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VD har ordet

Att fa jobba med att forsoka forutspa aktiemarknadens i manga
stycken nyckfulla utveckling &r en oerhort stimulerande utma-
ning. Det dr dessutom en uppgift ddr man hela tiden pdminns
om att nirma sig fragestillningen med 6dmjukhet, da det &r
véldigt enkelt att gora fel. Ar 2006 blev aterigen en pamin-
nelse om detta. Vi hade fel i var tro kring hur marknaden skulle
komma att utvecklas. Trots detta méste 2006 beskrivas som ett
framgangens ar for vara fonder.

Aven om ménga av véra forvintningar infor 2006 slog in si
kom borsutvecklingen att bli betydligt battre &n vad vi férvéan-
tat oss sdvél i Sverige som 1 var omvérld. Fortsatt god global
tillvaxt utan starka inflationstendenser, mattliga rinteuppgangar
samt en mycket hog forvirvsaktivitet bland bade foretag och
riskkapitalbolag tror jag dr de viktigaste férklaringarna. Styrkan
och ldngden i den nuvarande konjunkturcykeln dr niagot som
vildigt fa av oss upplevt tidigare. Den fraga vi alla stiller oss
ar naturligtvis hur ldnge det kan fortsitta?

I Sverige steg aktiemarknaden med 28,7 procent (SIX Portfolio
Return Index). Tvértemot vad ménga hade forvéntat sig fortsatte
de mindre bolagen att ga bittre dn de storre. CSX (Carnegie
Small Cap Sweden) steg med 33,8 procent under éret.

Efter en forvaltningsmaéssigt tung inledning av 2006 utveck-
lades fonderna mycket bra under sommaren och tidig host. Vid
denna tidpunkt var de flesta av vara fonder i den absoluta toppen
inom respektive kategori. Den senare delen av aret gick mindre
bra dn en del av vara konkurrenter 4ven om avkastningstalen
i absoluta termer blev fantastiska. Bade Lannebo Smabolag
Select (+ 36 %) och nystartade Lannebo Alpha Select (+ 12 %)
uppvisade resultat i absolut toppklass inom respektive kategori.
Lannebo Total (+ 10 %) overtriaffade genomsnittet av liknande
fonder, trots en lag aktieexponering, medan Lannebo Sverige
Select (+ 24 %) utvecklades som genomsnittet. Lannebo Vision
Select drabbades av en svagare USD och f6ll med 2 procent.

Aven om vi aldrig 4r ndjda med negativa avkastningstal var
resultatet vdsentligt bdttre 4n for andra likvirdiga fonder.

Dessutom bor papekas att den riskjusterade avkastningen i
fonderna var mycket bra jamfort med véara konkurrenter da vi i
de flesta fall haft en lagre risk.

Var strategi att forsoka identifiera aktier med god kurspotential
till sa lag risk som mojligt dndrar vi sjdlvfallet inte pa. Daremot
ar arbetet med att identifiera och minimera de risker vi utsétter
vara kunders pengar for viktigare &n pa lange. Ingen vet hur linge
uppgéngsfasen kommer att paga, det kan mycket vl bli ett bra ar
till, men vad vi med sékerhet vet dr att det géller att inte férlora
for mycket kapital nér en kraftigare korrektion kommer.

Vid utgangen av 2006 forvaltade vi ca 12 miljarder kronor
att jamfora med 9 miljarder kronor vid borjan av aret. Vi ar
sjélvfallet oerhort glada Gver det stora och 6kande fortroendet
vara kunder visar oss och kommer under 2007 fortsitta gora allt
som star i var makt for att leva upp till de forvantningar Ni med
ritta stiller pa oss.

Goran Espelund
VD Lannebo Fonder AB



Lannebo Sma

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Smébolag Select dr en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i smé och medelstora bolag i
Norden. Tonvikten ligger pa Sverige.
Fonden har friare placeringsregler
4n en “vanlig” aktiefond vilket ger
forvaltaren storre mojligheter.

Fonden &r f n stédngd fér nyinséttningar

Portféljforvaltare: Peter Ronstrom
peter.ronstrom@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Lannebo Smabolag Select steg under aret med 36 procent. Carnegies sma-
bolagsindex steg under samma period med 34 procent. Bérsen som helhet
steg med 29 procent.

Var fond utvecklades svagt relativt marknaden under érets forsta fyra
manader da var forsiktiga portf6lj hade svart att hdavda sig i en marknad
som drevs av tron pa en fortsatt mycket stark konjunktur. Darefter 61l
aktiemarknaden kraftigt och vi gick pa sex veckor i princip fran sista till
forsta plats bland smébolagsfonderna. Under sommaren bérjade borsen
ater piggna till och vi som holl fast vid var forsiktiga portfolj trodde nog
att vi skulle fa svart att hdvda oss i en fortsatt stark marknad. S& blev dock
lyckligtvis inte fallet. Placerarna borjade gilla de aktier vi hade i portfoljen.
Formodligen drivet av en allmént forsiktigare attityd till borsen. Det ovan-
liga var dock att detta skedde i en mycket stark marknad. Andra halvéret
steg index med 23 procent samtidigt som defensiva aktier gick pafallande
bra. En i sanning ovanlig kombination men icke desto mindre glddjande
for var fond.

Var fokus pa vérdering ger oss nu lite huvudbry eftersom vara defensiva
aktier inte langre ser sérskilt billiga ut. Ytterligare fokus pa enskilda bolags
kvalitet och framtidsutsikter framfor sektorinriktning &r férmodligen 16s-
ningen pa problemet.

Omvirldsfaktorerna fortsétter att se bra ut. De svenska bolagen vixer
och har vinstnivaer vi aldrig tidigare skadat. 2007 forvéntas vinsterna dka
ytterligare. Samtidigt héller sig rdntorna pa en 1dg niva och alternativen till
aktieplaceringar ser inte attraktiva ut. Detta dr den framsta orsaken till att
borsen dr fortsatt stark trots att vdrderingarna i ett historiskt perspektiv dr
hoga.

Ju fler som tror pa att rantenivéan ar uthallig desto mer pengar strommar
till borsen. Kan vi fortsétta att hélla jamna steg med en uppatgaende bors
ar vi ndjda. Var riskniva ligger under borsens.

Fondens placeringar

De storsta innehaven vid arets ingang var Alfa Laval, Meda och Gambro.
Dessa var ett uttryck for var nagot pessimistiska borstro. Alfa Laval dr ett
verkstadsbolag som bland annat befinner sig i den starka energirelaterade
sektorn. Meda och Gambro aterfinns i hilsosektorn, som klarar konjunk-
turerna bra. Dessutom sag aktierna mycket attraktivt virderade ut. Vi
har under aret fortsatt att leta trygga aktier trots att miljon stundtals varit
hausseartad. Vi har mindre andel verkstadsbolag &n vad vi haft historiskt,
fastigheter och ravaror har vi inte alls i portfoljen.

Viktiga forandringar

Under varen blev vart da storsta innehav, Gambro, féremal f6r ett bud fran
sin huvudidgare. Efter en del tveksamhet accepterade vi till sist budet sedan
det hojts nagot. Ersittare till Gambro i fonden har under aret blivit i hu-
vudsak Husqvarna och Securitas. Bada representerar i vara 6gon stabilitet,
forutségbarhet och rimliga varderingar. Framforallt Husqvarna tror vi blir
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ett langvarigt innehav i fonden. Bolaget, med dess kvalitet och globala nér-
varo, gar formodligen en ljus framtid till motes. Arets sensation blev dock
Meda som ovanpa ett magnifikt 2005 hade ytterligare ett markesar. Aktien
har av egen kraft vuxit sig storst i fonden och endast risken for att ha alltfor
manga dgg i samma korg har gjort att vi sélt en del av vart innehav.

Budaktiviteten var hog under aret och forutom Gambro blev ocké vara
innehav i vardforetaget Capio och IT-bolaget WM-data utkdpta fran borsen.
Aven nyintroduktionerna var legio men vi deltog dock bara i introduktionen
av Gant.

Enligt fondbestammelserna har fonden ritt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att 1ana ut vardepapper.
Dessa mgjligheter har utnyttjats i begrinsad omfattning under perioden.

Enskilda innehavs utveckling

2006 blev aret da den gamla floskeln ”let your profits run” blev sanning.
Meda, som varit var bista aktie under flera ar, steg med inte mindre dn 156
procent. Sedan vi gjorde var forsta investering for fyra ar sedan har aktien
mer 4n tjugofaldigats. Bolaget ér ett unikt exempel péa hur en redan provad
strategi tas upp i en ny miljo och implementeras av en driven och engagerad
ledning. Aven om vi trodde starkt pa idén frén borjan har resultatet dvertréif-
fat véra vildaste forvantningar. Alfa Laval lade ocksa ytterligare ett succear
till de tidigare. Aktien steg 80 procent. Aven hir har utvecklingen overtrif-
fat vara forvintningar. Bolaget har métt mycket starka varldsmarknader
samtidigt som en ny ledning vidtagit relevanta atgérder. Detta har skett i ett
foretag som redan i utgangslaget stod mycket starkt. Sedan vilrenommerade
méklarfirmor rekommenderade silj i samband med asbeststdmningar for
fyra ar sedan har aktien femfaldigats.

Besvikelsen under aret har varit utvecklingen for de IT-relaterade
aktierna. Var samsta placering har varit Telelogic, som fallit med 25 pro-
cent. Bolagets marknader verkar énnu inte ha aterfatt farten fran det ystra
nittiotalet och vad gillde IT-konsulterna blev 2006 inte riktigt sa starkt som
vi hoppats d&ven om vart favoritféretag HiQ fortsatte att leverera stralande
resultat.

Framtiden

De ekonomiska forutséttningarna just nu ar extremt gynnsamma. Vinsterna
ar rekordhdga och 16nsamheten likasd — detta trots att skuldséttningen i
manga bolag dr onormalt lag. Bérsuppgangen under bérjan av 2006 sam-
manfoll med hojda vinstprognoser. Sedan i somras, dédremot, har uppgéngen
skett utan att vinstforvantningarna har stigit. Denna uppvirdering innebar
att risken i aktiemarknaden har 6kat. Samtidigt finns fragetecken kring
hur kraftig avmattningen i den amerikanska ekonomin blir, vilket gor att
osdkerheten kring vinstprognoserna har tilltagit. Fér manga av de svenska
bolag som dr borsnoterade innebdr dessutom en svagare amerikansk dollar
negativa effekter pa kommande vinster. Var nagot forsiktiga hallning till
aktiemarknaden reflekteras i aktieurvalet i fonden.



Lannebo Smabolag Select*

Andelsdgares
Fonden startade 2000-10-31 schabloniserade kostnad? 061231 051231 041231 031231 021231
Engangsinséttning 100 000 kr
Fondens utveckling 061231 051231 041231 031231 021231 - férvaltningskostnad 8458 9488 5676 2992 669
Fondférmogenhet, tkr 2136657 1763324 757860 451602 305784
Andelsvarde, kr 1196 1095 1130 1099 890 Risk och avkastningsmatt
Utdelning, kr 0,00 0,00 0,00 16,05 0,00 Sharpe kvot 2,9 2,6 2,0 03 0,1
Totalavkastning, netto’ 35,9% 40,0%  26,5% 39,8% -18,7% Totalrisk 10,6% 10,2% 14,2% 26,6% 33,3%
Totalavkastning, netto? 35,9% 40,0%  265%  46,8% -18,7% Totalrisk index 14,3% 18% 138%  264% 304%
Carnegie Small Cap Sweden Index 33,8% 44,0% 19,7% 42,2% -251% Tracking error 7,8% 6,8% 6,0% 6,0% 10,6%
Avkastningstroskel 5,4% 4,9% 5,3% 6,3%  7.2% Genomsnittlig arsavkastning
-24 man 37,9% 33,0% 33,0% 13,7% 0,6%
Omsittning 5ar 23,4% 18,7%
Omsattningshastighet, ggr 0,3 0,6 0,3 0,7 0,7
Fondens fem storsta innehav thr % av fond
Kostnader Meda 309 215 14,5
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 07%  0,7% Securitas 130 688 6,1
Transaktionskostnader, tkr 2078 1679 735 668 1078 Husqvarna 113 420 53
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,2% 0,1% 01%  0,3% Outokumpu 110 458 52
TER? 7,3% 9,5% 5,4% 31% Intrum Justitia 99 862 47
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 00%  0,0% VFor en investering gord  bijan av respekiive 4
2Fér en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och férklaringar, se sid. 18
Portfoljinformation
5 . FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV
Branschfordelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror Fagerhult SE/SEK 96 850 150,00 14 528 0,7%
Forshem B SE/SEK 42900 56,00 2402 0,1%
Finans och fastighet HL Display B SE/SEK 169100 184,00 31114 1,5%
Halsovard Intrum Justitia SE/SEK 1125200 88,75 99 862 4,7%
Lamminkéainen FI/EUR 100 000 36,10 32521 1,5%
Industrivaror och tjanster NCCB SE/SEK 389600 187,50 73050 3,4%
] ) Nibe Industrier B SE/SEK 788300 115,00 90 655 4,2%
Informationsteknologi Observer SE/SEK 415000 38,70 16 061 0,8%
Material OEM International B SE/SEK 285940 189,00 54 043 2,5%
Outokumpu FI/EUR 413 400 29,66 110 458 5,2%
Sallankdpsvaror Securitas B SE/SEK 1230000 106,25 130 688 6,1%
) och tianster Studsvik SE/SEK 61500 253,00 15 560 0,7%
Ovriga tilgangar VBG B SE/SEK 491156 113,00 55501 2,6%
0% 5%  10% 15% 20%  25% 30%  35% 40% 45% Westergyllen B SE/SEK 42900 30,80 1321 0,1%
906 951 42,4%
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Acando Frontec B SE/SEK 1415000 14,95 21154 1,0%
T|||géngar per 2006-12-31 HiQ International SE/SEK 1200 000 42,30 50 760 2,4%
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. Nolato B SE/SEK 230000 71,00 16 330 0.8%
Partnertech SE/SEK 38800 127,50 4947 0,2%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS  VARDE %AV Readsoft B SE/SEK 891000 2740 24413 1.1%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Telelogic SE/SEK 3040000 15,30 12‘6‘ ?13 ;;»f’
M
= o MATERIAL
BORSNOTERADE 86,7% Hoganas B SE/SEK 121700 179,50 21845 1,0%
21845 1,0%
DAGLIGVAROR P = P ’
Atria FIEUR 89133 1820 14686  07% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
OiA FIEUR 85 000 20,00 15315 0.7% Ballingslov SE/SEK 131000 203,00 26 593 12%
' 30 001 1’4% Clas Ohlson B SE/SEK 165700 140,50 23 281 1,1%
FINANS OCH FASTIGHET ’ Husqvarna B SE/SEK 1060000 107,00 113420 5,3%
Ki . o Lannen Tehtaat FI/SEK 87 900 24,30 19 242 0,9%
innevik B SE/SEK 227900 115,00 26 209 1,2% New Wave B SE/SEK 641600 7725 49564 239
Skanditek SE/SEK 735 800 42,6 31345 1,5:& Swedol SE/SEK 125000 33’00 4125 0’2%
HALSOVARD 57554 27% Unik?et SDB SE/SEK 241451 196,00 47 324 2,22&
Meda A SE/SEK 1116300 277,00 309 215 14,5% Zodiak B SE/SEK 226500 23,30 282 g;g 1224’
Q-Med SE/SEK 347700 106,75 3717 1,7% OVRIGT =
Sectra B SE/SEK 275700 78,50 21642 1.0% Finnlines FIISEK 100000 17,20 15495 0.7%
) 367 975 17,2% ’ 15 495 0’7%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER ’
Alfa Laval SE/SEK 298300 309,00 92175 4,3% 0
Beijer & Alma B SE/ISEK 245100 10100 24755  12% gewa"ﬁllzg}g:f;ﬁﬁ';’:u'l';?;ﬂg"ENT ! ggg ;gg ?2302
Beijer G&L B SE/SEK 215300 217,00 46720 2,2% FONDFORMOGENHET 2136 657 100’0%
Bong Ljungdahl B SE/SEK 59 950 68,00 4077 0,2% ’
0,
BTS Group B SE/SEK 238 800 48,00 11462 0,5% Valutakurser EUR 90086




Portféljinformation Lannebo Smdbolag Select, forts.

Storre kop netto
Securitas
Husqvarna
Unibet
Outokumpu

Clas Ohlson

Storre kop brutto
Securitas
Outokumpu
Husqvarna

Meda

NCC

Storre forséljningar netto
Gambro

WM-data

Alfa Laval

Capio

Meda

Storre forsaljningar brutto
Gambro

WM-data

Capio

Meda

Alfa Laval

Tillgangar

Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde
Bank och likvida medel
Kortfristiga fordringar
Summa tillgangar

Skulder
Ovriga kortfristiga skulder
Summa skulder

Fondférmoégenhet

TKR
124 670
84 333
38 327
29 563
24190

TKR
124 670
91927
84 333
40 962
39 395

TKR
170 605
101299

79302
76 359
46 611

TKR
187 267
101299

88 242
87573
79302

Balansrakning

2006-12-31 % AV
TKR FOND

1852763 86,7%
386 743 18,1%
28 370 1,3%
2267875 106,1%

-131218 -6,1%
-131218 -6,1%

2136657  100,0%

2005-12-31
TKR

1526 200
281437
44 260
1851917

-88 573
-88 573

1763 324

Resultatrakning 1/1 - 31/12

Intékter och vardeforandring

2006
TKR

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper 669 505
Vardeforandring pa ranterelaterade vardepapper 408

Utdelningar 34 642
Rénteintékter 2230
Summa intékter och vardeférandring 706 785
Kostnader

Ersattning till fondbolaget -135 312
Ersattning till forvaringsinstitutet -354
Ersattning till tillsynsmyndighet -16
Ovriga kostnader -7
Summa kostnader -135 852
Avrets resultat 570 933

% AV
FOND

86,6%
16,0%
2,5%
105,0%

-3,5%
-3,5%

100,0%

2005
TKR

501188
19074

1637
521900

-100 587
211

9

-100 807

421093

Resultatrékning forts.

2006
TKR

Forandring av fondformégenhet

Fondférmodgenhet vid arets borjan 1763 324
Andelsutgivning 204 320
Andelsinlésen -401 920
Resultat enligt resultatrékning 570933
Fondférmdgenhet vid arets slut 2136 657

2005
TKR

757 860
744 348
-159 979
421093
1763 324

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 358 498
Realisationsforluster -15 902
Orealiserade vinster/forluster 326 909
Summa 669 505

Vardeforandring och réanta pa rantebdrande

vardepapper

Realisationsvinster 408
Realisationsforluster 0
Orealiserade vinster/forluster 0
Summa 408

151127
-21454
371515
501188

o O O o




Lannebo Sverige Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Sverige Select 4r en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i aktier pa den svenska borsen.
Fonden har friare placeringsregler &n en
”vanlig” aktiefond vilket ger forvalta-
ren stérre mojligheter.

Bg 5578-7998

Portfoljforvaltare: Johan Lannebo
johan.lannebo@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under éret steg Lannebo Sverige Select med 24 procent. Fondens utveck-
ling har varit stark under i stort sett hela aret, med undantag f6r den snabba
och kraftiga nedgadng som drabbade aktiemarknaden under varen. Fonden
klarade sig vil jamfort med marknaden under denna rekyl. Sedan sommaren
har aktiemarknaden aterhdmtat sig rejélt. Fonden har under samma period
haft en god vérdeutveckling. Avslutningen pa aret har varit mycket stark.
Lannebo Sverige Select nadde sin hogsta niva - savil for aret som sedan
starten - under slutet av december.

Fondens placeringar

Fonden var vid ingangen av aret positionerad for en svagare utveckling pa
aktiemarknaden &n vad som blev fallet. Borsen har gatt vésentligt béttre
an vad vi véantade oss.

Fondens storsta innehav bestar av Handelsbanken, AstraZeneca, Sandvik,
Securitas och Hennes & Mauritz. Var bedomning ir att dessa aktier kom-
mer att ge god avkastning till 14g risk och att avkastningen bor dvertréffa
aktiemarknadens, sérskilt i en miljo dér borsen inte stiger lika mycket som
under de tre senaste aren.

Handelsbanken har varit den samsta svenska bankaktien under 2006 med
en uppgang pa 8 procent. Forvérvet av SPP har forsvarat bedémningen av
resultatet och innebér storre svangningar i de redovisade vinsterna. Framo-
ver tror vi pa god organisk tillvéxt genom etablering av nya kontor utanfor
Sverige. Kostnaderna bor 6ka mattligt och kreditforlusterna kommer san-
nolikt att vara mycket sma. Aktiemarknadens forvantningar pa framtida
vinster verkar nu vara allt for lagt stéllda.

AstraZeneca har, efter en stark kursutveckling fram till slutet av oktober,
rakat ut for en serie bakslag. Detta har satt sina spar i kursen; facit blev en
uppgéang med 2 procent pa helaret. Den underliggande verksamheten véxer
bra och bor redovisa forbattrade marginaler ocksd under 2007. Vi tror att
AstraZeneca kan overraska positivt resultatmissigt.

Sandvik gynnas av den starka allménna konjunktur som rader samtidigt
som boomen inom gruvindustrin gor att verksamheten inom detta omrade
vaxer rekordartat. Positiva effekter av tidigare gjorda forvarv syns nu ocksa
fullt ut. Hog lI6nsamhet och starka kassafliéden ger bra direktavkastning.

Securitas ser ut att ha kommit tillrdtta med de problem som under en
period pressat I1onsamheten i Europa. Detta mycket stabila bolag bor vixa
dven i en miljo dér ekonomin mattas av. Ledningsbytet som ska ske nésta ar
kan innebéra en vitalisering och att aktiemarknadens fortroende for bolaget
Okar. Den renodling som skett i och med avknoppningen av dotterbolagen
Direct och Systems &r ocksé positiv.

Hennes & Mauritz fortsétter att vixa organiskt i hog takt. Nya intressanta
marknader sdsom Kina och Japan &ppnas upp vilket starker tron pa framtida
tillvaxt. Kassaflodet ar mycket starkt och utdelningskapaciteten ar god.

Kursutveckling 2001-12-31 - 2006-12-31
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Viktiga forandringar
Betydande nettokdp gjordes i Handelsbanken, Sandvik, TietoEnator och
Volvo. Sandvik, TietoEnator och Volvo &r nya innehav av betydelse. Storre
nettoforsiljningar gjordes i Scania, Gambro, Ericsson och Carnegie. Samt-
liga aktier i Gambro, Biacore och WM-data sédldes under aret i samband
med att bud lades pa aktierna.

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

Enskilda innehavs utveckling

Meda har haft en fenomenal kursutveckling sedan fondens forsta investe-
ring gjordes under borjan av dret. Meda har 6verraskat med béttre resultat
4n vintat och dessutom gjort ett stort forvéirv under 2006. Fondens sista
aktier saldes i slutet av aret.

Scania dr en annan av vinnarna i portfoljen. Den tyska konkurrenten
MAN har lagt ett bud som motsvarar cirka 470 kronor per aktie. Investor,
som &r en av de storsta dgarna, har forkastat budet. Under aret har MAN
forvdrvat aktier uppgéende till 14 procent av rosterna. Fonden har salt en
del av innehavet i samband med MANs uppkopsforsok.

Nefab framstod som lagt virderat i borjan pa aret. Under 2006 har for-
sdljning och resultat utvecklats battre dn vintat vilket har resulterat i en
kursuppgang pa ndstan 50 procent. Forutom en hog organisk tillvéixt har
bolaget hittat ndgra mindre forvarv som kompletterar verksamheten bra.
Produktionsomlidggningen i Europa har gétt 6ver férvintan.

De stora besvikelserna i portfoljen har under aret varit AudioDev och
Telelogic. Overgangen till framtidens teknik for DVD har dragit ut pa tiden.
Vihoppas att detta snart ska komma igang, med 6kad efterfragan pa Audio-
Devs produkter som f6ljd. Telelogic har inte levt upp till forvantningarna
pa tillvéxt i forséljning.

Framtiden

De ekonomiska forutséttningarna just nu ar extremt gynnsamma. Vinsterna
ar rekordhoga och l6nsamheten likasa — detta trots att skuldsattningen i
maénga bolag dr onormalt lag. Bérsuppgangen under bérjan av 2006 sam-
manfoll med hojda vinstprognoser. Sedan i somras, dédremot, har uppgangen
skett utan att vinstforvantningarna har stigit. Denna uppvérdering innebar
att risken i aktiemarknaden har okat. Samtidigt finns fragetecken kring
hur kraftig avmattningen i den amerikanska ekonomin blir, vilket gor att
osidkerheten kring vinstprognoserna har tilltagit. Fér manga av de svenska
bolag som dr borsnoterade innebdr dessutom en svagare amerikansk dollar
negativa effekter pa kommande vinster. Véar nagot forsiktiga hallning till
aktiemarknaden reflekteras i aktieurvalet i fonden.



Lannebo Sverige Select*

Andelsdgares

Fonden startade 2000-10-31 schabloniserade kostnad? 061231 051231 041231 031231 021231
Engangsinséttning 100 000 kr
Fondens utveckling 061231 051231 041231 031231 021231 - forvaltningskostnad o6 4dsz 2053 786 605
Fondférmégenhet, tkr 172963 168113 137900 88748 45472 . N
Andeloirde, ko 1M1 1040 977 867 734 g;lzli:ecrvf)‘t’k“t"'"gsmaﬂ . 7 1s 02 s
Utdelning, ke 557 980 - 74t 1392 425 Totalrisk 8%  M8% 152%  276%  31.7%
Totalavkastning, netto’ 24.2% 222%  17,4% 28,0% -31,3% Totalrisk index 12.9% 99%  14.9% 275%  30.7%
Totalavkastning, netto? 242%  235% 205%  334% -31,3% Tracking ertor 5:8% 4:1% 4:5% 5:0% 74%
SIX Rettllrn Inqex 28,1% 374%  20,8% 342%  -359% Genomsnittig &rsavkastning
Avkastningstroskel 5,4% 4,9% 5,3% 63% 7.2%% - 24 man 24.1% 236%  22.6% 62%  -131%
. -5ar 11,2% 7.7%
Omsittning
Omsttningshastighet, ggr 08 09 08 06 06 Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Kostnader Handelsbanken 23929 13,8
Férvaltningsavgift 07%  07%  07%  07%  07% ’;:tc'sﬁg;eca 1; g:g “7”7)
Transakt?onskostnader, ltkr 286 321 199 152 153 Sandvik 12935 7‘ 5
Transaktionskostnader i procent 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,2% . ’
TER? 4.9% 5,0% 1.9% 1.9% Hennes & Mauritz 10 380 6,0
Forsaljnings- och inlésenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1F6r en investering gjord i bérjan av respektive r.
2FGr en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid 18
Portféljinformation
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Finans och fastighet Scania B SE/SEK 20500 481,00 9861 57%
Securitas B SE/SEK 126 000 106,25 13 388 7,7%
Halsovard Securitas Systems B SE/SEK 13000 27,70 360 0,2%
Volvo B SE/SEK 14300 471,50 6742 3,9%
70 529 40,8%
Industrivaror och tjanster
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Informationsteknologi AudioDev B SE/SEK 171 000 16,00 2736 1,6%
Ericsson B SE/SEK 275000 27,65 7 604 4.4%
Séllankdpsvaror Telelogic SE/SEK 260000 15,30 3978 2,3%
och fanster TietoEnator FISEK 43000 22500 9675 5,6%
A 23993 13,9%
Ovriga tillgangar
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% SALLANSKOPSVAROR OCH TJANSTER
Eniro SE/SEK 60000 90,50 5430 31%
Hennes & Mauritz B SE/SEK 30000 346,00 10 380 6,0%
Husqvarna B SE/SEK 32000 107,00 3424 2,0%
19 234 11,1%
Tillgangar per 2006-12-31
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 163 940 94,8%
Ovriga tillgangar och skulder netto 9023 5,2%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV FONDFORMOGENHET 172 963 100,0%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND
BORSNOTERADE 94,8%
FINANS OCH FASTIGHET
Handelsbanken A SE/SEK 115600 207,00 23929 13,8%
SEBC SE/SEK 25000 209,00 5225 3,0%
29 154 16,9%
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 47300 3675 17 383 10,0%
Biovitrum SE/SEK 32000 114,00 3648 2,1%
21031 12,2%
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Assa Abloy B SE/SEK 58000 149,00 8642 5,0%
HL Display B SE/SEK 20750 184,00 3818 2,2%
Intrum Justitia SE/SEK 42 800 88,75 3799 2,2%
NCCB SE/SEK 34200 187,50 6413 3,7%
Nefab B SE/SEK 55928 81,75 4572 2,6%
Sandvik SE/SEK 130 000 99,50 12935 7,5%




Portfsljinformation Lannebo Sverige Select, forts.

Storre kop netto
Handelsbanken
Sandvik
TietoEnator
Volvo

NCC

Storre kop brutto
Handelsbanken
Sandvik
TietoEnator
Lindex

Meda

Storre forséljningar netto
Scania

Gambro

Ericsson

Carnegie

Biacore

Storre forséljningar brutto
Scania

Ericsson

Gambro

Carnegie

Meda

Tillgangar

Finansiella instrument

med positivt marknadsvérde
Bank och likvida medel
Kortfristiga fordringar
Summa tillgangar

Skulder
Ovriga kortfristiga skulder
Summa skulder

Fondféormdgenhet

TKR
14 346
11168

8 449
6 057
5642

TKR
14 925
11168

8 449
6693
6 686

TKR
21916
12952
10155

9364
7836

TKR
27200
14 751
12952
12717
10731

Balansrikning

2006-12-31 % AV
TKR FOND

163 940 94,8%
15415 8,9%
230 0,1%
179585  103,8%

-6 622 -3,8%
-6 622 -3,8%

172963  100,0%

2005-12-31
TKR

168 249
4771
26

173 047

-4 934
-4 934

168 113

Resultatrakning 1/1 - 31/12

Intékter och vérdeférandring

2006
TKR

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper 38 369

Utdelningar 4240
Ranteintakter 81
Summa intékter och vardeférandring 42 690
Kostnader

Erséattning till fondbolaget -7 929
Erséttning till forvaringsinstitutet -42
Ersattning till tillsynsmyndighet 2
Ovriga kostnader -1
Summa kostnader -71974

Avrets resultat

34716

% AV
FOND

100,1%
2,8%
0,0%

102,9%

-2,9%
-2,9%

100,0%

2005
TKR

33838
4411

25
38274

5997
-42

-6 040

32234

Resultatrdkning forts.

2006
TKR

Foérandring av fondférmégenhet

Fondférmoégenhet vid arets borjan 168 113
Andelsutgivning 9977
Andelsinlésen -38 979
Resultat enligt resultatrékning 34716
Utdelat till andelsagare -864
Fondférmégenhet vid arets slut 172 963

2005
TKR

137 900
13980
-14 444
32234
-1559
168 113

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 46 606
Realisationsforluster -1029
Orealiserade vinster/forluster -7 208
Summa 38 369

25432
-3299
11705
33838




Lannebo Vision Select

Fondens placeringsinriktning

Lannebo Vision Select &r en aktivt
forvaltad aktiefond (specialfond)
som placerar i tillvixtforetag globalt.
Berorda sektorer ar teknologi, tele-
kommunikation, Internet, media, 14-
kemedel, bioteknologi och medicinsk
teknik. Fonden har friare placerings-
regler dn en “’vanlig” aktiefond, vilket
ger forvaltaren stérre mojligheter.

Bg 5578-8053

Portféljforvaltare: Fredrik Lithell
fredrik.lithell@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Utvecklingen under 2006 préiglades av nagra specifika karaktiarsdrag. Av
dessa kan ndmnas en forstarkning av den svenska kronan mot majoriteten
av omvirldsvalutor och med en bérstendens som var stark igenom hela
aret. En rekyl under maj-juni ledde till att Nasdaq korrigerade med cirka 15
procent. Vision Select presterade ett forsprang till sitt jamforelseindex under
forsta halvaret. Trots nagot ldgre risktagande och nagot hogre likviditet
samt att de stora innehaven 1 Tandberg TV och AstraZeneca utvecklades
svagt, bibeholl fonden sitt avstind till index under hosten. Detta under en
period da stora bolag utvecklades bittre 4n sma. Aven trots det faktum att
storbolagen gick bittre dn smabolagen under hosten. Under de tva sista
ménaderna bidrog nya innehav till en god avslutning pa aret jamfort med
fondens jamfo6relseindex. Under aret forsvagades den viktigaste valutan,
den amerikanska dollarn, mot den svenska kronan med dryga 15 procent.
Aven 6vriga valutor som fonden har haft exponering mot har forsvagats i
varierande grad; fran euron, som forsvagats minst (-4 procent), till sydafri-
kanska randen som férsvagades mest (-22 procent). Givet denna omvirld
hade fonden en tuff uppférsbacke under aret. Till syvende og sidst kom
aktieplaceringarna, justerat for valutaeffekten, ut klart positivt for aret.
Fonden tappade 1,8 procent, vilket ar godként.

Fondens placeringar
Under aret har arbetet fortskridit med att stopa om fonden fran en vervi-
gande orientering mot storbolag, till en storre grad av sma och medelstora
bolag. Dessutom har den geografiska spridningen okat. Inriktningen pa
sma- och medelstora bolag gors dérfor att 6vertygelsen &r att dér far inno-
vationskraften i ett bolag storst positiv inverkan pa dess borsutveckling.
Dock kan detta ge upphov till storre svingningar i portféljen dd mindre
bolag har sdmre likviditet 4n storbolag.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiella instrument samt rétt att lana ut vardepapper.
Ingen av dessa mojligheter har utnyttjats under aret.

Viktiga forandringar

Under aret har en del forsdljningar skett i innehav sasom Microsoft, Teva,
Symantec och Texas Instruments, for att ndmna nagra storre innehav.
Andra storre innehav, sdsom Samsung, har genom forséljning mot slutet
av aret fatt en lidgre exponering. Istéllet har fonden investerat i en hel del
nya bolag, varav de som var nya innehav under forsta halvaret beskrevs
ndrmare i var halvarsrapport. Under hosten har fonden investerat i flera
bolag inom teknologiomradet. Av dessa kan namnas Sirf (halvledarbolag

Kursutveckling 2001-12-31 - 2006-12-31
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inom GPS), Tellabs (telekomutrustingsbolag, fokus pa mobiltelefonnét
och fiberoptiknit), TietoEnator (IT-konsultféretag) och Micronic (halv-
ledartillverkningsutrustning). Inom hélsoomradet har fonden investerat i
Biovitrum (biotechbolag).

Enskilda innehavs utveckling

Vissa aktier har gatt frén klarhet till klarhet under aret. Hit hor fondens
operatdrsaktier, dir America Movil tuffade vidare med en uppgang pa 55
procent. MTN kom in i fonden under aret men har dnda hunnit prestera
en uppgang pa 34 procent. Flir och Sectra har ocksa visat styrka och ar
béada upp cirka 40 procent medan Arris Group steg med 26 procent. Bést
avkastning under 2006 gav innehavet i Peoplesupport med en uppgéang pa
111 procent. Sdmst under aret utvecklades AudioDeyv, aktien gick ner 53
procent. Nist samst gick Eltek med —45 procent efter det att bolaget gjorde
ett klart avsteg fran sin strategiska plan. Innehavet avyttrades, men forlusten
var ett faktum. Allion Healthcare har ocksa gatt kréftgang, -39 procent, efter
att bolaget gjorde en kostsam miss i en forvarvskalkyl. Telelogic tappade 27
procent. Bolaget har dock visat pa hyfsat god form under arets sista kvartal
med ett parlband av goda och stora ordrar.

Framtiden

Attbege sig in i borsaret 2007 sker med en viss kluvenhet. Bolagen har goda
vinstnivaer dven om tillvixttakten i ar med stor sannolikhet inte kommer
na tidigare ars starka nivaer. Bra kassafloden och inte alltfér utmanande
vérderingar gor att forutséttningar for en ganska god bors utveckling finns.
Det dr ju bade fordelen och nackdelen med Vision Select, att inte bara
aktieplaceringarna utan dven valutafordndringar kan ge avkastning. Under
2006 var detta till en nackdel. Sedan bérjan av 2000-talet har den svenska
kronan varit i en fas av forstarkning mot omvérldsvalutor, vilket har drabbat
fonden. For vrigt sé finns gott om orosmoln, dér hilsan i den amerikanska
ekonomin nog ér den som dr mest avgoérande for om vi kommer fa en storre
rekyl under borsaret 2007. Utover det aterfinner vi en hel del geopolitiska
instabiliteter. Men, sa lange de inte snabbt forsdmras, bor inverkan pa mark-
naderna vara mattlig. Pa kort sikt finns det en risk att rapportperioden som vi
ndrmast har framfor oss kan komma att bidra med viss oro pa marknaderna
om foérvintningarna pa vad som kan presteras av bolagen under 2007 visar
sig vara satta for hogt.
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Lannebo Vision Select* Andelsdgares
Fonden startade 2000-10-31 schabloniserade kostnad? 061231 051231 041231 031231 021231
Engangsinsattning 100 000 kr
. - forvaltningskostnad 736 803 735 806 493
Fondens utveckling 061231 051231 041231 031231 021231
Fondfbntqégenhet, tkr 8512 10543 10 786 38687 31323 Risk och avkastningsmatt
Andelslvarde, kr 227 239 226 248 227 Sharpe kvot 06 03 04 09 12
udelning, kr 333 2% 607 42 82 Totalrsk 162%  165%  175%  319% 415%
Totalavkastning, netto2 1,8 DA 19,3 DA, -6,2 DAa 14,0 DA’ -53,7 f‘ Totalrisk index 154%  144%  157%  280%  43,2%
Totalavkastning, netto’ -1,80& 22,90A; -6,20A; 15,90A; -53,70A; Tracking error 6.2% 5,6% 8.6% 95%  27.2%
Nasdaq SEK 5,5 DA 215 OA, 05 OA, 23,1 .,A’ -44.5 DA Genomsnittlig arsavkastning
Avkastningstroskel 5,4% 4,9% 5,3% 63%  72% - 24 mén 9,8% 11,9% 34%  -47.2%  -56,0%
" -54r 98%  -17,9%
Omséttning
Omséttningshastighet, ggr 03 08 03 0.9 07 Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
America Movil 774 9,1
Kostnader TietoEnator 675 79
Forvaltningsavgift 0,7% 0,7% 0,7% 07%  0,7% AstraZeneca 551 6,5
Transaktionskostnader, tkr 28 14 100 147 109 Samsung 451 53
Transaktionskostnader i procent 01%  0,1% 0,2% 02%  02% Taiwan Semiconductor 400 47
TER? 0,8% 4,4% 0,8% 0,8% Féreni L -
o o ) Or en investering gjord i borjan av respektive ér.
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% *For en investering gjord vid fondens start.
*For definitioner och forklaringar, se sid. 18

Portféljinformation

Branschférdelning Landerfordelning
Halsovard Korea
Mexico
Informationsteknologi
Norge
Sallankoépsvaror )
och tjanster Sverige
Sydafrika
Telekomoperatérer
Taiwan
Ovriga tillgangar USA
0% 10% 20% 30% 40% 50% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Tillgangar per 2006-12-31
Summadifferenser kan forekomma pa grund av avrundningar.
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND INSTRUMENT VALUTA TKR FOND
BORSNOTERADE 88,2% Tellabs US/USD 2500 10,26 176 2,1%
TietoEnator FI/SEK 3000 225,00 675 7,9%
HALSOVARD 4030 47,4%
Allion Healthcare US/USD 2000 7,16 98 1,2% . . .
AstraZeneca GB/SEK 1500 367,50 551 8,5% SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Biovitrum SE/SEK 3000 114,00 342 4,0% Expedia USIUSD 2000 20,98 287 34%
Gensyme Us/usb 700 6158 295 3,5% InterActiveCorp Us/usb 1500 37,16 382 4,5%
Sectra B SE/SEK 3600 78,50 283 3,3% Peoplesupport USIUSD 1500 21,05 216 2,5%
1569 18,4% 886 10,4%
INFORMATIONSTEKNOLOGI TELEKOMOPERATORER
Amdocs US/USD 1000 38,75 265 3,1% America Movil MX/USD 2500 4522 774 9,1%
Arris Group US/USD 4000 12,51 343 4,0% MTN Group ZNZAR 3000 8530 251 3,0%
AudioDev B SE/SEK 4000 16,00 64 0,8% 1026 12,1%
Digital River US/USD 900 5579 344 4,0%
Flir US/USD 1500 31,83 327 3,8% SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 7511 88,2%
Micronic SE/SEK 4600 77,00 354 4,2% Ovriga tillgangar och skulder netto 1001 11,8%
Samsung KR/USD 200 329,00 451 5,3% FONDFORMOGENHET 8512 100,0%
Sirf Technology US/USD 1000 2552 175 2,1%
Taiwan Semiconductor  TW/USD 5342 10,93 400 4.7% Valutakurser USD  6,8505
Tandberg Television ~ NO/NOK 3000 78,20 258 3,0% %\)E ggggg
Telelogic SE/SEK 13000 15,30 199 2,3% ’




Portféljinformation Lannebo Vision Select, forts.

Storre kop netto TKR
TietoEnator 503
Micronic 353
Allion Healthcare 310
Digital River 303
Biovitrum 287
Storre kop brutto TKR
TietoEnator 503
Biovitrum 400
Allion Healthcare 390
Micronic 353
Meda 315
Storre forsaljningar netto TKR
Affiliated Computer Services 637
Microsoft 556
Biacore 555
Univision 534
Express Scripts 455
Storre forsaljningar brutto TKR
Affiliated Computer Services 637
Microsoft 556
Biacore 555
Univision 534
Express Scripts 455
Balansrédkning

2006-12-31 % AV

TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument med
positivt marknadsvarde 751 88,2%
Bank och likvida medel 1003 11,8%
Kortfristiga fordringar 17 0,2%
Summa tillgangar 8531  100,2%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -19 -0,2%
Summa skulder -19 0,2%
Fondférmégenhet 8512  100,0%

2005-12-31 % AV
TKR  FOND

9194 87,2%
1506  14,3%
21 0,2%
10722 101,7%

179 17%
A79 0 7%

10543  100,0%

Resultatrédkning 1/1 - 31/12

2006

TKR
Intakter och vardeférandring
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper -69
Utdelningar 45
Ranteintakter 18
Valutavinster och férluster netto -89
Summa intékter och vérdeférandring -95
Kostnader
Ersattning till fondbolaget -2
Erséattning till forvaringsinstitutet -6
Erséattning till tillsynsmyndighet 0
Ovriga kosntnader -1
Summa kostnader -80

Avrets resultat 174

2005
TKR

1783
48
11

104
1946

-135

141

1805

Resultatrdkning forts.

2006
TKR

Forandring av fondformégenhet

Fondférmoégenhet vid arets borjan 10 543
Andelsutgivning 759
Andelsinlésen -2492
Resultat enligt resultatrékning -174
Utdelat till andelségare -124
Fondféormégenhet vid arets slut 8512

11

2005
TKR

10780
2462
-3 674
1805
-829
10 543

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 1370
Realisationsforluster -1319
Orealiserade vinster/forluster -120
Summa -69

781
-1909
291
1783
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Lannebo Alpha Select

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Alpha Select 4r en hedgefond
(specialfond) med fokus péa absolut av-
kastning. Fonden investerar i sma och
medelstora bolag i Norden men fonden
kan dven investera i rintebarande papper
och derivatinstrument av olika slag, i syfte
att skydda kapitalet vid nedgangar pa aktie-
marknaden. Fondens nettoexponering mot
aktiemarknaden kan variera mellan -50 %
och 150%.

Bg 5689-3191

Portféljforvaltare: Mats Gustafsson
mats.gustafsson@lannebofonder.se

Fondens utveckling
Under aret steg Lannebo Alpha Select med 12 procent. Avkastningstroskeln
uppgick under samma period till 2,4 procent.

2006 blev ett starkt och héndelserikt &r och slutade med en borsuppgang
pa 29 procent. I maj kom en bred och kraftig rekyl men bérsoptimismen
aterviande under hosten. Fortsatt goda foéretagsvinster, 1dga rintor och stora
foretagsaftirer har gett stod till borsutvecklingen. Dirtill tycks den géngse
uppfattningen vara att den amerikanska konjunkturen bromsar in forsik-
tigt.

Vi hade inte férvéntat oss ett sa starkt borsar, vilket aterspeglats i fondens
forsiktiga nettoexponering under aret. Fondens positiva avkastning hédrrér
sig darfor i stor utstrackning till ett bra aktieurval.

Fondens placeringar

Fonden hade vid arsskiftet en positiv nettoexponering pa drygt 10 procent.
Vi anser att den starka avslutningen av fjolaret manar till viss forsiktig-
het.

Precis som tidigare utgor aktier med god direktavkastning en stor del av
fonden. I denna kategori kan ndmnas Bure, Bilia, Eniro och TeliaSonera.
Aven byggbolagen Skanska och NCC har goda utdelningsméjligheter. Ma-
joriteten av fonden dr investerad i foretag som inte ér sa konjunkturkénsliga.
Undantag finns dock, exempelvis Autoliv och Trelleborg. Bada féretagen
missgynnas for tillfdllet av den svaga bilproduktionen. Autoliv klarar sig
emellertid bra givet forutsdttningarna, tack vare att sdkerhetsinnehallet
okar i nya bilar. Trelleborgs 6vriga verksamheter utvecklas vil, men de
uppskattas inte efter fortjanst pa borsen.

Fonden har dven nagra placeringar i mer snabbvéxande foretag. Hemtex
och Gant dr tva foretag som vi bedémer har goda tillvaxtmajligheter i
framtiden.

I fonden finns ocksa ett antal enskilda negativa positioner, aktier som vi
bedomer vara overvirderade. Den storsta dr fastighetsbolaget Fabege, som
vi tycker ser dyr ut i férhallande till foretagets kassaflode. Fastighetsaktier
gick bra pa borsen dven under 2006, delvis tack vare att rintorna inte steg
sa kraftigt som befarat. Vi anser att fastighetsaktier, med nagra undantag,ser
hogt varderade ut. Ett av dessa undantag dr fondens enda fastighetsaktie,
Catena.

Enligt fondbestimmelserna har fonden rétt att handla med optioner, ter-
miner och likartade finansiell instrument samt ratt att 1ana ut vardepapper.
Fonden har utfort terminsaffarer i syfte att uppna 6nskad exponering mot
aktiemarknaden.

Viktiga forandringar
Ett antal placeringar har varit med hela fondens forsta ar, exempelvis
Hemtex, Bure och Intrum Justitia.

Under andra halvaret borjade vi investera i nagra av borsens storsta bolag.
Intressant nog virderas flera av dessa bolag till ldgre P/E-tal 4n borsens
smabolag. Dartill har de 6verlag starkare balansridkningar. Handelsbankens
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resultat har utvecklats sémre 4n véntat, vilket gjorde att aktien gick ned
under sommaren. Vi beslot da att forvirva aktier, eftersom virderingen sag
riktigt intressant ut. Under hosten kopte vi dven aktier i TeliaSonera.

Vi investerade i Husqvarna efter att det delades ut fran Electrolux.
Husqvarna ér ett vérldsledande foretag inom bland annat motorsagar och
akgrasklippare. Foretaget ér ett gediget kvalitetsbolag med en god forsilj-
ningstillvaxt och stabil intjédning.

Fonden har under aret gt aktier i NCC. Foretaget gynnas av den starka
byggkonjunkturen. NCC har dven realiserat virden genom fastighets- och
verksamhetsavyttringar. I slutet av aret forvarvade vi aktier i Skanska. Ak-
tien hade dessforinnan haft en tdimligen skral utveckling. Med beaktande
av foretagets tillgangar i form av likvida medel och fastigheter ser aktien
lagt virderad ut.

I slutet av aret avyttrade vi arets bista placering, Meda. Aktien har mer
an fordubblats sedan investeringstillfillet och virderingen har nu kommit
upp ordentligt.

Enskilda innehavs utveckling

En viktig forklaring till fondens positiva avkastning &r att nagra enskilda
placeringar gatt riktig bra; fraimst ldkemedelsforetaget Meda vars aktie stigit
kraftigt, tack vare en stark vinsttillvéxt samt fortsatta foretagsforvarv. Hem-
textilkedjan Hemtex har gatt bra drivet av sin starka forsdljningstillvaxt.

Fonden har under aret dgt ett antal IT-konsulter, dé vi tror pa nagra goda
ar for konsultbranschen. Aktierna utvecklades mindre bra under varen men
aterhamtade sig kraftig mot arets slut. Branschens storsta bolag WM-data
blev efter sommaren uppkopt av brittiska Logica.

Investmentbolaget Bure som funnits i fonden sedan start har stopts om
ordentligt under aret. Bolaget har salt ett antal verksamheter inom konsult-
omradet, frimst teknikkonsulten Carl Bro. Bure har dérefter en stark finan-
siell stdllning, och kommer att géra en inlgsen under 2007. Renodlingen
har renderat en god kursutveckling under 2006.

Mediebevakningsforetaget Observer gick starkt under hosten. Den nya
ledningen har initierat ett besparingsprogram. Dessutom lanserade foretaget
nya finansiella mal som bland annat signalerar en generdsare utdelnings-
policy.

Framtiden

Borsoptimismen &r i dagsldget allméint radande. Vi har fyra bra borsar
bakom oss. Vi befinner oss sdledes en bit in i den positiva bors- och
konjunkturcykeln. Riskerna pa aktiemarknaden har darfor 6kat och utrym-
met for negativa 6verraskningar har minskat. Vi far antagligen stélla in oss
pé en bors som dr mer rorlig framover. Den amerikanska ekonomin antas
mjuklanda och inflationen hélla sig pa en lag niva. Tillvaxtregioner som
Osteuropa och Kina forvintas fortsatt driva den globala konjunkturen. En
konjunkturutveckling som avviker at endera hallet fran den gédngse upp-
fattningen kommer att ge stor paverkan pa aktiekurserna.
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Lannebo Alpha Select*

Fonden startade 2005-12-31 Andelségares schabloniserade kostnad? 061231
Engangsinséttning 250 000 kr
Fondens utveckling 061231 - forvaltningskostnad 8176
Fondférmogenhet, tkr 451534 . . R L
Andelsvérde, kr 1007 Risk och avkastningsmatt historik saknas
Utdelning, kr 0,00 Sharpe kvot
Totalavkastning, netto’ 12,3% Totalr!sk .
Totalavkastning, netto? 12,3% Totalr!sk index
Avkastningstréskel, STIBOR 30 2,4% Tracking error , )
Genomsnittlig arsavkastning 24 man
Omséttning Genomshittlig arsavkastning 5 ar
Omséttningshastighet, ggr 13 . i
Fondens fem storsta innehav tkr % av fond
Kostnader Hapdelsbanken 21735 438
Férvaltningsavgift 0.7% Tel.laSonera 21094 47
Transaktionskostnader, tkr 59 Eniro . 20390 45
Transaktionskostnader i procent 0,0% Securitas 14790 33
TER? 3.2% Catena 14 664 32
Férsaljnings- och inldsenavifter 0.0% 'For en investering gjord i bérjan av respektive ar.
2Fér en investering gjord vid fondens start.
*Fér definitioner och forklaringar, se sid 18
. . FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
Branschférdelning INSTRUMENT VALUTA TKR  FOND
Dagligvaror NCC B SE/SEK 20000 187,50 3750  08%
Observer SE/SEK 279 800 38,70 10 828 2,4%
Finans och fastighet Securitas B SE/SEK 139200 106,25 14790 3,3%
Hsoving Skanska B SE/SEK 90000 13500 12150 2,7%
Trelleborg B SE/SEK 50000 164,00 8200 1,8%
Industrivaror och tjanster \Volvo B SE/SEK 24100 471,50 11 363 2,5%
0,
Informationsteknologi 67766 15,0%
INFORMATIONSTEKNOLOGI
Material Connecta SE/SEK 16 200 69,25 1122 0,2%
Sallankspsvaror Ericsson B SE/SEK 500000 27,65 13825 3.1%
och fjinster HiQ International SE/SEK 87800 42,30 3714 0,8%
. Know IT SE/SEK 56 800 63,00 3578 0,8%
Telgkomoperattrer Mandator SE/SEK 870000 2,76 2401 05%
Réntebarande Nocom B SE/SEK 362 000 7,90 2860 0,6%
A it TietoEnator FI/SEK 55000 225,00 12 375 2,7%
Ovriga tillgangar 39875 8.8%
5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% MATERIAL
Hoganas B SE/SEK 11700 179,50 2100 0,5%
i i ) 2100 0,5%
SALLANKOPSVAROR OCH TJANSTER
Autoliv SDB SE/SEK 30150 413,50 12 467 2,8%
I~ Bilia A SE/SEK 91700 110,25 10110 2,2%
Tillgangar per 2006-12-31 Catena SE/SEK 145550 10075 14664  32%
Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar. Elanders B SE/SEK 35000 143,75 5031 1,1%
Eniro SE/SEK 225300 90,50 20 390 4.5%
FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS  VARDE %AV Gant SE/SEK 45100 219,00 817 2.2%
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND Hemtex . SE/SEK 67000 140,00 9380 2,1%
Hennes & Mauritz B SE/SEK 40000 346,00 13 840 31%
A Husqvarna B SE/SEK 55000 107,00 5885 1,3%
BORSNOTERATDE 66,4% Mekonomen B SE/SEK 8900 106,75 950  0.2%
MTG B SE/SEK -15000 450,00 -6 750 -1,5%
DAGLIGVAROR s ' "o
Swedish Match SE/SEK 60000 128 7680  -17% MTG B lanat RN h o B I
. - 0 ) )
Swedish Match infanat - SE/SEK 70000 R Unibet SDB SE/SEK 40000 196,00 7840 7%
oM i 106964  23,7%
TELEKOMOPERATORER
EINANS OCHFASTIGREY ek 4105000 334 - 20% TeliaSonera SE/SEK 375000 5625 21004  47%
) ’ 0,
Fabege SE/SEK 55000 18350  -10093  -2.2% DERIVAT 21004 47%
Fabege inlanat SE/SEK 70 000 0,00 0 0,0% . ) o
Handelsbanken A SE/SEK 105000 20700 21735  48% OMX Future jan SEISEK 1880 115275 o oe
Invik B SE/SEK 41300 151,00 6236 1,4% o
Kinnevik B SE/SEK -40 000 115,00 -4 600 -1,0% i i
. D e ’ ' RANTEBARANDE
Kinnevik B inlanat SE/SEK 0000000 e e V&S FCO070213 SE/SEK 10000000 99,63 9963  2.2%
HALSOVARD i Fabege FC070111 SE/SEK 10000 000 99,91 9991 2,2%
Sveaskog FC070312 SE/SEK 10000 000 99,38 9938 2,2%
AstraZeneca GB/SEK 35000 367,50 g ggg gg:ﬁ: 29 892 6.6%
NDUSTRIVAROR OCHTIRNSTER 000 30000 6180 1400 SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 300004 664%
AIf: L:vgl inlanat SE/SEK 30000 0.00 0 0'00/‘; Ovriga ti.I_Igéng_;].ar och skulder netto 151530 33,6%
Haldex SE/SEK 32000 16350 5232 12% FONDFORMOGENHET 451534 100,0%
Intrum Justitia SE/SEK 86 000 88,75 7633 1,7%
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Portféljinformation Lannebo Alpha Select, forts.

Resultatrékning forts.
Storre kop netto TKR
Handelsbanken 19 828 2006*
Eniro 18 898 TKR
TeliaSonera 18 862
AstraZeneca 14 045 Foérandring av fondformdgenhet
Ericsson 13 804

Fondférmégenhet vid arets borjan 0
Storre kop brutto TKR Andelsutgivning 489 830
Eniro 30190 Andelsinlosen 72 382
NCC 28792 Resultat enligt resultatrékning 34 086
Autoliv 24 761 Utdelat till andelsagare 0
Ericsson 24 755 Fondformégenhet vid arets slut 451 534
Handelsbanken 22 879

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper
Storre forséljningar netto TKR
;abege 9219 Realisationsvinster 143 500

wedish Match 7331 o

MTG 7296 Real|slat|onsforlluster ) -134 609
Alfa Laval 5963 Orealiserade vinster/forluster 29188
Meda 5730 Summa 38 080
Storre forsaljningar brutto TKR Véardeforandring och rinta pa ranterelaterade
NCC 29122 vardepapper
WM-data 19473 papp
MTG 17914 Realisationsvinster 0
Husgvarna 16 664 Realisationsforluster 0
Axfood 14109 Orealiserade vinster/forluster 38

Summa 38

Balansrakning

*avser perioden 2005-12-31 - 2006-12-31
2006-12-31 % AV

TKR FOND
Tillgangar
Finansiella instrument
med positivt marknadsvérde 300 004 66,4%
Bank och likvida medel 166 733 36,9%
Kortfristiga fordringar 2415 0,5%
Summa tillgangar 469153  103,9%
Skulder
Ovriga kortfristiga skulder -17 619 -3,9%
Summa skulder -17 619 -3,9%
Fondférmogenhet 451534  100,0%

Resultatrakning 31/12-05 - 31/12-06

2006*
TKR

Intékter och vérdeférandring
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper 38 080

Vardeforandring pa ranterelaterade vérdepapper 38
Utdelningar 3417
Rénteintakter 1850
Summa intékter och vardeforandring 43 385
Kostnader

Forvaltningskostnader

Erséttning till fondbolaget -8 803
Ersattning till forvaringsinstitutet -148
Ersattning till tillsynsmyndighet 0
Ovriga kostnader -348
Summa kostnader 9299

Avrets resultat 34086
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Lannebo Total

Fondens placeringsinriktning
Lannebo Total ar en aktivt forvaltad aktiefond
(specialfond) med fokus pa absolut avkast-
ning. Fonden investerar i fondpapper, pen-
ningmarknadsinstrument, derivatinstrument,
fondandelar samt pa konto i kreditinstitut
framfor allt i Sverige och i alla branscher
men har &ven mojlighet att investera interna-
tionellt. Fondens exponering mot aktiemark-
naden kan variera mellan -20 % och 100%.
Allokering mellan tillgangsslag baseras pa
hogsta forvantade avkastning.

Bg 5598-4421

Portféljforvaltare: Johan Lannebo / Géran Espelund
johan.lannebo@lannebofonder.se /
goran.espelund@lannebofonder.se

Fondens utveckling

Under aret steg Lannebo Total med 11 procent (fore rérlig avgift). Fondens
utveckling har varit stark under i stort sett hela aret, med undantag for den
snabba och kraftiga nedgang som drabbade aktiemarknaden under varen.
Sedan sommaren har aktiemarknaden aterhdmtat sig rejélt. Fonden har
under samma period haft en god véirdeutveckling samtidigt som risknivan
dragits ned. Aktieandelen var omkring 25 procent vid arets slut. Lannebo
Total nddde sin hogsta niva - savil for aret som sedan starten - under slutet
av december.

Fondens placeringar

Fonden var vid ingangen av aret positionerad for en svagare utveckling pa
aktiemarknaden &n vad som blev fallet. Borsen har gatt vésentligt béttre
an vad vi véntade oss.

Fondens storsta enskilda exponeringar utgérs av Handelsbanken, Secu-
ritas, AstraZeneca, och Sandvik. Var bedomning ar att dessa aktier kom-
mer att ge god avkastning till 1&g risk och att avkastningen bor overtréffa
aktiemarknadens, sérskilt i en miljo dédr borsen inte stiger lika mycket som
under de tre senaste aren.

Handelsbanken har varit den samsta svenska bankaktien under 2006 med
en uppgang pa 8 procent. Forvirvet av SPP har forsvarat bedomningen
av resultatet och innebar storre svingningar i det redovisade vinsterna.
Framéver tror vi pa god organisk tillvixt genom etablering av nya kontor
utanfor Sverige. Kostnaderna bor 6ka mattligt och kreditforlusterna kom-
mer sannolikt att vara mycket sma. Aktiemarknadens férvantningar pa
framtida vinster verkar nu vara allt for lagt stillda.

Securitas ser ut att ha kommit tillrdtta med de problem som under en
period pressat I1onsamheten i Europa. Detta mycket stabila bolag bor vixa
dven i en miljo dér ekonomin mattas av. Ledningsbytet som ska ske under
2007 kan innebéra en vitalisering och att aktiemarknadens f6rtroende for
bolaget dkar. Den renodling som skett i och med avknoppningen av dot-
terbolagen Direct och Systems &r ocksa positiv.

AstraZeneca har, efter en stark kursutveckling fram till slutet av oktober,
rakat ut for en serie bakslag. Detta har satt sina spar i kursen; facit blev en
uppgéang med 2 procent pa helaret. Den underliggande verksamheten véxer
bra och bor redovisa forbittrade marginaler ocksd under 2007. Vi tror att
AstraZeneca kan overraska positivt resultatmissigt.

Sandvik gynnas av den starka allmidnna konjunktur som rader samtidigt
som boomen inom gruvindustrin gor att verksamheten inom detta omrade
vaxer rekordartat. Positiva effekter av tidigare gjorda forvarv syns nu ocksa
fullt ut. Hog lI6nsamhet och starka kassafiéden ger bra direktavkastning.
Cirka 40 procent av fondens tillgdngar &r réntebédrande. I syfte att till
begrinsad risk na hogre avkastning pa denna del har fonden investerat i

Kursutveckling 2003-03-31 - 2006-12-31
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foretagscertifikat. Loptiden i fondens riantebdrande placeringar har hallits
kort under aret.

Viktiga forandringar

Betydande nettokop gjordes i Securitas, Hennes & Mauritz, Handelsbanken
och Sandvik. Securitas, Hennes & Mauritz och Sandvik &r nya innehav av
betydelse. Storre nettoforséljningar gjordes i SEB, Ericsson, Meda och
Gambro.

Enligt fondbestimmelserna har fonden ritt att handla med optioner,
terminer och likartade finansiella instrument samt rétt att lana ut vdrdepap-
per. Fonden har i begridnsad omfattning utfort terminsaffirer i syfte att
effektivisera forvaltningen.

Enskilda innehavs utveckling

Scania dr en av vinnarna i portféljen. Den tyska konkurrenten MAN har lagt
ett bud som motsvarar cirka 470 kronor per aktie. Investor, som ér en av de
storsta dgarna, har forkastat budet. Under aret har MAN f6rvirvat aktier
uppgaende till 14 procent av rosterna. Fonden har sélt en del av innehavet
i samband med MANs uppkopsforsok.

Framtiden

De ekonomiska forutséttningarna just nu ar extremt gynnsamma. Vinsterna
ar rekordhdga och l6nsamheten likasa — detta trots att skuldséttningen i
manga bolag dr onormalt lag. Bérsuppgangen under borjan av 2006 sam-
manf6ll med hojda vinstprognoser. Sedan i somras, ddremot, har uppgangen
skett utan att vinstforvantningarna har stigit. Denna uppvérdering innebar
att risken i aktiemarknaden har 6kat. Samtidigt finns fragetecken kring
hur kraftig avmattningen i den amerikanska ekonomin blir, vilket gor att
osédkerheten kring vinstprognoserna har tilltagit. Fér manga av de svenska
bolag som dr bérsnoterade innebir dessutom en svagare amerikansk dollar
negativa effekter pa kommande vinster. Véar nagot forsiktiga hallning till
aktiemarknaden reflekteras i aktieurvalet i fonden.



Lannebo Total

Fonden startade 2003-03-31

Fondens utveckling 061231 051231 041231 031231
Fondférmdgenhet, tkr 640704 1509710 1312423 2199583
Andelsvarde, kr 1547 1481 1326 1201
Utdelning, kr 37,02 29,36

Totalavkastning, netto’ 9,6% 14,2% 10,4% 20,1%
Benchmark 4,4% 3,9% 4,3% 5,3%
Omsattning

Omsattningshastighet, ggr 0,5 0,3 0,5 1,7
Kostnader

Forvaltningsavgift 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
Transaktionskostnader, tkr 649 1197 2799 2617
TER 1,7% 2,6% 1,8% 2,0%
Forsaljnings- och inldsenavgifter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Portféljinformation

Branschfordelning

Aktiefonder

Finans och fastighet
Halsovard

Industrivaror och tjanster

Informationsteknologi

Séllankdpsvaror
och tjénster

Réntebarande
Ovriga tillgangar

0% 5% 10% 15% 20%

25%

Tillgangar per 2006-12-31

Summadifferenser kan férekomma pa grund av avrundningar.

FINANSIELLA LAND/ ANTAL  KURS VARDE
INSTRUMENT VALUTA TKR
BORSNOTERADE
FINANS OCH FASTIGHET
Handelsbanken A SE/SEK 321200 207,00 66 488
Investor B SE/SEK 53000 168,00 8904
Nordea Bank SE/SEK 150000 105,50 15825
SEBA SE/SEK 59000 217,50 12833
Swedbank B SE/SEK 42000 248,50 10 437
114 487
HALSOVARD
AstraZeneca GB/SEK 109400 367,50 40 205
40 205
INDUSTRIVAROR OCH TJANSTER
Assa Abloy B SE/SEK 127700 149,00 19 027
Atlas Copco B SE/SEK 18000 222,00 3996
HL Display B SE/SEK 20800 184,00 3827
Intrum Justitia SE/SEK 78 500 88,75 6967
NCC B SE/SEK 34000 187,50 6375

Sandvik SE/SEK 274000 99,50 27 263

% AV
FOND

94,9%

10,4%
1,4%
2,5%
2,0%
1,6%

17,9%

6,3%
6,3%

3,0%
0,6%
0,6%
1,1%
1,0%
4,3%

Andelsdgares schabloniserade kostnad 061231 051231 041231 031231
Engangsinsattning 250 000 kr
- forvaltningskostnad 4551 9775 3822 6508
Risk och avkastningsmatt
Sharpe kvot 1,2 2,0
Totalrisk 9,0% 51%
Tracking error 10,1% 6,7%
Genomsnittlig arsavkastning
- 24 man 12,8%
-5 ar (historik saknas)
Fondens fem stérsta innehav tkr % av fond
Handelsbanken 66 488 10,4
AstraZeneca 40 205 6,3
Securitas 39514 6,2
Hennes & Mauritz 34392 54
Ericsson 32351 5,0
'Fér en investering gjord i borjan av respektive &r.
*For definitioner och forklaringar se sid 18
FINANSIELLA LAND/ ANTAL KURS VARDE % AV
INSTRUMENT VALUTA TKR FOND
Scania B SE/SEK 26600 481,00 12795 2,0%
Securitas B SE/SEK 371900 106,25 39514 6,2%
Skanska B SE/SEK 34900 135,00 4712 0,7%
Volvo B SE/SEK 27000 471,50 12 731 2,0%
137 206 21,4%
INFORMATIONSTEKNOLIGI
Ericsson B SE/SEK 1170 000 27,65 32 351 5,0%
TietoEnator FI/ISEK 85200 225,00 19170 3,0%
51521 8,0%
SALLANKOPSVAROR & TJANSTER
Ballingslov SE/SEK 13000 203,00 2639 0,4%
Eniro SE/SEK 138 000 90,50 12 489 1,9%
Hennes & Mauritz B SE/SEK 99400 346,00 34 392 5,4%
Husqvarna B SE/SEK 102200 107,00 10 935 1,7%
60 456 9,4%
AKTIEFONDER
Lannebo Sverige SE/SEK 3077354 18,21 56 039 8,7%
56 039 8,7%
DERIVAT
OMX Future jan SE/SEK -2400 115275 180 0,0%
180 0,0%
RANTEBARANDE
Fabege FC070122 SE/SEK 30 000 000 99,81 29944 47%
Handelsbanken BC070123 SE/SEK 30 000 000 99,81 29942 47%
NCC FC070110 SE/SEK 20 000 000 99,92 19983 3,1%
Nordea BC070117 SE/SEK 33000 000 99,86 32952 5,1%
Trelleborg FC070115 SE/SEK 35000 000 99,87 34 956 5,5%
147 777 23,1%
SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 607 869 94,9%
Ovriga tillgangar och skulder netto 32835 51%
FONDFORMOGENHET 640 704 100,0%




Portféljinformation Lannebo Total, forts.

Storre kop netto TKR

Securitas 43 337

Hennes & Mauritz 31231

Handelsbanken 29 755

Sandvik 24 424

AstraZeneca 18 241

Storre kop brutto TKR

Handelsbanken 71831

AstraZeneca 67 731

Securitas 46 214

Ericsson 41696

Hennes & Mauritz 35714

Storre forséljningar netto TKR

SEB 25283

Ericsson 17 221

Meda 6980

Gambro 5722

Securitas Systems 4978

Storre forséljningar brutto TKR

Ericsson 58 917

AstraZeneca 49 489

SEB 48 286

Handelsbanken 42 076

Scania 23704

Balansrakning
2006-12-31 % AV
TKR FOND

Tillgangar

Finansiella instrument med

positivt marknadsvarde 607 869 94,9%

Bank och likvida medel 38833 6,1%

Ovriga kortfristiga fordringar 2898 0,5%

Summa tillgangar 649601  101,4%

Skulder

Finansiella instrument med

negativt marknadsvarde

Ovriga kortfristiga skulder -8 897 -1,4%

Summa tillgangar -8 897 -1,4%

Fondféormogenhet 640704  100,0%

2005-12-31
TKR

961 641
577793
2149
1541 583

-31874
-31874

1509710

Resultatrakning 1/1 - 31/12

2006
TKR
Intékter och vérdeforandring
Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper 105 502
Vardeforandring pa ranterelaterade vérdepapper 258

Utdelningar 6707
Ranteintakter 2809
Ovriga intakter 8460
Summa intékter och vardeforandring 123 436
Kostnader

Forvaltningskostnader

Ersattning till fondbolaget 21246
Erséattning till forvaringsinstitutet -58
Erséttning till tillsynsmyndighet -14
Ovriga kostnader -444
Summa kostnader -21 762

Avrets resultat 101 675

% AV
FOND

63,7%
38,3%
0,1%
102,1%

2,1%
2,1%

100,0%

2005
TKR

177783

23 064
7398
13383
221627

-39 455
97

-14
-314
-39 880

181748

Resultatrékning forts.

2006
KR

Foérandring av fondférmoégenhet

Fondférmoégenhet vid arets borjan 1509 710
Andelsutgivning 46 191
Andelsinlésen -999 619
Resultat enligt resultatrékning 101675
Utdelat till andelsagare -17 253
Fondférmégenhet vid arets slut 640 704

2005
TKR

1312423
44 685

181748
-29 147
1509 710

Vardeforandring pa aktierelaterade vardepapper

Realisationsvinster 700 654
Realisationsforluster -231 867
Orealiserade vinster/forluster -363 585
Summa 105 202

177 506
-68 754

69 031
177 783

Vardeférandring pa rantebarande vardepapper

Realisationsvinster 125
Realisationsforluster 0
Orealiserade vinster/forluster 133
Summa 258




Forklaringar till faktarutorna

Foérsaljnings- och inlésenavgifter
Fondbolaget tar ej ut forséljnings- respektive inlosenavgifter
med undantag for inlgsen av andelar som innehavts kortare
tid 4n 30 dagar, d& en inlosenavgift om en procent utgar.
Denna tillfaller fonden.

Vid forséljning eller inlosen via aterforséljare kan forsilj-
ningsavgift uppga till max fem procent och inlosenavgift
uppga till max en procent.

Foérvaltningsavgift
Anges i procent av genomsnittlig fondférmogenhet, uttryckt
i arstakt och avser den fasta forvaltningsavgiften.

Forvaltningskostnad for engangsinséttning

100 000 resp. 250 000 kronor

Rorlig och fast forvaltningskostnad i kronor som under pe-
rioden dr hanforlig till ett andelsinnehav som vid periodens
borjan uppgick till 100 000 resp. 250 000 kronor och som
behallits i fonden till periodens slut.

Genomsnittlig fondférmégenhet

Ingédende fondformogenhet plus fondformégenheten den sista
dagen i varje ménad under perioden, dividerat med antalet
observationer.

Omsittningshastighet

Det ldgsta av summa kopta eller sélda viardepapper under
perioden dividerat med genomsnittlig fondf6rmogenhet under
perioden. Anges i arstakt.

Sharpe kvot

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

Total expense

Utgors av summan av forvaltningskostnader, rdntekostnader,
ovriga kostnader och skatt enligt resultatrdkningen (inklusive
inkomst-, formogenhets- och kupongskatt) exklusive trans-
aktionskostnader.

TER, Total expense ratio
Total expense i procent av genomsnittlig fondférmogenhet.
Anges 1 arstakt.

Totalavkastning, netto

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

Totalrisk

Anges som standardavvikelsen for variationerna i fondens el-
ler index totala avkastning. Uppgiften baseras pa manadsdata
och avser de senaste 24 méanaderna.

Tracking error (Aktiv risk)

Ett métt som beskriver hur fondens kursutveckling f6ljer
utvecklingen av jimforelseindex. Berdknas som standardav-
vikelsen for differensen i avkastning pa fonden och ett jim-
forelseindex. Uppgiften baseras pa manadsdata och avser de
senaste 24 méanaderna.

Transaktionskostnader
Anges i kronor och i procent av virdet pa de vardepapper som
omsatts och till vilka transaktionskostnaderna &r hanférliga.

Skatteregler for andelsagarna

Lannebo Alpha Select, Lannebo Smabolag Select,
Lannebo Sverige Select, Lannebo Vision Select,
Lannebo Total

Fonderna betraktas skattemissigt 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 férlust pa en viss
fondtyp far dras av mot fondvinster av olika slag. Borja pa
Oversta raden och bestdm vilken sorts forlust du vill dra av
mot vinst, vinsterna anges i vdnstra kolumnen.

Kvittning av fonder:

Kapitalforlust Onoterad fond

Kapitalvins (Select) _Aktiefond

Aktiefond 70 % avdrag | Fullt avdrag | Fullt avdrag
Réntefond 70 % avdrag | 70 % avdrag | Fullt avdrag
Ovrig fond/
Mixfond) 70 % avdrag | Fullt avdrag | Fullt avdrag
Onoterad fond 70 % avdrag | 70 % avdrag | Fullt avdrag

_Rantefond i SEK  Ovrig fond

Fullt avdrag
70 % avdrag

Fullt avdrag
70 % avdrag

Eftersom fonderna betraktas som onoterade tas de vid for-
mogenhetsbeskattning upp till det viarde som uppkommer
genom att anvidnda en s.k. genomsynsprincip. Denna innebéar
att andelsdgaren beskattas for den del av fondens tillgangar
som skulle ha varit formogenhetsskattepliktiga om andelsa-
garen dgt dem direkt. Exempelvis dr fondens noterade aktier
som inte dr inregistrerade vid bors och onoterade derivat
skattefria, medan A-listeaktier tas upp till 80 procent och
likvida medel till 100 procent. Fondens formogenhetsvéarde
réknas fram av fondbolaget som meddelar andelsdgaren dess
virde. Observera att formogenhetsvérdet e] med automatik
rapporteras till Skattemyndigheten.

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. Skattereduktio-
nen kan utnyttjas mot statlig och kommunal inkomstskatt pa
inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt fastighetsskatt.
Underskott far inte sparas till senare ar.



Fondsortiment

Nedanstaende &r specialfonder, vilket innebér en storre frihet
i placeringsbestimmelserna.

Lannebo Alpha Select, bg 5689-3191

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

Fonden ldmnar utdelning i december.

Lannebo Smabolag Select

Lannebo Smabolag Select dr en aktivt férvaltad aktiefond
(specialfond) som placerar i sma och medelstora bolag i
Norden.

Lannebo Smébolag Select ér fr.o.m november 2006 stangd
for nyinvesteringar. Detta pga att fonden uppnatt sitt mal med
en fondférmogenhet pa 2 mdkr.

Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Sverige Select, bg 5578-7998

Lannebo Sverige Select 4r en aktivt férvaltad aktiefond (spe-
cialfond) som placerar i aktier pa den svenska borsen.
Fonden lamnar utdelning i december.

Lannebo Vision Select, bg 5578-8053
Placeringsinriktningen for Vision Select &r global och kon-
centreras till féretag inom tillvixtbranscher som telekommu-
nikation, teknologi, Internet, media, likemedel, bioteknologi
och medicinsk teknik.

Fonden lamnar utdelning i december.

Avgifter Selectfonder

Lagsta investering: 100.000:-

Lagsta investering Alpha Select: 250.000:-

Fast forvaltningsavgift: 0,7 %

Rorlig ersdttning*: 20 % pé ev. dveravkastning
Forvaringsavgift: max 0,1 %

*Forutom den fasta avgiften har vara Selectfonder en rorlig erscittning
som grundar sig pa den avkastning fonden ger. Ersdttningen utgar
endast da fondens relativa virdeutveckling dverstigit utvecklingen for
Jfondens avkastningstriskel, definierat som 30 dagars STIBOR, manadis-
vis den forsta bankdagen varje ingaende manad plus 3 procentenheter.
Avkastningstraskeln for Lannebo Alpha Select definieras som 30 dagars
STIBOR. Avgiften tas ut arligen eller vid inldsen.

Lannebo Total

Lannebo Total &r en specialfond som framst riktar sig mot
den institutionella marknaden. Minsta inkdpsbelopp é&r
250 000 kr. Fonden dr en ny placeringsform dér vi kombinerar
en “fond i fond”-16sning (placerar bara i vara egna fonder)
med mojlighet att ocksa placera i enskilda aktier, terminer och
rantepapper. Fonden har en fast avgift pa 0,5 procent per ar i
kombination med en rorlig ersédttning som grundar sig pa den
avkastning fonden ger. Mer information om fonden finns i en
separat informationsbroschyr som aterfinns pa var hemsida
eller kan rekvireras direkt fran Lannebo Fonder.
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Ovrigt sortiment: Aktiefonder

Lannebo Alpha, forvaltare: Mats Gustafsson, bg 5689-3050
Lannebo Mixfond, forvaltare: Goran Espelund, bg 5563-4612
Lannebo Sméabolag, forvaltare: Peter Ronstrom, bg 5563-4620
Lannebo Sverige, forvaltare: Johan Lannebo, bg 5563-4604
Lannebo Vision, forvaltare: Fredrik Lithell, bg 5563-4638
Lannebo Likviditetsfond, forvaltare: Johan Lannebo (under
Karin Haraldssons fordldrarledighet),bg 5314-9837

Avgifter 6vrigt sortiment:

Lagsta investering, forsta engangsinséttning: 5.000:-
Lagsta investering, manadssparande: 500:-
Forsdljningsavgift: 0%
Inlosenavgift vid innehav > 30 dgr: 0%
Inlésenavgift vid innehav <30 dgr: 1 %
Forvaringsavgift: max 0,1 %
Forvaltningsavgift: 1,6 %
Inlosenavgift Likviditetsfonden: 0%
Forvaltningsavgift Likviditetsfonden: 0,3 %
Fast forvaltningsavgift Lannebo Alpha 1,0%

Rorlig erséttning Lannebo Alpha 20 % pa ev. 6veravkastning.

Fullstindiga fondbestimmelser och informationsbroschyr for fonderna kan
rekvireras fran fondbolaget eller hémtas fran www.lannebofonder.se

Indexjamforelser och investeringsfilosofi

Faktaruta index, %

Utveckling 2005-12-31 - 2006-12-31
Avkastningstréskel

- Smabolag Select, Sverige Select, Vision Select 54
- Total 4,4
- Alpha Select 2,4
SIX Return Index 28,1
Carnegie Small Cap Sweden 33,8
Nasdaqg Composite -5,5
Lannebo Smabolag Select 35,9' 35,92
Lannebo Sverige Select 242" 24,22
Lannebo Vision Select -1,8! -1,82
Lannebo Alpha Select 12,31 12,31
Lannebo Total 9,6" 9,62

Fér en investering gjord vid bérjan av aret, 2Fér en investering gjord vid fondens start

I faktarutan ovan kan du jamf6ra vara olika fonders utveck-
ling mot nagra index. Samtidigt skall dock papekas att vi pa
Lannebo Fonder inte styrs av index i var férvaltning.

Var investeringsfilosofi bygger pa att med langsiktig
fundamental aktieanalys som verktyg férsoka skapa en sa
bra avkastning som mdgjligt till en rimlig riskniva for véra
kunder. Detta innebér fokus péa analys och urval av enskilda
aktier oberoende av indexvikt. Var uppfattning &r att denna
investeringsfilosofi innebér en rad fordelar.

* Vi investerar enbart i aktier som vi bedémer ska ge lang-
siktigt god avkastning och det dr ocksa det enda skélet till att
vi investerar i dem.

* Vi undviker att med automatik anse att stora bolag &r bra
aktier, vilket blir effekten f6r den som styrs av index i sin
forvaltning.

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

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

For att @&nda kunna utvidrdera vara prestationer jamfor vi oss
internt med vara konkurrenter. [ denna jamforelse har vi bara
en malsdttning och det dr att 6ver tiden ligga i den absoluta
toppen.



Agarpolicy

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

Lannebo Fonder handlar uteslutande i fondandelsdgarnas gemensamma
intresse. Malet for forvaltningen &r att fondernas formdgenhet ska utvecklas
sa bra som mdjligt. Fondbolaget utévar dgarrollen i de bolag fonderna valt
att placera 1, pa andelséigarnas uppdrag och fo6r fondernas rakning. Syftet
med dgarrollen 4r att maximera aktiens virde pa lang sikt.

Bolagsstamma

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

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

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

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

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

Nomineringen av styrelsens ledamoter bor ske genom ett tydligt och
Oppet nomineringsforfarande. En valberedning bestaende av foretridare
for de storre aktiedgarna samt styrelsens ordforande bor bereda forslag till
styrelse och styrelseledamoternas ersittning. Nominering av styrelsele-
damoter bor i god tid fore bolagsstdimman forberedas och offentliggoras
med erforderlig motivering. Fondbolaget &r villigt att sjélv deltaga i en
nomineringsprocess forutsatt att utformningen av valberedning sker pa
sadant sitt 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 styrelseledamdéter bor hallas 14gt, 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 ar god.

e Fondbolaget verkar for att god sed pé aktiemarknaden iakttas.
*  Fondbolaget efterstravar att investera i féretag som upptrader i enlighet

med nationella och internationella lagar och konventioner samt i 6vrigt
upptrider som en god samhillsmedborgare.

Denna dgarpolicy dr upprdttad i linje med Fondbolagens Forenings
“Rekommendation kring fondbolagens dgarutévande .

Lannebo Fonder i PPM

Fond PPM-nr
Lannebo Mixfond 878 520
Lannebo Smébolag 842 690
Lannebo Sverige 806 869
Lannebo Vision 771030
Lannebo Likviditet 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. Detta innebér
att fondernas tillgangar vérderas dagligen. Vardepapperen virderas med
senaste tillgéngliga betalkurs eller om sadan inte finns senaste kopkurs.
Om nagon kurs saknas far varderingen ske till den kurs som fondbolaget
beslutar pa objektiva grunder.

Svensk kod for fondbolag
Lannebo Fonder 4r medlem i Fondbolagens Forening och f6ljer ”Svensk
kod for fondbolag” som géller fran och med 2005.

Styrelse

Oberoende styrelseledamoter:

Ordférande Anders Lannebo, direktor

Goran Rylander, CFO Mercuri Urvalgruppen
Jan Sjoqvist, direktor

Ulf Hjalmarsson, VD Hjalmarsson & Gunterberg

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

Revisorer
Aukt. revisor Svante Forsberg, Deloitte AB

Erséattningsprinciper hos Lannebo Fonder AB

Den absoluta majoriteten av forvaltare och ledande befattningshavare inom
Lannebo Fonder AB dr dven édgare till bolaget och ddrmed egna foretagare.
Detta innebir att en forutsittning for att erséttning 6verhuvudtaget skall
utga till denna grupp &r att bolaget uppvisar en fullgod 16nsamhet. Om sa
inte 4r fallet far denna grupp avsta 16n.

I det fall ovanstaende krav dr uppfyllt utgar ersittning till forval-
tare och ledande befattningshavare dels som en fast 16n dels som bonus.
Principerna for den fasta 16nen dr att denna skall understiga motsvarande
fasta I6nedel hos véra konkurrenter. For att kompensera for den laga fasta
16nen utgar istéllet bonus. Det belopp som utgar som bonus dr beroende
av fondbolagets intjédning och bolagets styrelse faststdller i férvig en 6vre
grins 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 fondférmogenheten forvaltas med rorliga
forvaltningsavgifter. Hur stor bonus den enskilde forvaltaren skall erhalla
beror pa en sammanvigning av en méngd faktorer dér den enskilt viktigaste
ar hur de fonder forvaltaren skéter har utvecklats relativt konkurrerande
fonder under ett antal ar.

Viktig information

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

Observera att Lannebo Fonder inte arbetar med radgivning i lagens me-
ning. Var verksamhet bestar enbart av fondforvaltning och marknadsforing
av vara fonder. Uppgifter som limnas i trycksaker, pa hemsidan eller vid
telefonfragningar dr att betrakta som ren information.

Faktablad, informationsbroschyr och fondbestimmelser kan rekvireras
fran Lannebo Fonder, tel 08-5622 5200, eller fran var hemsida,
www.lannebofonder.se.
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Fr.v. Peter Rénstrém, Géran Espelund, Fredrik Lithell, Mats Gustafsson och Johan Lannebo

Mot vara forvaltare

Peter Rénstrém
Lannebo Smabolag, Lannebo Smabolag Select

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

Goran Espelund

Lannebo Mixfond, Lannebo Total
Fodd 1961. Erfarenheter: Civilekonom Linképings Universitet 1985,
MBA University of Maryland 1987, SEP Stanford University 1998, Ana-
lytiker Robur Kapitalforvaltning 1987-1988, Portfoljforvaltare Robur
Kapitalforvaltning 1988-1999, Utlandschef Robur Kapitalférvaltning
1992-1995, Aktiechef Robur Kapitalforvaltning 1995-1999, VD Robur
Kapitalf6érvaltning 1999, VD Lannebo Fonder 2000-. Egna innehav:
Lannebo Mixfond, Lannebo Sverige, Lannebo Smabolag, Lannebo Sma-
bolag Select, Lannebo Vision, Lannebo Likviditetsfond.

Fredrik Lithell
Lannebo Vision, Lannebo Vision Select

Fodd 1969. Erfarenheter: Drake University 1987, Uppsala Universitet
1990, Civilekonom Stockholms Universitet 1994, Aktieanalytiker Car-
negie Fondkommission 1995-1999, Nordisk Sektorchef IT-analys Car-
negie Fondkommission 1999-2003, nordisk Sektorchef Teknologi-analys
Carnegie Fondkommission 2003-2005. Egna innehav: Lannebo Vision,
Lannebo Vision Select, Lannebo Smabolag Select, Lannebo Sverige Select,
Lannebo Alpha Select.

Mats Gustafsson
Lannebo Alpha, Lannebo Alpha Select

Fodd 1972. Erfarenheter: Civilekonom HHS 1995, Assisterande forvaltare
SEB Fonder 1996-1999, Analytiker Deutsche Bank 1999-2000, Forvaltare
SEB Smébolagsfonder 200-2005, Forvaltare Lannebo Fonder 2005-. Egna
innehav: Lannebo Alpha, Lannebo Alpha Select, Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Mixfond, Lannebo Sverige, Lannebo Vision.

Johan Lannebo
Lannebo Sverige, Lannebo Sverige Select, Lannebo Total,
Lannebo Likviditetsfond (under Karin Haraldssons foréldrarledighet)
F6dd 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 Smabolag Select,
Lannebo Alpha Select.
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