas med rorliga
forvaltningsavgifter. Hur stor bonus den enskilde forvaltaren skall erhalla
beror pa en sammanviagning av en méngd faktorer dér den enskilt viktigaste
ar hur de fonder forvaltaren skoter har utvecklats relativt konkurrerande
fonder under ett antal ar.

Viktig information

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

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

1 samband med att du blir kund hos Lannebo Fonder godkdnner du
att vi anvdnder dina uppgifter i var verksamhet for att fullfélja vara
dtaganden gentemot dig. Lannebo Fonder kommer inte att ldmna ut
dina personuppgifter till tredje part. Enligt Personuppgiftslagen (PUL)
har du ritt att fi den information som har registrerat om dig. Ar den
felaktig, ofullstindig eller irrelevant kan du begdra att informationen
ska rittas eller tas bort. Kontakta i sa fall Kundservice.
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Revisionsberittelse

| egenskap av revisorer i Lannebo Fonder AB (556584-7042) har vi
granskat arsberattelsen och bokféringen samt fondbolagets forvaltning av
nedanstande fonder for rakenskapsaret 2008. Det ar fondbolagets styrelse
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for
att lagen om investeringsfonder och Finansinspektionens foreskrifter om
investeringsfonder tillampas vid uppréattandet av arsberattelsen. Vart ansvar
ar att uttala oss om arsberattelsen och foérvaltningen 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 forsdkra 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 beddma 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 forhallanden
i fonden for att kunna bedéma om fondbolaget handlat i strid med lagen om
investeringsfonder eller fondbestdmmelserna. 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 2009
Deloitte AB

Svante Forsberg
Auktoriserad revisor
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Fr.v. Géran Espelund, Peter R6nstrém, Johan Stéhl, Robert Tovi, Johan Lannebo, Mats Gustafsson, Lars Bergkvist och Claes Murander.

Goran Espelund (VD)

F6dd 1961. Forvaltar: Lannebo Vision, Lannebo Vi-
sion Select. Erfarenheter: Civilekonom Link&pings
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 Smébolag
Select, Lannebo Vision, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Alpha.

Peter Ronstrom

Fo6dd 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, Férvaltare SEB Smabolagsfonder
1993-2000, Forvaltare Lannebo Fonder, 2000—.
Egna innehav: Lannebo Smabolag, Lannebo Smé-
bolag Select.

Johan Stéahl

Fodd 1963. Forvaltar: Lannebo Smabolag, Lannebo
Smabolag Select. Erfarenheter: Skanska Banken
Fondavdelning 19831985, Gotabanken borsgolvet
1985-1989, Ohman Fondkommission 1989—1990,
universitetsstudier Stockholms Universitet 1990—
1994, Carnegie SAX 1992-1994, Carnegie Research
1994-2002, Carnegie Asset Management 2002—
2007, Civilekonom Stockholms Universitet 2007,
Forvaltare Lannebo Fonder 2007—. Egna innehav:
Lannebo Alpha, Lannebo Smabolag, Lannebo Likvi-
ditetsfond, Lannebo Sverige 130/30, Lannebo Vision.

Mot vara forvaltare

Robert Tovi

Fodd 1963. Forvaltar: Lannebo Alpha, Lannebo
Alpha Select. Erfarenheter: Civilekonom HHS
Gbg 1988, Analytiker Robur Kapitalforvaltning
1988-1990, Forvaltare/trader Inter IKEA Finance
1990-1994, Forvaltare asiatiska fonder, Robur Kapi-
talférvaltning 1994-1997, Institutionsmaklare 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 Smébolag, Lannebo
Vision, Lannebo Alpha.

Johan Lannebo
Fodd 1964. Forvaltar: Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo MicroCap. Erfarenheter: Civilekonom
Uppsala Universitet 1986, Finanstrainee Asea 1986,
ABB Financial Services 1987-1989, Aktieanalytiker
Ohman Fondkommission 1989-1991, Analyschef
Carnegie Fondkommission 1991-1995, Aktieméklare
Enskilda Securities 19951999, Forvaltare SEB Fon-
der 1999-2000, Forvaltare Lannebo Fonder 2000—.
Egna innehav: Lannebo Sverige, Lannebo Sverige
Select, Lannebo Likviditetsfond, Lannebo Smébolag,
Lannebo Smabolag Select, Lannebo Sverige 130/30.

Mats Gustafsson
Fodd 1972. Forvaltar: Lannebo Alpha, Lannebo
Alpha Select, Lannebo Mixfond. Erfarenheter:
Civilekonom HHS 1995, Assisterande forvaltare
SEB Fonder 1996-1999, Analytiker Deutsche Bank
1999-2000, Forvaltare SEB Smabolagsfonder
20002005, 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. Erfaren-
heter: Civilingenjor Linkopings Tekniska Hogskola
1984, Digital Equipment 1984—1990, Analytiker, cor-
porate finance H&Q Fondkommission 1990-1994,
Institutionsméklare SEB Enskilda 1994-2000, For-
valtare Nordea Investment Management 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 Smabolag,
Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Karin Haraldsson (fordldraledig)
Fodd 1975. Forvaltar: Lannebo Likviditetsfond.
Erfarenheter: Civilekonom Linkopings Universitet
2001. Forvaltare Lannebo Fonder 2001—. Egna inne-
hav: Lannebo Mixfond, Lannebo Sverige, Lannebo
Smébolag, Lannebo Vision, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Alpha.
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