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Tyvérr kom inledningen av 2008 att bli minst sa besvérlig som
jag bedomde nér jag skrev dessa rader i var arsrapport. Hindelse-
utvecklingen har foljt det scenario jag dar malade upp relativt
vil men jag méaste dnda tillsta att den svenska aktiemarknaden
varit simre 4n vad jag forvantade mig. Detta géiller inte minst
perioden fran mitten av maj fram till halvarsskiftet da borsen
foll 16 procent.

Nér vi nu kan summera forsta halvaret foll kurserna pa Stock-
holmsbdrsen med 17,2 procent (SIX Return Index). Motsvarande
utveckling for de mindre bolagen var 16,7 procent (Carnegie
Small Cap Return Index). Ett globalt vérldsindex (MSCI World)
foll med 18,0 procent uttryckt i kronor. SIX Return Index har
nu fallit med 31,7 procent sedan toppnoteringen 2007.

Bakgrunden till denna utveckling dr den amerikanska finans-
krisen med dess efterverkningar kombinerat med fortsatta
prisuppgangar pa framforallt mat och vissa ravaror vilket i sin
tur lett till stigande inflation i ett antal ekonomier. Stagnerande
ekonomisk tillvéxt kopplat med inflation, sa kallad stagflation,
ar inte en milj6 som gagnar aktier.

Véar bedomning &r att den amerikanska finanskrisen har kom-
mit en bra bit pa vidg mot en 16sning. Det gar inte att utesluta
fortsatta forluster i diverse institut men riskerna &r vid det hir
laget vilkénda for alla aktorer. Samtidigt kommer det sdkert att
droja innan kreditmarknaden fullt ut fungerar igen. Priset pa risk
kommer inte tillbaka till de nivéer som radde forra sommaren
pa flera ar.

De realekonomiska effekterna tar ldngre tid att verka ut och
vi forvéntar oss inte att se nagon forbéttring fore 2009. For
aktiemarknadens del innebér detta att de vinstprognoser som
analytikerna publicerar fortfarande ligger for hogt dven om
forvantningarna kommit ner de senaste 6 manaderna.

Inflationstakten ar sannolikt det som oroat mest under senare
tid och manga bedomare fragar sig om vi nu héller pa ett komma
tillbaka till gamla klassiska inflationsekonomier som dem vi

kénner igen fran 70- och 80-talet. Vi tror det kan vara virt att
notera att vi sa hir langt inte har en bred och generell prisuppgéng
utan snarast prischocker pa ett antal rdvaror. Prisbilden pa dessa
influeras inte bara av reell efterfragan och utbud utan dven av
ett stort inslag av finansiell spekulation. Detta innebér att olja
och majs med mera dven kan komma att falla mycket under kort
tid. Att sa kan vara fallet bevisas av priset pa bly och zink som
fallit med cirka 50 procent sedan toppen. Priset pa ris och vete
har fallit med cirka 20 procent fran sina toppnoteringar.

Sammantaget fortsétter omvérldsklimatet vara utmanande.
Samtidigt har kurserna nu fallit kraftigt frdn toppen varfor det
inte saknas langsiktigt intressanta placeringsalternativ. Man far
inte glomma att det &r nér det ser som mdrkast ut man ofta gor
de allra bista affdrerna pa lite sikt.

Viéra forvaltningsresultat under forsta halvaret ar inte tillfreds-
stillande i absoluta tal. Daremot har vi dverlag lyckats relativt
bra jamfort med konkurrerande fonder. Detta géller inte minst
Lannebo Smébolag Select och Lannebo Sverige Select. [ ndgon
man har vi fétt betalt for var forsiktiga instéllning.

Med jimna mellanrum och av olika anledningar far vi kraf-
tiga korrektioner pa aktiemarknaden. Vi r onekligen inne i en
sadan period for ndrvarande. Fokus méste da vara pa att gora s
sma forluster som mdjligt. Man vet aldrig med sédkerhet nér en
sadan period tar slut men vad vi vet &r att sddana korrektioner
skapar fantastiska avkastningsmojligheter for den langsiktige
investeraren. Detta gor att vi ser de kommande &ren an med stor
tillforsikt. Att kopa riktigt billiga aktier 4r det roligaste vi vet.

Med forhoppningar om en avkopplande sommar.

Goran Espelund
VD Lannebo Fonder



Fondens placeringsinriktning
Lannebo Smébolag Select 4r en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i sma och medelstora bolag i
Norden. Tonvikten ligger pa Sverige.
Fonden har friare placeringsregler
dn 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

Under det forsta halvaret f611 Lannebo Smabolag Select med 14,2 procent.
Halvéret inleddes och avslutades med kraftiga nedgéngar. Daremellan steg
borsen, men som helhet f611 Stockholmsbérsen med 20 procent. Fallande global
tillvaxt i kombination med stigande inflation var huvudanledningarna till den
svaga borsutvecklingen. Flera internationella banker behovde ytterligare kapital
for att stirka balansrdkningarna.

Fondens placeringar
Fondens fem storsta innehav vid halvérsskiftet var Meda, Securitas, Husqvarna,
OEM och G&L Beijer.

Meda ir ett sé kallat specialty pharma” foretag. Den storsta skillnaden
mellan Meda och ett traditionellt ldkemedelsbolag &r att Meda skapar sin
produktportfolj genom forvirv och inte genom forskning. Bolaget har gjort en
enastadende forvérvsresa och ér i dag verksamt i storre delen av Europa och i
USA och sammantaget finns Meda i 26 lénder. Forséljningen som 2001 uppgick
till 800 miljoner kronor berdknas 2008 &verstiga tio miljarder kronor. Vi tror
att Meda har mdjligheter att fortsdtta vixa via forvarv samtidigt som bolaget
genom sin geografiska spridning minskat risknivan.

Securitas ar ett av vérldens ledande bevakningsforetag med 200 000 anstéllda
i Nordamerika och Europa. Verksamheten ér indelad i bevakning och vérdetran-
sport. Bevakningsverksamhetens forséljning dr till stor del konjunkturokénslig
och bolagets vinster ddrmed stabila. Det troligaste scenariot ar fortfarande att
vérdetransportverksamheten Loomis kommer att delas ut till Securitas aktied-
gare under de kommande tolv manaderna. Vi bedomer att Securitas virdering,
givet stabiliteten och bolagets starka kassaflodesgenerering, ar alltfor forsik-
tig.

Husqvarna ar global marknadsledare inom motorségar och grasklippare och
europeisk marknadsledare inom bevattning. Husqvarna har genom dren visat att
de kan vixa bade organiskt som genom forvérv. Bolaget genererar starka kas-
safldden som kan anvéndas till nya forvérv alternativt delas ut till aktiedgarna.
Dessutom ar verksamheten stabil och marginalerna har uppgétt till omkring tio
procent de senaste fem dren. Under det forsta halvaret har aktickursen utvecklats
svagt. Huvudanledningen ar rddsla for en svag privatkonsumtion.

OEM iér ett teknikhandelsforetag och fungerar som mellanhand mellan le-
verantorer och slutkunder. Bolaget har verksambhet i tio europeiska ldnder med
tyngdpunkt i Sverige. OEM ir indelat i fyra affarsomraden. OEM Automatic
ar det storsta affdrsomrédet — svarar for mer dn halva omséttningen — och séljer
komponenter for industriautomation. Kunderna bestér av maskin- och apparat-
tillverkare. OEM Electronics svarar for en femtedel av omséttningen och séljer
elektronikkomponenter till elektronikindustrin samt till kontraktstillverkare.
Cyncrona — drygt tio procent av omséttningen — siljer maskiner och tillbehor for
kretskortstillverkning. Development — 15 procent av omséttningen — levererar
pumpar, titningar och transmissionsutrustning. OEM har en bred kundbas vilket
minskar risken. Aktien &r attraktivt virderad med en god direktavkastning.

Handelsforetaget G&L Beijer dr en aktie som fonden har dgt under manga
ar. Bolaget ar indelat i de tva affarsomradena Beijer Ref och Beijer Tec varav
det forstndmnda svarar for 80 procent av omséttningen. Beijer Refs produktom-
raden dr kyla och luftkonditionering och sortimentet innehéller kompressorer
och koldmedier. Kunderna ar livsmedelsbutiker, allmén industri, datahallar och
kopcenter med mera. Beijer Ref har véxt via forvérv och ér idag verksamti 15
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lander. Beijer Tec ér endast verksamt i Norden och levererar fornodenheter till
gjuterier, stalindustrin samt produkter for ytbehandling. Sedan 2003 har G&L
Beijers vinst i snitt 6kat med mer dn 50 procent per ar vilket har avspeglats i
aktiekursen.

Viktiga forandringar
Under éret har fonden forvérvat aktier i OEM, MTG och Systemair. Fonden
har sélt samtliga aktier i Telelogic, Outokumpu och Cloetta Fazer samt minskat
innehaven i Intrum Justitia och Meda.

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

Enskilda innehavs utveckling

Outokumpus aktiekurs utvecklades starkt i borjan av 2008 drivet av en bra ef-
terfragan pa rostfritt stdl. Fonden avyttrade efter en god kursuppgéng samtliga
aktier i maj. Telelogic har ocksa bidragit positivt, innehavet avyttrades tidigt
under aret da bolaget var foremal for bud fran IBM. Beijer Alma levererade en
start rapport for det forsta kvartalet vilket genererade en god avkastning for
aktien. Det finska bryggeriet Olvi och belysningsforetaget Fagerhult var tva
andra aktier som holl sig vél under det turbulenta halvéret.

Klddbolaget Bjorn Borg rasade under perioden. Vi tycker att aktien handlas
till attraktiva nivder med en kassa som uppgér till cirka 20 procent av borskursen.
Husqvarna dr en annan aktie som sjunkit pa grund av oro att en svag privatkon-
sumtion kommer att paverka bolagets forséljning negativt. NIBEs aktiekurs har
utvecklats svagt som en f6ljd av vikande vinster da efterfragan pa vairmepumpar
och braskaminer har minskat. Q-Meds tva senaste rapporter har varit besvikel-
ser med svag forséljningsutveckling och stigande marknadsforingskostnader.
Securitas hade en délig utveckling i framfor allt januari. Rapporten for det
forsta kvartalet var dock bra och vi tror att den fina utvecklingen kan komma
att fortsitta.

Framtiden

Under det forsta halvéaret 2008 accelererade den trend som vi sag under slutet
av 2007. Den ekonomiska aktiviteten i USA fortsatte att vara svag samtidigt
som Europa visade svaghetstecken, framfor allt de sddra delarna men dven
Storbritannien. Révarupriserna fortsatte stiga - oljepriset med mer 4n 40 pro-
cent. Manga metaller fortsatte ocksa att kldttra uppét. Det nya under perioden
var dock att spannmal och andra livsmedel steg kraftigt. Olja (bensin) och mat
svarar for en stor del av privatkonsumtionen. Speciellt i utvecklingsldnder gar
en stor del av den disponibla inkomsten till livsmedel. Hogre livsmedels- och
ravarupriser medforde sdledes att utrymmet for 6vrig konsumtion minskade
men drev ocksé pé inflationen. Inflation gor det svérare for centralbankerna att
stimulera ekonomierna med rantesankningar. Det &r snarare sd att det &r troligt
att rintorna kommer att hojas i Europa.

Prognoserna for borsbolagens vinster har kommit ned men analytikerna méste
sdnka dem ytterligare. P4 dagens prognoser handlas dock bérsen till attraktiva
multiplar. Vi tror att aktiemarknaden kommer att vara fortsatt slagig resten av
2008. Fondens innehav &r koncentrerade till bolag med stabil intjdning och
starka kassafloden. Fonden har ocksa en stor andel kassa som beredskap om vi
skulle hitta intressanta investeringsmojligheter.




Lannebo Smabolag Select*

Andelségares

schabloniserade kostnad? 080630 071231 061231 051231 041231 031231
Fonden startade 2000-10-31 Engangsinséitining 100 000 kr
- forvaltningskostnad 328 748 8458 9488 5676 2992
Fondens utveckling 080630 071231 061231 051231 041231 031231
Fondférmégenhet, tkr 1364950 1680261 2136657 1763324 757860 451602 Risk och avkastningsmatt
Andelsvarde, kr 909 1060 1196 1095 1130 1099 Sharpe kvot -0.2 07 29 26 20 03
Utdelning, kr 0,00 0,00 0,00 0,00 16,05 Totalrisk 15,9% 13,2% 10,6%  10,2% 14,2%  26,6%
Totalavkastning, netto’ -14,2% -7,8% 359%  40,0%  265% 39,8% Totalrisk index CSX 18,6% 15,1% 143%  118% 138% 264%
Totalavkastning, netto? -14,2% -7,8% 359%  40,0%  26,5% 46,8% Totalrisk index CSX Return 18,8% 15,4%
CSX -19,7% 9,7% 33,8%  44,0% 19,7%  42,2% Tracking error 7,4% 6,9% 7,8% 6,8% 6,0%  6,0%
CSX Return -16,7% 6,9% Genomsnittlig arsavkastning
Avkastningstroskel 3,8% 6,7% 54%  4,9% 53%  63% -24 mén -1,3% 122%  3719%  330%  330% 137%
-5ar 21,6% 26,6% 23,4% 18,7%
Omsattning L .
Omséttningshastighet, ggr 0.2 03 03 06 03 07 Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Meda 100 725 73
Kostnader Securitas 70 000 51
Férvaltningsavgift 07%  07%  07% 07%  07% 07% OEM International 63033 46
Transaktionskostnader, tkr 833 1964 2078 1679 735 668 Beijer GAL 56126 42
Transaklionskostnader i procent ~ 0,1%  02% 0%  02%  01%  0,1% VBG Group 54 885 40
TER? 0,8% 0,8% 7,3% 9,5% 54%  31% 'Fér en investering gjord i bérjan av respektive &r.
Forsaljnings- och inlosenavgifter 0,0% 0,0% 00%  00%  00% 00% iﬁé'en investering gjord vid fondens start.
Or definitioner och forklaringar, se sid. 15
Portféljinformation
o . FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV
Branschfdrdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror Intrum Justita SE/SEK 275000 109,75 30181 2,2%
Lamminkéinen FIIEUR 110000 29,01 30242 2,2%
Finans och fastighet NCCB SE/SEK 400000 90,75 36 300 2,7%
NIBE B SE/SEK 790000 44,00 34760 2,5%
Halsovard OEM International B SE/SEK 1599820 39,40 63 033 4,6%
Industrivaror och anster Seco Tools B SE/SEK 210000 92,00 19 320 1,4%
Securitas B SE/SEK 1000000 70,00 70 000 5,1%
Informationsteknologi Studsvik SE/SEK 61500 114,00 7011 0,5%
Systemair SE/SEK 700000 63,75 44 625 3,3%
Material Trelleborg B SE/SEK 130400 91,00 11 866 0,9%
Sélankdpsvaror VBG Group B SE/SEK 560056 98,00 54 885 4,0%
och tjanster 567 602 41,6%
Ovriga fillgangar INFORMATIONSTEKNOLOGI
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% Acando Frontec B SE/SEK 1515000 13,50 20453 1,5%
HiQ International SE/SEK 1000000 26,30 26 300 1,9%
Readsoft B SE/SEK 700 000 12,40 8680 0,6%
55433 4,1%
MATERIAL
A 0
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar. Hoganas B SEISEK 100000 98,50 g ggg g’;o//o
) (]
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Ballingslov SE/SEK 393000 61,25 24 071 1,8%
Bjorn Borg SE/SEK 700000 43,50 30450 2,2%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL Clas Ohlson B SE/SEK 145700 82,50 12 020 0,9%
HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 76,0% Husqvarna A SE/SEK 336 660 51,00 17170 1,3%
Husqvarna B SE/SEK 925000 52,75 48794 3,6%
DAGLIGVAROR Lénnen Tehtaat FI/SEK 87 900 15,00 12 495 0,9%
ONiA FIEUR 116311 23,50 25903 1,9% MTGB SE/SEK 130000 354,50 46 085 3,4%
25903 1,9% RNB Retail and Brands ~ SE/SEK 730 000 15,70 11 461 0,8%
Unibet SDB GB/SEK 120000 148,00 17760 1,3%
FINANS OCH FASTIGHET 220 306 16,1%
Kinnevik B SE/SEK 230000 113,25 26 048 1,9%
Skanditek SE/SEK 735 800 20,9 15378 1,1% FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL
41 426 3,0% HANDEL VID ANNAN REGLERAD MARKNAD 0,1%
HALSOVARD . " "
Meda A SE/SEK 1275000 79,00 100 725 7.4% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Q-med SE/SEK 450 000 32,00 14 400 1,1% Forshem B SE/SEK 32900 31,90 1050 0,1%
115125 8,4% 1050 0,1%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Beijer & Aima B SE/SEK 245100 73,50 18015 1,3% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 1036694  76,0%
Beijer G&L B SE/SEK 358800 162,00 58 126 4,3% Ovriga tillgangar och skulder netto 328 256 24,0%
BTS Group B SE/SEK 240000 29,70 7128 0,5% FONDFORMOGENHET 1364950  100,0%
Cardo SE/SEK 270000 146,00 39420 2,9%
Fagerhult SE/SEK 100000 151,50 15150 1,1% Valutakurser EUR 94769
HL Display B SE/SEK 680000 40,50 27 540 2,0%




Portféljinformation Lannebo Smdbolag Select, forts.

Resultatrdkning forts.
Storre kop netto TKR
OEM International 32928 2008 2007
MTG 32507 TKR TKR
Systemair 27932
RNB Retail & Brands 19238 Foréndring av fondférmoégenhet
Bjorn Borg 12137

Fondférmégenhet vid arets borjan 1680 261 2136 656
Storre kop brutto TKR Andelsutgivning 70 266 5188
OEM International 32928 Andelsinldsen -150 401 -103 167
MTG 32 507 Resultat enligt resultatrékning -235176 -168 589
Systemair 27932 Fondférmoégenhet vid periodens slut 1364 950 2207 266
RNB Retail & Brands 27 538 Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Securitas 15598

Realisationsvinster 121227 41071
Storre forséljningar netto TKR Realisationsforluster -17 555 -20 745
Telelogic 100 978 Orealiserade vinster/forluster -383 185 109 430
Outokumpu 51879 Summa -279 513 129 756
Intrum Justitia 46 541
Cloetta Fazer 40 082 Vardeforéandring och ranta pa réantebarande vardepapper
Meda 36 184

Realisationsvinster 3474 0
Storre forséljningar brutto TKR Summa 3474 0
Telelogic 100 978
Outokumpu 51879
Intrum Justitia 46 541
Meda 41843
Cloetta Fazer 40 082

2008-06-30 % AV 2007-06-30 % AV

TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 1036 694 76,0% 2129766  96,5%
Bank och likvida medel 288 948 21,2% 77911 3,5%
Kortfristiga fordringar 40132 2,9% 1026 0,0%
Summa tillgangar 1365774  100,1% 2208703 100,1%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -824 -0,1% -1437 -01%
Summa skulder -824 -0,1% 1437 -01%
Fondférmdgenhet 1364950 100,0% 2207266 100,0%

2008 2007
TKR TKR
Intékter och véardeforandring
Vardeférandring pa
aktierelaterade véardepapper -279513 129 756
Vardeforandring pa
ranterelaterade vardepapper 3474 0
Utdelningar 45298 45196
Rénteintakter 867 2160
Summa intékter och vardeforandring -229 874 177 112
Kostnader
Erséttning till fondbolaget -5176 -8 333
Erséttning till férvaringsinstitutet -122 -190
Ovriga kostnader -4 0
Summa kostnader -5 302 -8 523

Periodens resultat -235176 168 589




Fondens placeringsinriktning
Lannebo Sverige Select &r 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 mdjligheter.

Bg 5578-7998

Portfoljforvaltare: Lars Bergkvist
lars.bergkvist@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under érets forsta halvér sjonk Lannebo Sverige Select med 16 procent.
Fondens utveckling var svag framfor allt under inledningen och avslut-
ningen pa halvaret d& aktiemarknaden var mycket svag till f61jd oro kring
konjunkturutvecklingen i kombination stigande inflation. I allménhet har
de bolag som ingéar i fonden fortsatt att rapportera god vinstutveckling.
Utvecklingen var ocksé vésentligt mer positiv for savil fonden som Stock-
holmsboérsen under forsta halvérets bada rapportperioder.

Fondens placeringar

Fondens storsta innehav bestar av Hennes & Mauritz, Volvo, TeliaSonera,
Skanska samt Handelsbanken. Hennes & Mauritz har levt upp till vara
forvantningar medan framfor allt Volvo och Skanska inte riktigt utvecklats
som vi hoppats.

Hennes & Mauritz fortsétter att véixa organiskt i hog takt, bade genom
tillvaxt i de befintliga butikerna och genom 6ppnande av nya butiker. Hen-
nes & Mauritz har dessutom expanderat sin verksamhet for distanshandel
vilket okar tillvéxtpotentialen ytterligare. Givet bolagets utveckling &r vi
dock besvikna pé kursutvecklingen forsta halvaret, -17 procent. Forkla-
ringen till den svaga utvecklingen stér till stor del att finna i marknadens
oro for konsumentorienterade bolag. Med tanke pa bolagets geografiska
spridning och unika marknadsposition finner vi denna oro dverdriven.

Volvos kursutveckling med -32 procent hittills i &r dr en besvikelse.
Operationellt har utvecklingen i Nordamerika fortsatt varit svag. [ Europa
har dock efterfragan fortsatt varit god, dessutom har Volvo bérjat fa upp
produktiviteten i sina fabriker. Marknaden befarar dock en vésentligt saimre
utveckling framgent. Bolaget har en bra orderstock och kommer att kunna
forbittra produktiviteten ytterligare varfor vi anser att varderingen &r att-
raktiv.

Vi hade en forsiktig hallning till TeliaSonera vid inledningen av aret.
Aktien var relativt hogt védrderad och vi bedémde att marknaden inte fullt
ut tog hénsyn till ledningens signaler om en hdgre investeringsniva. Efter
att aktien utvecklats svagt och huvudigaren, svenska staten, tydligt signa-
lerat att bolaget ska delta i en branschkonsolidering fann vi det attraktivt
att investera i aktien.

Skanska har drabbats hért av aktiemarknadens oro f6r minskade bygg-
investeringar i sparen av den amerikanska bolanekrisen. Nér bolaget sedan
vinstvarnade infor forsta kvartalsrapporten, pa grund av kostnadséverdrag-
ningar i nagra projekt i Storbritannien, minskade tilltron till bolaget ytter-
ligare. Givet Skanskas nettokassa och en realistisk bedomning av vérdet
pa bolagets fastighets- och infrastrukturportfolj, sa véirderas byggrorelsen
implicit till noll kronor. Detta &r en verksamhet som i ar kommer att omsétta
6ver 140 miljarder kronor med ett rorelseresultat kring 4 miljarder kronor.
Vi bedomer déarfor att Skanskas vérdering &r alltfor forsiktig.

Handelsbankens aktiekurs ar 31 procent ldgre dn vid arsskiftet. Aktien
har i likhet med de andra svenska affirsbankerna drabbats hért av den
internationella oron i sparen av de gigantiska forluster den amerikanska
bolanekrisen genererat. Enligt var beddmning dr Handelsbanken vél rustat

Kursutveckling 2003-06-30 - 2008-06-30
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for att flytta fram sina positioner i den nuvarande turbulensen, dels genom
lagre kreditforluster &n andra banker, dels genom att ta marknadsandelar
fran andra banker som har det tuffare. Det senare géller exempelvis i Stor-
britannien.

Viktiga forandringar
Betydande nettokdp gjordes i TeliaSonera, AstraZeneca, SSAB och Q-Med.
Storre nettoforsdljningar gjordes i Saab och NCC. Samtliga aktier i SCA,
Husqvarna, Investor, Scania och Nobia séldes under éret.

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

Enskilda innehavs utveckling

Lundin Petroleum hade ett besvérligt ar under 2007 med flera produktions-
storningar och misslyckade prospekteringsborrningar. Trots kraftigt stigan-
de oljepris utvecklades aktien svagt varfor vi ansag att det var ett bra tillfalle
att investera i bolaget. Aktien dr upp med 32 procent under perioden.

Saab dr en aktie som utvecklats vil under det forsta halvaret, +17 pro-
cent. Bolagets relativt konjunkturoberoende verksamhet samt ett mycket
positivt nyhetsflode kring Gripen, med flera offertforfragningar, har gynnat
kursutvecklingen.

Net Insight levererar utrustning for optiska transportlosningar och bolaget
gynnas starkt av den viaxande trafiken av rorliga bilder. Detta géller digital
marksidnd TV, IPTV med mera. Bolagets produkter kommer till exempel
att anvédndas vid alla séndningar fran OS-arenorna i Peking. Net Insights
aktie steg med 18 procent under perioden.

Vart innehav i Q-Med har inte utvecklats som vi hoppats under det forsta
halvéret. Aktien dr ned med 62 procent. Forklaringen till den svaga kurs-
utvecklingen &r en kombination av ldgre forsdljning dn véntat och hogre
marknadsforingskostnader. Till den kraftiga nedgangen bidrar sannolikt
dessutom ett misstroende mot ledningen och dess forméga att kommunicera
med aktiemarknaden.

Framtiden

Virldens aktiemarknader &r for nérvarande inne i en kraftig korrektion,
Stockholmsbdrsen har fallit med mer &dn 30 procent pa knappt ett ar. Bak-
grunden dr en kombination av en vikande konjunktur och stigande inflation.
Det senare hindrar vérldens centralbanker att sénka réntan vilket vore det
naturliga vid en forsvagad konjunktur. Normalt 4r att inflationen kommer
ned en tid efter att konjunkturen forsvagats. Detta bor ske dven denna gang
vilket da bor vara positivt for aktiemarknaderna. En faktor som dock kan
stora ndr i tiden detta intrdffar &r att rdvarumarknaderna synes vara inne i
vad som kan karaktériseras som en bubbla. Man vet aldrig med sakerhet nér
en sddan period tar slut. Det dr darfor rimligt att den ndrmaste tiden kom-
mer att innebéra en slagig bérs som inte har ndgon tydlig stigande trend. I
ett lite 1angre perspektiv framstar dock virderingen av ménga av borsens
bolag som attraktiv.



Lannebo Sverige Select* Andelsigares
Fonden startade 2000-10-31 schabloniserade kostnad? 080630 071231 061231 051231 041231 031231
Engéngsinsattning 100 000 kr
Fondens utveckling 080630 071231 061231 051231 041231 031231 - forvaltningskostnad 33% 1091 5466 4452 2053 1786
Fondformagenhet, tkr 80450 94142 172963 168113 137900 88748 Risk och avkastningsmét
Andelsvéirde, kr 831 985 1111 1040 o77 867
1 ! Sharpe kvot -0,3 0,5 1,7 1,7 1,5 -0,2
Utdelning, kr 000 557 980 741 1392 Totalrisk 176%  M5%  18% 18%  152%  27.6%
Totalavkastning, netto’ -15,7% -4,6% 242%  222% 174%  28,0% Totalrisk index 190%  145% 12.9% 9.9% 149% 27 5%
Totalavkastning, netto? A57%  -46%  242%  235%  205%  334% Tracking error 615% 6,4% 5,8% 4'1% 4'5% 5'0%
SIX Return Index AT2%  26%  281%  374%  208%  34,2% Genomsniti &rsavkastning ’ ’ ’ ' ’ '
Avkastningstréskel 38%  67%  54%  49%  53%  63% o mén 33%  89%  241%  236%  226%  62%
. -5ar 120% 188%  112%  77%
Omsittning
Omséttningshastighet, ggr 1,3 11 08 0,9 06 06 Fondens fem storsta innehav thr % av fond
Hennes & Mauritz 8816 10,9
Kostnader Volvo 7 696 9,6
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% TeliaSonera 4 460 55
Transaktionskostnader, tkr 161 452 286 321 199 152 Skanska 4325 54
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% Handelsbanken 4162 52
TER? 07%  08%  49% 50 19% 1,99
Férsalininas- och il ) ' o/o ' OA) ' OA) ' ,,A) ' DA) ' OA) 'Fér en investering gjord i bérjan av respektive &r.
jnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2Fér en investering gjord vid fondens start
*For definitioner och forklaringar, se sid 15
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Energi [ Alfa Laval SE/SEK 30 000 93,75 2813 3,5%
. . Assa Abloy B SE/SEK 30000 87,25 2618 3,3%
Finans och fastighe Alas Copco B SE/SEK 25000 80,25 2006 25%
REEE HL Display B SE/SEK 50 000 40,50 2025 2,5%
Industivaroroch tinster | nees SEock noo %bTe e A%
Saab B SE/SEK 10000 152,00 1520 1,9%
Informationsteknologi |G Sandvik SE/SEK 17000 82,50 1403 1,7%
Materal ) Skanska B SE/SEK 50000 86,50 4325 5,4%
SalankBosvaror | SKF B SE/SEK 37000 94,50 3497 4,3%
ol Volvo B SE/SEK 104000 74,00 7696  9,6%
Telekomoperatorer [HN 29716 369%
Origa tilgangar gy INFORMATIONSTEKNOLOGI
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% Ericsson B SE/SEK 55000 62,80 3454 4,3%
IFSB SE/SEK 70 000 58,00 4060 5,0%
Net Insight SE/SEK 800 000 5,20 4160 5,2%
1674  145%
MATERIAL
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. SSAB A SE/SEK 20000 195,00 3900 4,8%
3900 4,8%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV i ) )
INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Hennes & Mauritz B SE/SEK 27000 326,50 8816 11,0%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL MTGB SE/SEK 2500 354,50 886 LT%
HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 98,3% 9702 121%
ENERGI TELEKOMOPERATORER
Lundin Petroleum SE/SEK 25000 89,00 2225 28% TeliaSonera SE/SEK 100000 44,60 4460 55%
2225 2,8% 4460 55%
FINANS OCH FASTIGHET .
Handelsbanken A SE/SEK 29000 143,50 4162 52% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 79125 983%
Kinnevik B SE/SEK 20000 11325 2265 28% Ovriga tilgangar och skulder nefto 1334 1,7%
SEBA SE/SEK 20000 112,00 2240 28% FONDFORMOGENHET 80459 100,0%
Swedbank A SE/SEK 10000 116,50 1165 1,4%
9832  122%
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 16 000 256 4096 51%
Q-Med SE/SEK 110 000 32 3520 4,4%
7616 9,5%

INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
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Portféljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Storre kop netto
TeliaSonera
AstraZeneca
SSAB

Q-Med

Kinnevik

Storre kop brutto
AstraZeneca
TeliaSonera

Atlas Copco
SSAB

Alfa Laval

Storre forséljningar netto
Husqgvarna

NCC

SCA

Saab

Scania

Storre forséljningar brutto
NCC

Atlas Copco

Nobia

Scania

Husqvarna

TKR
5385
4219
4131
3144
2526

TKR
6722
6438
5780
4131
3776

TKR
3461
3096
2926
2824
2586

TKR
5365
4108
3683
3656
3461

2008-06-30
TKR

Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 79125
Bank och likvida medel 1349
Kortfristiga fordringar 36
Summa tillgangar 80 509
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -50
Summa skulder -50
Fondférmégenhet 80 459

% AV
FOND

98,3%
1,7%
0,0%

100,1%

-0,1%
0,1%

100,0%

2007-06-30

TKR

128 369
2175
3217

133 821

-1291
-1291

132 531

% AV
FOND

96,9%
1,6%
2,5%

101,0%

-1,0%
-1,0%

100,0%

Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa

aktierelaterade vardepapper
Utdelningar

Rénteintakter

Summa intékter och vardeforandring

Kostnader

Erséttning till fondbolaget
Erséttning till forvaringsinstitutet
Summa kostnader

Periodens resultat

2008
TKR

-17 967
3401
36

-14 530

-307
14
-321

-14 852

2007
TKR

12139
3785

90
16 014

-944
-19
-963

-15 051

Resultatrdikning forts.

Forandring av fondférmégenhet

Fondformégenhet vid arets borjan
Andelsutgivning

Andelsinldsen

Resultat enligt resultatrékning
Fondférmégenhet vid periodens slut

Vardeforandring pa aktierelaterade viardepapper

Realisationsvinster
Realisationsforluster
Orealiserade vinster/forluster
Summa

2008
TKR

94 142
2508
-1339

-14 852

80 459

2643

-17 553

-3 057

-17 967

2007
TKR

172 963
2226
-57 709
15051
132 531

20 856
-2157
-6 560
12139
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Fondens placeringsinriktning
Lannebo Vision Select ér en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond)
som placerar i tillvixtfoéretag glo-
balt. Berorda sektorer &r teknologi,
telekommunikation, Internet, me-
dia, ldkemedel, bioteknologi och
medicinsk teknik. Fonden har friare
placeringsregler @n en “vanlig” ak-
tiefond, vilket ger forvaltaren storre
mojligheter.

Bg 5578-8053

Portfoljforvaltare: Goran
Espelund/Claes Murander
goran.espelundl@lannebofonder.se
claes.murander@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Forsta halvéaret 2008 har varit en tuff period for vérldens borser. Nasdaq
Composite foll med 19,6 procent i svenska kronor. Nasdaq hade en svag
start pa aret jamfort med de bredare amerikanska indexen. Bakgrunden till
de stora nedgangarna dr den amerikanska finanskrisen och dess efterdy-
ningar. Vi har sett en konjunkturavmattning i USA som sedermera spridit
sig vidare till Europa. Vidare har priserna stigit pa de flesta rdvaror och livs-
medel, vilket begrénsar centralbankernas handlingsutrymme att stimulera
ekonomin med hjélp av rintesdnkningar. Den amerikanska centralbanken
var tidigt ute och sankte sin styrrénta, dels for att skapa likviditet i det finan-
siella systemet, men dven for att motverka den kraftiga forsvagningen i den
amerikanska konjunkturen. En effekt av detta ér att dollarn har férsvagats
med sju procent mot den svenska kronan. Lannebo Vision Select har under
perioden tappat 19,7 procent.

Fondens placeringar

Fonden hade under inledningen av &ret en klar 6vervikt i amerikanska
smé- och medelstora bolag, vilka hade en svag utveckling under arets
forsta manader. Flera av dessa hamtade sig dock en aning under andra
halvan av kvartalet. Fondens tre storsta innehav ar FLIR, Polycom samt
America Movil.

Flir ar ett varldsledande foretag inom varmekameror. Varmekamerorna
anvinds bland annat till att soka efter forsvunna méanniskor till havs och
lokalisera vattenldckor i hus. FLIRs orderbok ser mycket stark ut efter flera
stora kontraktsvinster under aret. FLIRs exponering mot statliga myndig-
heter gor dven att de har klarat sig bra under érets inledning.

Polycom &r en komplett leverantor inom ljud-, data- och videodverforing.
Framforallt &r de stora inom videokonferensutrustning, vilket ligger ratt i
tiden med stigande oljepriser och ett 6kat miljomedvetande.

America Movil dr en mexikansk teleoperatér som framst dr verksam i
Mexiko, och Sydamerika. America Movil har under de senaste dren haft en
kraftig tillvaxt och dragit nytta av den 6kade mobilpenetrationen i regio-
nen.

Viktiga forandringar
I ménadsskiftet april/maj skedde ett byte av forvaltare i fonden. Forvaltar-

Kursutveckling 2003-06-30 - 2008-06-30
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bytet har foranlett ndgra fordndringar i portfoljen. En 6kad diversifiering
har genomforts och vissa bolag har sélts av. Bland annat Sirf och Dealer-
Track. Nya innehav i fonden dr exempelvis Avanza och AstraZeneca. Detta
dr tva foretag som vi anser &r rimligt virderade och har en god mojlighet
att generera en bra avkastning. Omstruktureringen av portfoljen kommer
att fortskrida, med mal att skapa en god absolut avkastning med en nagot
lagre riskprofil n tidigare.

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

Enskilda innehavs utveckling
Bland de innehav som utmaérkt sig positivt under perioden terfinns FLIR,
Atheros och Temenos. FLIR har fortsatt att vinna stora kontrakt, nu senast
med den amerikanska kustbevakningen som de ska leverera ett storre antal
IR-kameror till. Atheros har hittills uppvisat en stark tillvaxt inom WLAN-
produkter, trots en svag konsumentmarknad. Det schweiziska mjukvarubo-
laget Temenos har dven de haft en bra kursutveckling under halvaret.

Pa den negativa sidan kan Synchronoss, Sirf, Dealer-Track och Magma
Design ndmnas, ddr de tre forstndmnda har salts av fran fonden.

Framtiden

Osiékerheten i aktiemarknaden &r for tillféllet stor och ndgon klar trend sak-
nas. Mycket fokus ar pé oljepriset och en tillbakagang av det skulle troligt-
vis leda till en rekyl i marknaden. Detta dé det driver inflationen och hindrar
centralbankerna att agera mot den vikande ekonomin. Aven de stundande
halvarsrapporterna kommer att ge en viss vigledning om framtiden. Dels
hur det andra kvartalet var, men dven foretagens prognoser om framtiden.
Vi kommer under den ndrmaste tiden ha en nagot forsiktig portf6lj, da vi
inte tror att vi har sett slutet pa den radande turbulensen. Vi kommer att leta
efter intressanta foretag som &r rimligt virderade, och som vi anser har en
bra méjlighet att ge en god avkastning. De kraftiga kursfallen kan skapa
intressanta investeringsmdjligheter i ett langsiktigt perspektiv.
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Lannebo Vision Select*

Fonden startade 2000-10-31

Fondens utveckling 080630 071231 061231
Fondférmégenhet, tkr 8794 11136 8512
Andelsvarde, kr 182 226 227
Utdelning, kr 0,00 3,33
Totalavkastning, netto’ -19,7% 0,7% -1,8%
Totalavkastning, netto? -19,7% 0,7% -1,8%
Nasdaq SEK -19,6% 3,5% -5,5%
Avkastningstroskel 3,8% 6,7% 5,4%
Omsittning

Omsattningshastighet, ggr 0,3 08 0,4
Kostnader

Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7%
Transaktionskostnader, tkr 16 68 28
Transaktionskostnader i procent 0,4% 0,4% 0,1%
TER? 0,7% 0,8% 0,8%
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0%

051231
10 543
239
20,93
19,3%
22,9%
21,5%
4,9%

08

0,7%

14
0,1%
4,4%
0,0%

041231
10786
226
6,07
6,2%
6,2%
0,5%
5,3%

03

0,7%

100
0,2%
0,8%
0,0%

031231
38 687
248
424
14,0%
15,9%
23,1%
6,3%

0,9

0,7%

147
0,2%
0,8%
0,0%

Andelségares

schabloniserade kostnad? 080630
Engangsinsattning 100 000 kr

- forvaltningskostnad 312
Risk och avkastningsmatt

Sharpe kvot -0,4
Totalrisk 19,9%
Totalrisk index 17,4%
Tracking error 9,7%
Genomsnittlig arsavkastning

- 24 man -7,1%
-54r -1,4%

Fondens fem storsta innehav

FLIR

America Movil

Avanza

Nextel

Polycom

'Fér en investering gjord i borjan av respektive ar.

2F6r en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och férklaringar, se sid. 15

071231

1188

02
14,2%
13,4%

9,0%

-0,6%
5,3%

tkr
732
634
460
457
439

061231 051231
736 803
0,6 0,3
16,2% 16,5%
15,4% 14,4%
6,2% 5,6%
9,8% 11,9%
98%  -17,9%
% av fond

8,3

7.2

52

52

5,0

041231
735
-0,4

17,5%
15,7%
8,6%

3,4%

031231
806
0,9

31,9%
28,0%
9,5%

-47,2%

Portfél'!information

Branschférdelning

Finans och fastighet
Hélsovard

Informationsteknologi

Sallanképsvaror
och tjénster

Telekomoperatérer

Ovriga tillgangar

0% 10% 20% 30%

40%

50%

60%

Landerférdelning

Bermuda
Mexico
Schweiz

Sverige

Stor-
britannien

Sydafrika

USA

0% 5% 10% 15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar.

FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS
INSTRUMENT VALUTA

FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL

HANDEL VID REGLERAD MARKNAD

FINANS & FASTIGHET

Avanza SE/SEK 5000 92,00
HALSOVARD

AstraZeneca GB/SEK 1050 256,00
Q-Med SE/SEK 6000 32,00
INFORMATIONSTEKNOLOGI

Addnode B SE/SEK 9000 29,50
Arris Group Us/usb 7000 8,45
Atheros Communications US/USD 2000 30,00
Autonomy GB/GBP 2000 9,06
Ericsson B SE/SEK 4400 62,80
FLIR US/USD 3000 40,57
Harmonic US/USD 4000 9,51
HIQ International SE/SEK 10 000 26,30
HMS Networks SE/SEK 5000 70,00
Limelight US/usb 4700 3,82
Net insight SE/SEK 23000 5,20
Netlogic US/USD 2000 33,20

VARDE
TKR

460
460

269
192
461

266
356
361
217
276
732
229
263
350
108
120
399

% AV
FOND

90,2%

5.2%
5,2%

3,1%
2,2%
5,2%

3,0%
4,0%
41%
2,5%
3,1%
8,3%
2,6%
3,0%
4,0%
1.2%
1,4%
4,5%

FINANSIELLA LAND/

INSTRUMENT VALUTA
Polycom US/USD
Synaptics US/USD
Temenos Group CHICHF
Tessera US/USD

SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER

Betsson B SE/SEK
VistaPrint BM/USD
TELEKOMOPERATORER

America Movil MX/USD
MTN Group ZAIZAR
NI Holding US/USD

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT
Ovriga tillgangar och skulder netto
FONDFORMOGENHET

Valutakurser

ANTAL

3000
1740
2000
1100

4500
2000

2000
3000
1600

KURS VARDE % AV
TKR  FOND
24,36 439 5,0%
37,73 395 4,5%
31,65 373 4,2%
16,37 108 1,2%
4991 56,8%
71,25 321 3,6%
26,76 322 3,7%
642 7,3%
52,75 634 7.2%
124,50 287 3,3%
47,49 457 5,2%
1379 15,7%
7933 90,2%
861 9,8%
8794  100,0%

CHF  5,8891

GBP 11,9766

UsSD  6,0132

ZAR  0,7690
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Poriféljinformation Lannebo Vision Select, forts.

Storre kop netto TKR Resultatrdkning forts.
Avanza 576
Ericsson 345 2008 2007
Betsson 304 TKR TKR
HIQ-International 275 Foréandring av fondférmdgenhet
Addnode 270

. . Fondférmégenhet vid arets borjan 11136 8512
Starre kdp brutto TKR Andelsutgivning 0 3050
Avlanza 576 Andelsinlésen -137 -3591
Ericsson 345 Resultat enligt resultatrékning -2 205 816
Betsson i 304 Fondférmégenhet vid periodens slut 879 8787
HIQ International 275
Q-Med 270 Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Storre forsaljningar netto TKR Realisationsvinster 276 983
Temenos Group 286 Realisationsforiuster -1 281 658
Sectra 280 Orealiserade vinster/forluster -1170 485
Autonomy ) 221 Summa -2175 810
Synchronoss Technologies 197
Atheros Communications 173
Storre forséljningar brutto TKR
Temenos Group 357
Sectra 280
Autonomy 227
Synchronoss Technologies 197
Atheros Communications 173

2008-06-30 % AV 2007-06-30 % AV

TKR  FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 7933 90,2% 8621  98,1%
Bank och likvida medel 846 9,6% 481  -55%
Kortfristiga fordringar 20 0,2% 685 7,8%
Summa tillgangar 8799  100,1% 8825 100,4%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -5 -0,1% 238 -04%
Summa skulder -5 -0,1% 238 -0,4%
Fondférmdgenhet 8794  100,0% 8787 100,0%

2008 2007
TKR TKR
Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper -2175 810
Utdelningar 12 51
Rénteintakter 20 24
Valutavinster och forluster netto -27 4
Summa intékter och vardeforandring -2170 889
Kostnader
Erséttning till fondbolaget -32 -69
Erséttning till forvaringsinstitutet -3 -4
Summa kostnader -34 -73

Periodens resultat -2 205 816
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Fondens placeringsinriktning
Lannebo Alpha Select dr en hedgefond
(specialfond) med fokus pa absolut av-
kastning. Fonden investerar foretradesvis
i smé och medelstora bolag i Norden men
fonden kan dven investera i rantebdrande
papper och derivatinstrument av olika slag,
isyfte att skydda kapitalet vid nedgangar pa
aktiemarknaden. Fondens nettoexponering
mot aktiemarknaden kan variera mellan
-50 % och 150%.

Bg 5689-3191

Portfoljforvaltare: Mats Gustafsson
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Andelsvérdet i Lannebo Alpha Select minskade under forsta halvaret med 3,3
procent. Den svaga aktiemarknaden under fjolarshosten fortsatte in i 2008.
Problemen inom den internationella banksektorn kvarstér, med nya nedskriv-
ningar och kapitalanskaffningar. Under varen aterhdmtade sig bérsen nagot,
da kreditmarknaden lugnade ner sig och foretagens delarsrapporter visade pa
en fortsatt god aktivitet. Mot slutet av perioden dterkom emellertid borsoron
pa grund av okad oro for ekonomisk avmattning i kombination med en 6kad
inflation. Efter en svag utveckling under slutet av halvéret uppvisar fonden
en negativ virdeutveckling. Under den avslutande nedgéngsperioden dkades
andelen aktier. Dartill drabbades fonden av bakslag i form av tvé aterdragna
bud.

Fondens placeringar
Fondens storsta innehav ér TeliaSonera, Bure, Hennes & Mauritz, Volvo och
Securitas.

TeliaSonera omgérdades av uppkopsrykten under véren. Till slut limnade
France T¢élécom ett indikativt bud som styrelsen omedelbart avbojde. Efter att
budet sedermera drogs tillbaka handlas TeliaSonera pa en ligre niva. Givet
foretagets stabila verksamhet samt spidnnande verksamheter utomlands ser
aktien ater intressant ut.

Investmentbolaget Bure &r en defensiv placering da foretaget efter sin
renodling sitter med en ansenlig kassa. Denna forvéntas att skiftas ut till ak-
tiedgarna under aret. Bure bedriver darutdver en intressant verksamhet inom
utbildningsomradet.

Hennes & Mauritz fortsétter att vixa. Foretaget imponerar genom att 6ka sin
vinst d&ven under vérens svaga klddhandelsmarknad. I host 6ppnar Hennes &
Mauritz sin forsta butik i Japan. P4 dagens niva ger aktien en direktavkastning
pa fem procent.

Volvo-aktien utvecklades svagt under slutet av perioden. Ordersiffrorna fran
USA har varit sémre 4n véntat. Vi tror dock att Volvo kan upprétthalla en god
intjaningsniva tack vare ersittningsmarknaden, eftersom lastbilsbestandet i
dagsliget ar ovanligt alderstiget.

1 Securitas tilltalas vi av att verksamheten har ett begrdnsat beroende av
konjunkturen. Féretaget har dessutom atgérdat vissa problemomréden, framfor
allt kontanthanteringen i Storbritannien. Securitas vérderas pé en historiskt lag
nivé och bor ge en direktavkastning pa fem procent.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, terminer
och likartade finansiell instrument samt rétt att lana ut virdepapper. Fonden
har utfort terminsafférer i syfte att uppné 6nskad exponering mot aktiemarkna-
den.

Viktiga férandringar

Under perioden reducerade fonden innehavet i forsvarskoncernen Saab, som
vid ingdngen av aret var en av fondens storsta positioner. Saab-aktien har varit
en av halvarets fataliga vinnare och vérderades vid forsiljningstillféllet inte lika
attraktivt. Fonden har avyttrat samtliga aktier i Autoliv och Niscayah, tidigare
Securitas Systems. Det var emellertid inte namnbytet som foranledde den
sistndmnda forsiljningen, utan Niscayahs svérighet att bibehélla sin 16nsamhet
nér bolaget vixer samt att banksektorn &r en stor kund. Autoliv ar ett véalskott
foretag i en tuff bransch. Efter en stark utveckling i samband med érets forsta
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kvartalsrapport valde vi att sélja nnehavet.

Tre aktier som tillkommit under halvéret dr Securitas, SCA och TeliaSonera.
SCA-aktien har ett stod i det stora skogsbestandet. Darutdver har man en rela-
tivt stabil verksamhet inom hygienprodukter. SCA virderas i skrivande stund
under eget kapital och ger dven en bra direktavkastning.

Enskilda innehavs utveckling

Under periodens svaga aktiemarknad ar fondens mest Ilonsamma positioner de
aktier som fonden haft en negativ syn pa. De frimsta exemplen &r bank- och
fastighetsaktier, tva branscher som missgynnas av turbulensen pa kredit-
marknaden. De 6kade marknadsréntorna straffar fastighetsbolagen via hogre
finansieringskostnader och avkastningskrav.

Tva av fondens storre innehav, Saab och Bure, har emellertid givit positiv
avkastning. Saab-aktien aterhdmtade sig efter att under hosten handlats till en
alltfor lag kursniva, pressat av forsvarsneddragningar.

De aktier som tyngt fonden mest hor hemma i konsumentsektorn. Innehav
som Clas Ohlson och Bilia har minskat betydligt i vérde. Clas Ohlsons for-
séljning i befintliga butiker har forsdmrats under varen och aktien vérderas
idag som om vinsten inte kommer 6ka i framtiden, vilket vi tror &r ett alltfor
negativt scenario. Dessutom ger aktien en direktavkastning pa knappa sex
procent. Bilia lider av den svaga nybilsforsiljningen i Skandinavien, da hoga
brénslepriser har lett till ett skifte i efterfragan. Detta drabbar dven Bilias lager
av begagnade bilar, vilket paverkar foretagets resultat negativt. Noterbart ar
dock att Bilia-aktien vérderas till 60 procent av det egna kapitalet och att man
har en fortsatt 16nsam verkstadsdel.

Innehavet i lasforetaget Assa Abloy har utvecklats till en besvikelse. Det &r
bland annat en 6kad oro kring byggmarknaden som ligger bakom. Assa Abloy
ar dock mer beroende av renoveringsmarknaden dn av nybyggnationen. En
specifik hdndelse som paverkade fonden negativt mot slutet av perioden, var
att budet pa Cision drogs tillbaka.

Framtiden

Borsnedgéangen har nu pagatt i ungefr ett ar. Flera aktiemarknader har backat
rejélt, den svenska med drygt 30 procent. Storre nedgangar én sa ér sillsynta.
Som en f6ljd av nedgangen borjar virderingen pa borsen se intressant ut. Det
gdr att hitta flera aktier som handlas till en uthéllig utdelningsniva, som &r
intressant jamfort med dagens rénteniva. Nervositeten ar stor, vilket ofta ar
fallet ndr ekonomin borjar mattas av.

Den hogre inflationen och ddrmed 6kade marknadsrédntor dr orosmoln.
Inflationen torde dock mattas av i kdlvattnet av en svagare konjunktur. Globa-
liseringen borde himma foretagens mojligheter att hdja sina priser och dven
I6neinflationen. Man ska dock ha respekt for att aktiemarknaden ofta &r en god
indikator pa hur ekonomin kommer att utvecklas framéver. Vinstforvantning-
arna pa foretagen ér for hoga. Skuldsittningen hos konsumenter och foretag i
véstvarlden méste tas ned, vilket bér medfora att ekonomin i Europa och USA
véxer langsammare dn vanligt.

En bred, snabb och kraftig borsnedgéng som vi sag i juni ger mojligheter, da
vissa aktier sannolikt drabbats for hért. For att aktiemarknaden skall starta en
ny, bred, positiv trend krévs emellertid att ekonomin finner sin nya niva, och
att den nivéan ar mellan recession och hogkonjunktur.
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Lan I‘IEbO A|pha Select™ Andelségares schabloniserade kostnad? 080630 071231 061231
Fonden startade 2005-12-31 Engangsinséttning 250 000 kr
- forvaltningskostnad 936 2015 8176
Fondens utveckling 080630 071231 061231 Risk och avkastningsmétt
Fondformbgenhet, tkr 254350 366664 451534 Sharpe kvot 03 08
Andelsvérde, kr 963 998 1007 . o o
Utdelning, kr 0,00 0,00 Totalrisk 3% 4k
Totalavkastning, netto’ 33% 1% 12,3% E’;i';zg 'gﬁz’r‘ 13:02 12;42
Totalavkastning, netto? -3,3% 1,1% 12,3% e . . 00, "o
Avkastningstréskel, STIBOR 30 23%  37%  24% Genomsnittig arsavkastning 24 mén 1% 65%
Genomshnittlig arsavkastning 5 ar historik saknas
Omsattning " .
Omsattningshastighet, ggr 16 2,2 1,3 :_;ir;dseor:]se::m storsta innehav 19 Bt:; toav fo; (7‘
Kostnader Bure . 17 437 6,8
Férvaltningsavgift 07%  07%  07% \"/';'\:Zes & Mauritz 12 ;?i gg
Transaktionskostnader, tkr 512 2018 1196 Securitas 8946 3’ 5
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,1% 0,0% '
TER? 0.8% 0.8% 3.2% 'Fér en investering gjord i borjan av respektive &r.
Forséljnings- och inlosenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% *For en investering gjord vid fondens start.
370% SIX Portfolio Return Index 30% SSV90
*For definitioner och forklaringar, se sid 15
Portféljinformation
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschfordelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror | Hexagon B inlanat SE/SEK 30000 0,00 0 0,0%
Munters inlanat SE/SEK 50 000 0,00 0 0,0%
Finans och fastighet [N Saab B SE/SEK 34200 152,00 5198 2,0%
Indusirivaror och fianster Scania B SE/SEK 48 000 82,50 3960 1,6%
anster | Securitas B SE/SEK 127800 70,00 8 946 3,5%
|nformation5tekno|ogi - SKF B SE/SEK 55000 94,50 5198 2,0%
) Transcom Worldwide SDB ALU/SEK 108 000 29,50 3186 1,3%
Material O Transcom Worldwide SDB B LU/SEK 171 800 30,80 5291 2,1%
Séllanképsvaror' Volvo A SE/SEK 50 000 71,25 3563 1,4%
och tanster N Volvo B SE/SEK 125000 74,00 9250 3,6%
56 101 22,1%
Telekomoperatérer ._
Oviga tilganger I INFORMATIONSTEKNOLOGI
L I 1 I ! I ! ] Ericsson B SE/SEK 70 000 62,80 4396 1,7%
0% 5% 10%  15% 20%  25% 30%  35%  40% Intoi B (Nocom) SE/SEK 36 200 32,00 1158 0,5%
5554 2,2%
MATERIAL
SCAB SE/SEK 40000 85,25 3410 1,3%
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. . . .
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS ~ VARDE %AV Bilia SE/SEK 137900 43,50 5999 24%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Clas Ohlson B SE/SEK 72 400 82,50 5973 2,3%
Eniro SE/SEK 150 000 21,90 3285 1,3%
FINANSIELLA INSTRUMENT UPPTAGNA TILL Hennes & Mauritz B~ SE/SEK 49500 326,50 16 162 6,4%
HANDEL VID REGLERAD MARKNAD 61,4% MTG B SE/SEK 11050 354,50 3917 1,5%
Rezidor Hotel Group SE/SEK 99 200 25,50 2530 1,0%
DAGLIGVAROR Skistar B SE/SEK 43400 86,00 3732 1,5%
Axfood SE/SEK 10000 199,50 1995 0,8% 41 598 16,4%
1995 0,8%
TELEKOMOPERATORER
FINANS OCH FASTIGHET Tele 2B SE/SEK 30000 118,00 -3540 -1,4%
Bure SE/SEK 454100 38,40 17437 6,9% Tele 2 B inlanat SE/SEK 30000 0,00 0 0,0%
Nordea Bank SE/SEK 85000 83,10 7064 2,8% TeliaSonera SE/SEK 445000 44,60 19 847 7.8%
Ratos B SE/SEK -17000 169,50 -2 882 -1,1% 16 307 6,4%
Ratos B inlanat SE/SEK 30000 0,00 0 0,0%
SEBA SE/SEK 53500 112,00 5992 2,4% DERIVAT
Swedbank A SE/SEK 30000 116,50 3495 1,4% OMX Future juli SE/SEK 1375 86250 138 0,1%
31106 12,2% 138 0,1%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 156 209 61,4%
Alfa Laval SE/SEK 32000 9375 3000 1,2% Ovriga tillgangar och skulder netto 98131 38,6%
Assa Abloy B SE/SEK 65000 87,25 5671 2,2% FONDFORMOGENHET 254340  100,0%
Cision SE/SEK 359 000 12,50 4488 1,8%
Hexagon B SE/SEK -15000 110,00 -1650 -0,6%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

Storre kop netto TKR Resultatrdkning forts.
TeliaSonera 21053
Securitas 9944 2008 2007
Eniro 7745 TKR TKR
Getinge 6047 Férandring av fondférmégenhet
Swedbank 5114

L Fondférmdgenhet vid arets borjan 366 664 451533
Stdrre kop brutto TKR Andelsutgivning 6017 159 252
TeliaSonera 21053 Andelsinlsen -108 595 -58 235
Securitas 18717 Resultat enligt resultatrakning -9746 18 766
Assa Abloy 17558 Fondférmégenhet vid arets slut 254 340 571317
Handelsbanken 11572
Eniro 10921 Viardeférandring pa aktierelaterade viardepapper
Storre forsaljningar netto TKR Realisationsvinster 187755 165 801
Saab . 14 441 Realisationsforluster -189 227 -143575
Hennes & Mauritz 10886 Orealiserade vinster/forluster 47120 11133
lecayah Group 7796 Summa -18 592 11 093
Autoliv 7766
MTG 7441 Vardeforandring och ranta pa rénterelaterade vardepapper
Storre forséljningar brutto TKR Realisationsvinster 736 0
Hennes & Mauritz 19411 Orealiserade vinster/foriuster 0 73
Assa Abloy 18 048 Summa 736 73
Saab 15071
MTG 14 652
Autoliv 11 580

2008-06-30 % AV 2007-06-30 %AV

TKR FOND TKR  FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvarde 156 209 61,4% 511516  89,5%
Bank och likvida medel 97703 38,4% 68273  12,0%
Kortfristiga fordringar 1939 0,8% 2647 0,5%
Summa tillgangar 255850  100,6% 582436 101,9%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -1510 -0,6% 11119 -1,9%
Summa skulder -1510 -0,6% M1 1,9%
Fondférmogenhet 254340  100,0% 571317 100,0%
2008 2007
TKR TKR
Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa
aktierelaterade vardepapper -18 592 11093
Vérdeforandring pa
ranterelaterade vardepapper 736 73
Utdelningar 8 564 8 096
Ranteintakter 892 2023
Summa intékter och vardeférandring -8 400 21284
Kostnader
Férvaltningskostnader
Erséttning till fondbolaget -1058 -1 941
Erséttning till forvaringsinstitutet -80 -122
Ovriga kostnader/intakter -208 -455
Summa kostnader -1 346 -2518

Periodens resultat -9 746 18 766




Forsaljnings- och inlésenavgifter
Fondbolaget tar ej ut forsédljnings- respektive inlésenavgifter med undantag
for inlosen av andelar som innehavts kortare tid d4n 30 dagar, da en inl6-
senavgift om en procent utgar. Denna tillfaller fonden.

Vid forséljning eller inldsen via aterforsiljare kan forsilj-ningsavgift
uppgé till max fem procent och inlosenavgift uppgé till max en procent.

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

Forvaltningskostnad for engangsinsattning

100 000 resp. 250 000 kronor

Rorlig och fast forvaltningskostnad i kronor som under perioden &r hin-
forlig till ett andelsinnehav som vid periodens borjan uppgick till 100 000
resp. 250 000 kronor och som behallits i fonden till periodens slut.

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

Omsittningshastighet
Det lagsta av summa kopta eller sélda virdepapper under perioden dividerat
med genomsnittlig fondformdgenhet 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 méanadsdata och avser de senaste 24 méanaderna.

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rantekostnader, 6vriga kost-
nader och skatt enligt resultatrdkningen (inklusive inkomst-, formdgenhets-
och kupongskatt) exklusive trans-aktionskostnader.

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

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

Totalrisk

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

Tracking error (Aktiv risk)

Ett matt som beskriver hur fondens kursutveckling foljer utvecklingen av
jamforelseindex. Berdknas som standardavvikelsen for differensen i avkast-
ning pé 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 vardepapper som omsatts och
till vilka transaktionskostnaderna dr hanforliga.

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

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

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

I tabellen nedan kan du ldsa ut hur forlust pé en viss fondtyp féar 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 vanstra kolum-
nen.

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




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

Lannebo Alpha Select, bg 5689-3191

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

Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Smabolag Select, bg 5578-8004

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

Fonden ldmnar 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 ldamnar 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 ldmnar utdelning i december.

Avgifter Selectfonder

e Légsta investering: 100.000:-

»  Légsta investering Alpha Select: ~ 250.000:-

*  Fast forvaltningsavgift: 0,7 %

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

*Forutom den fasta avgiften har vdara Selectfonder en rorlig ersdttning som
grundar sig pd den avkastning fonden ger. Ersdttningen utgdr endast dad fon-
dens relativa virdeutveckling éverstigit utvecklingen for fondens avkastnings-
troskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadsvis den forsta bankdagen
varje ingdende mdnad plus 3 procentenheter. Avkastningstroskeln 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 5689-3050
Lannebo Mixfond Mats Gustafsson 5563-4612
Lannebo Smabolag Peter Ronstrom/Johan Stéhl 5563-4620
Lannebo Sverige Lars Bergkvist 5563-4604
Lannebo Vision Goran Espelund/Claes Murander 5563-4638
Lannebo Likviditetsfond ~ Johan Lannebo 5314-9837

(under Karin Haraldssons fordildrarledighet)

Avgifter 6vrigt sortiment

Aktie-/blandfonder

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

max 0,1%

e Forvaringsavgift:

Riintefonder (Lannebo Likviditetsfond)

*  Forséljningsavgift: 0%
+  Inldsenavgift: 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% pé ev. dveravkastning™®
*  Forvaringsavgift: max 0,1%

* Ersdttningen utgdr endast dd fondens relativa virdeutveckling overstigit ut-
vecklingen for fondens avkastningstriskel, definierat som 30 dagars STIBOR.
Avgiften berdknas dagligen, kollektivt i fonden. Berdkning av 6veravkastning
nystartar vid varje drsskifte.

I faktarutan ovan kan du jaimf6ra vara olika fonders utveckling mot nagra
index. Samtidigt skall dock papekas att vi pa Lannebo Fonder inte styrs
av index i var forvaltning.

Var investeringsfilosofi bygger pa att med langsiktig fundamental aktie-
analys som verktyg forsoka skapa en sa bra avkastning som mojligt till en
rimlig riskniva for vara kunder. Detta innebdr 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 av-
kastning och det 4r ocksé det enda skilet till att vi investerar i dem.

Vi undviker 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 nagot index.

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

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




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

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Malet for forvaltningen r att fondernas formogenhet ska utvecklas
sa bra som mojligt. Fondbolaget utdvar dgarrollen i de bolag fonderna valt
att placera i, pd andelsidgarnas uppdrag och for fondernas rakning. Syftet
med dgarrollen dr att maximera aktiens virde pa lang sikt.

Bolagsstimma

Fondbolaget har som huvudprincip att delta i bolagsstimmor dér fonderna
har aktieinnehav och att dir utdva sin rostritt. Undantag kan goras om
innehavets storlek &r obetydligt i forhallande till vriga aktiedgare. Vad
giller utlindska bolag avgor praktiska hansyn om deltagande pa bolags-
stimma ska ske.

Fondbolaget anser att aktiedgare i aktiemarknadsbolag i god tid infor
bolagsstaimma skall tillstdllas ett utforligt beslutsunderlag i sddana fragor
som bolagsstimman har att ta stillning till sésom exempelvis forslag till
styrelseledaméter och revisorer, ersdttningar och incitamentsprogram,
fragor rérande kapitalstruktur sdsom emissioner och forvarv av egna ak-
tier. Denna information kan framga via kallelse eller goras tillgdnglig for
aktiedgare pa annat lampligt satt.

Fondbolaget vill verka for att icke nirvarande aktiedgare erbjuds moj-
lighet till att rosta genom ett forenklat rostréttsforfarande.

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

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

Nomineringen av styrelsens ledaméter bor ske genom ett tydligt och
Oppet nomineringsforfarande. En valberedning bestaende av foretrddare
for de storre aktiedgarna samt styrelsens ordférande bor bereda forslag till
styrelse och styrelseledaméternas ersittning. Nominering av styrelsele-
damoter bor i god tid fore bolagsstimman forberedas och offentliggoras
med erforderlig motivering. Fondbolaget dr villigt att sjdlv deltaga i en
nomineringsprocess forutsatt att utformningen av valberedning sker pa
sadant sitt att fondbolagets handlingsfrihet &r oinskrénkt.

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

Antalet styrelseledamoter bor hallas 1agt, i normalfallet mellan fem och
sju stycken, och inga suppleanter utses. Dessutom bor varje styrelseledamot
ha ett begrinsat 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 ér god.

*  Fondbolaget verkar for att god sed pa aktiemarknaden iakttas.

*  Fondbolaget efterstriavar att investera i féretag som upptrader i enlighet
med nationella och internationella lagar och konventioner samt i dvrigt
upptridder som en god samhéllsmedborgare.

Denna dgarpolicy dr upprdttad i linje med Fondbolagens Forenings ~Rekom-
mendation kring fondbolagens dgarutévande”. Kontaktperson i dgarfidgor:
Goran Espelund, tel 08-5622 5200, e-mail: goran.espelund@lannebofonder:se.

Lannebo Fonder i PPM
Fond PPM-nr
Lannebo Mixfond 878 520
Lannebo Smébolag 842 690
Lannebo Sverige 806 869
Lannebo Vision 771 030
Lannebo Likviditetsfond 478 313

Halvérsredogorelse for Lannebo Fonder har upprittats enligt lagen om
investeringsfonder, Finansinspektionens foreskrifter och ansluter i allt
vasentligt till Fondbolagens Forenings tillimpliga rekommendationer. Detta
innebdr att fondernas tillgangar virderas dagligen. Vardepapperen virderas
med senaste tillgédngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste kopkurs.
Om nagon kurs saknas far virderingen ske till den kurs som fondbolaget
beslutar pé objektiva grunder.

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

Styrelse

Oberoende styrelseledamoter:

Ordférande Anders Lannebo, direktor

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

Styrelseledamdéter:
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 dr dven dgare till bolaget och ddrmed egna foretagare.
Detta innebér att en forutséttning for att ersittning dverhuvudtaget skall
utga till denna grupp é&r att bolaget uppvisar en fullgod l16nsamhet. Om s&
inte &r fallet far denna grupp avsta 16n.

I det fall ovanstdende krav dr uppfyllt utgér ersittning till forval-
tare och ledande befattningshavare dels som en fast 16n dels som bonus.
Principerna for den fasta I6nen &r att denna skall understiga motsvarande
fasta I6nedel hos véra konkurrenter. For att kompensera for den laga fasta
I16nen utgar istillet bonus. Det belopp som utgar som bonus &r beroende
av fondbolagets intjdning och bolagets styrelse faststéller 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 fondformogenheten forvaltas med rorliga
forvaltningsavgifter. Hur stor bonus den enskilde forvaltaren skall erhalla
beror pa en sammanvigning av en mingd faktorer dér den enskilt viktigaste
ar hur de fonder forvaltaren skoter har utvecklats relativt konkurrerande
fonder under ett antal ar.
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Fr.v. Mats Gustafsson, Claes Murander, Lars Bergkvist, Johan Stahl och Géran Espelund.

Goran Espelund
VD, Lannebo Vision Select

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

Lars Bergkvist
Lannebo Sverige Select

Fodd 1960. Erfarenheter: Civilingenjor Linkopings Tekniska Hogskola
1984, Digital Equipment 1984-1990, Analytiker, corporate finance H&Q
Fondkommission 1990-1994, Institutionsméklare SEB Enskilda 1994-2000,
Forvaltare 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 Smabolag.

Mats Gustafsson
Lannebo Alpha Select
Fodd 1972. 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 Likvidi-
tetsfond, Lannebo Mixfond, Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Karin Haraldsson (ej med p4 bild)
(Lannebo Likviditetsfond)

Fodd 1975. Erfarenheter: Civilekonom Linkdpings Universitet 2001.
Forvaltare Lannebo Fonder 2001—-. Egna innehav: Lannebo Mixfond,
Lannebo Sverige, Lannebo Sméabolag, Lannebo Vision, Lannebo Likvidi-
tetsfond, Lannebo Alpha.

Johan Lannebo (ej med pa bild)
(Lannebo Likviditetsfond, Lannebo MicroCap)

Fo6dd 1964. Erfarenheter: Civilekonom Uppsala Universitet 1986, Finans-
trainee Asea 1986, ABB Financial Services 1987-1989, Aktieanalytiker
Ohman Fondkommission 1989-1991, Analyschef Carnegie Fondkommis-
sion 1991-1995, Aktieméklare Enskilda Securities 1995-1999, Forvaltare
SEB Fonder 1999-2000, Forvaltare Lannebo Fonder 2000-. Egna innehav:
Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Select, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Smébolag, Lannebo Smabolag Select.

Claes Murander
Lannebo Vision Select

Fodd 1981 . Erfarenheter: Ekonom, Stockholms Universitet 2007. Analy-
tiker/forvaltare Lannebo Fonder 2007-. Egna innehav: Lannebo Smabolag,
Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Peter Ronstrom (ej med pa bild)
Lannebo Smabolag Select

Fodd 1952. Erfarenheter: Civilekonom HHS 1985, Kreditberedare
FPG Pensionsgaranti 1985-1987, Kapitalforvaltare aktier och réantor FPG
Pensionsgaranti 1987-1990, Forvaltare Institutionella uppdrag SEB Kapi-
talforvaltning 1990-1993, Forvaltare SEB Smabolagsfonder 1993-2000,
Forvaltare Lannebo Fonder, 2000-. Egna innehav: Lannebo Smabolag,
Lannebo Smabolag Select.

Johan Stahl
Lannebo Smabolag Select

Fodd 1963. Erfarenheter: Skanska Banken Fondavdelning 1983-1985,
Gétabanken borsgolvet 1985-1989, Ohman Fondkommission1989-1990,
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 Likviditetsfond, Lannebo Sverige, Lannebo Vision.
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Lannebo Fonder AB
Postadress: Box 7854, 103 99 Stockholm, Bes6ksadress: Birger Jarlsgatan 15
Tel: +46(0)8-5622 5200, Fax: +46(0)8-5622 5252, Tel Kundservice: +46(0)8-5622 5222
E-post: info@lannebofonder.se, Internet: www.lannebofonder.se




