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UBBELT ; Langsiktigt varde
RIS D { ' ‘Sv'erlgefér_valtama om

sin investeringsprocess
annebo Europa Smabolag
Ltsedd till Arets Nykomling
och Arets Uppstickare
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Goran Espelund och Anders
Lannebo om starten, marknaden
och sin dvertygelse

AKTIV FORVALTNING GOR SKILLNAD

MARKNADSLAGET 2018 |
TRE OLIKA RANTEFONDER




KRONIKA

VINNAND
VAGVAL

u for tiden gar det att kopiera det mesta - affirsmodeller,
produkter och inte minst idéer. Men vad som ddremot aldrig
gar att plagiera dr historien och medarbetarna man omger sig
med. Den styrkan utgdr grunden i féretagskulturen och &r
lika unik som ovérderlig.

Om man med ett enda ord skulle beskriva Lannebo Fonder sa dr vi entre-
prendrsdrivna. Sa har det varit dnda sedan Anders Lannebo, Géran Espelund
och deras kollegor drog i gdng verksamheten for 17 r sedan med bland annat
fonden Lannebo Smébolag (se sid 6-11).

Ungefidr samtidigt lanserades PPM-systemet och utav 9oo fonder &r
Lannebo Smabolag i skrivande stund den allra hogst avkastande med cirka
900 procent*, men framfor allt dr den ett kvitto pd var ldngsiktighet och hur
vi arbetar. Vi gar alltid var egen vidg och dras inte heller med i snabba trender.
T allt som vi gor &r vi noggranna och riskmedvetna (se sid 15). Ndr méanga
fonder i dag koper de hgst virderade aktierna och har innehav som speglar
ett snitt av marknaden, viljer vi att avstd fran de dyraste aktierna. Det brukar
16na sig ndr konjunkturen svinger och det &r just i en eventuell nedgéng man
verkligen skiljer agnarna fran vetet.

Vi tror pa dkta, aktiv forvaltning och att hitta bolag som har sunda vérde-
ringar, starka ledningar och bra kassafldden, ndgot som indexfonder som fol-
jer strommen inte kan styra over. Dérfor dr det heller ingen tillfillighet att vi
efter Swedbank Robur dr den fondforvaltare som sitter med i flest valbered-
ningar. Vi vill paverka, ta ansvar och gora avtryck i de bolag som vi
har investerat i. Med en sadan instéllning véxer fortroendet for vart varumirke,
dven om vi ibland till och med sjédlva blir verraskade 6ver styrkan i det.

Ett sadant exempel dr Lannebo Europa Smabolag (se sid 4), som bara ett
drygt ar efter starten redan har ett kapital pd 4,4 miljarder. Inflédet av kapital
i den nystartade fonden ser vi som ett bevis pé det fértroende som vi har
byggt upp med vara &vriga fonder. Engagemanget att skapa langsiktigt hog
avkastning genom var egen fundamentala analys av bolag ligger i vart dna.
Dirfor dr vi ocksé extra glada dver att vi 2017 rankades hogst i Sifo Prosperas
undersdkning bland fonddistributdrer (se artikel hir intill).

MARTIN OQVIST, VD LANNEBO FONDER

:

o

2
»Vitror pa
Gkta, aktiv
forvaltning
och att hitta
bolag som
har sunda
varderingar.«

* Avkastning under
perioden 2000-
09-25 till 2017-12-
31: Lannebo Sma-
bolag 898 procent,
jamforelseindex
Carnegie Small
Cap Sweden Re-
turn Index 623 pro-
cent. Uppgifterna
om vérdetillvaxt ar
redovisade utan
hansyn till inflation.
Mer fondfakta finns
pa sidorna 24-25
och pa lannebo-
fonder.se

OBS! Lannebo Magasin innehaller information om vardepappersfonder och specialfonder. De pengar du investerar i
fonder kan bade 6ka och minska i varde. Historisk avkastning aringen garanti for framtida avkastning. Fondsparande
ska framst ses pé lang sikt. Virekommenderar dig att ta del av fondernas informationsbroschyrer och faktablad som
finns pad hemsidan eller kan rekvireras fran var kundtjanst. Notera ocksa att olika fonder har olika risknivaer. Observera
att Lannebo Fonder AB inte utarbetar investeringsrekommendationer. Information om bolagets forvaltade fonder i
denna tidskrift ska inte ses som annat &n redogérelser dver fondernas handelsaktiviteter och innehav.
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UNDERSOKNING

Forsta plats

Hart arbete I6nar sig! Lannebo Fonder
kliver upp som nummer ett i Sifo Prosperas
undersokning bland svenska fonddistributorer.

TEXT JOHAN WIDMARK roTo EMIL FAGANDER

I Sifo Prosperas undersdkning inter-
vjuas sélj-, analys- och distributions-
cheferna hos de storsta svenska fond-
distributdrerna. De far betygsitta de
storsta svenska fondbolagen efter ett
flertal olika kriterier.

Vad betyder utmarkelsen?

»En fin bekriftelse pa att det vi gor
uppskattas, bade pa marknadssidan och
inom f6rsdljning och kommunikation,
men ocksd att man haller hela vér verk-
samhet hogt, fran forvaltarnas kompe-
tens till var administration och back-
office, sdger Lannebos marknads- och
forséljningschef Daniel Sundqvist.
Vilka &r det som har réstat?

»Det dr bade de som véljer in fonder
till olika plattformar hos banker och
forsdkringsbolag och de som jobbar
med analys av fonder och f6rvaltning i
olika fond-i-fond-16sningar. Jag &r sér-
skilt glad Gver att hela 82 procent av
de som har svarat anvidnder vara pro-
dukter i nagon form, alltsd som kunder
eller har med oss pa sin plattform, och
dven ddr ligger vi alltsa i topp bland
fondbolagen.«

Hur gar undersékningen till?

»Den genomfors via telefoninter-
vjuer som tédcker ganska manga om-
raden, mycket om hur vi dr som mot-
parter pa siljsidan, och mycket kring

Mer fondfakta och viskinformation finns pa sidorna 24-25 och pd lannebofonder.se

INBLICK

OM UNDER-
SOKNINGEN

Kantar Sifo Prospera Fund
Distributors & Selectors
2017 Sweden &r en under-
sokning bland de storsta
salj- och distributions-
organisationerna for fon-
deri Sverige. De rankar
Sveriges 26 storsta fond-
bolag utifran tio kriterier,
sasom fondernas avkast-
ning, forvaltarnas kompe-
tens, backoffice och
produktinformation. Totalt
svarade 44 organisationer
iundersoékningen.

Lannebos marknads-
och forsaljningschef
Daniel Sundqvist.

forvaltningen och den information vi
ger. Vi sticker sérskilt ut inom forvalt-
ningen, var historiska avkastning och
kompetensen hos forvaltarna, men
ocksa inom support och forsiljning
ddr vi far hogt betyg for var personliga
kontakt med kunderna, vilket jag dr
6dmjuk och tacksam for.«

Nu rankades ni hégst, hur har det sett
ut tidigare ar?

»De senaste fyra &ren har vi hamnat
pé pallplats utan att nd énda upp. Nu
gjorde vi det, och det ser vi som extra
inspiration att fortsitta arbeta dedikerat
for att skapa virde genom personliga
kontakter och all service vi kan erbjuda.«

LANNEBO MAGASIN 3



INBLICK

Lannebo Europa
Smaébolag premierades
for kvalitativa faktorer
i forvaltningen och
for fondens totala, risk-
justerade avkastning
over helaret 2017
Arets Uppstickare
2017 av Privata Affarer.
Arets Nykomling 2017
av Fondmarknaden.se.

NUDRIVE
EUROPA PA!

Forvaltarna Carsten Dehn och
Ulrik Ellesgaard om stockpicking
och marknadslaget i Europa.
TEXT JOHAN WIDMARK

Hur utvecklades Lannebo Europa Smabolag
under 2017?

Ulrik: »Sett 6ver hela aret levererade fonden
en avkastning pa drygt 27 procent. Vi siktar hogt,
men det var till och med &ver vara forvintningar.
Fondens jamforelseindex var 5 procentenheter
efter (22 procent). Ar 2017 var en bra miljé for
stockpicking, &ven om det blev lite mer utma-
nande i slutet av dret, med fler vinstvarningar.
Men det dr ganska normalt vid arsskiften.«
Beratta lite mer om vad som bidragit mest till
den hoga avkastningen hittills!

Carsten: »90 procent av var éveravkastning
kommer fran stockpicking (handplocka aktier)

Ulrik Ellesgaard och
Carsten Dehn forvaltar

Lannebo Europa Smabolag.

FOTO ANDERS LINDEN

sd det dr ingen enskild sektor som har statt for
avkastningen. Sett till bolag s& har var investe-
ring i exempelvis Grenke gatt vildigt bra. De
specialiserar sig pa leasing av it-hardvara till
mindre foretag. Efter flera ar av stark tillvaxt i
Tyskland har man borjat en framgéngsrik expan-
sion i Europa. Deras modell gor att de kan ha sma
kreditforluster och &nda véxa 20 procent per ar.«
Och ndgot som har fungerat mindre bra?

Carsten: »Det finns alltid utrymme for for-
béttring. Vi har kimpat med vér investering i
brittiska Greencore. De siljer firdiga smorgasar
till dagligvaruhandeln. Tidigare vixte de vildigt
bra, men det svagare pundet har dkat ravaru-
kostnaderna med marginalpress som f6ljd. Det
blev virre én vi hade véntat, samtidigt som de
pressas av oron for hela detaljhandeln just nu.
Men det borjar se bittre ut, och vi har képt mer
nér kursen har varit pressad.«

Vad tycker ni om ekonomin i Europa?

Carsten: »Det vi ser just nu var mer eller
mindre otdnkbart for ndgot dr sedan, men nu
har vi ett brett uppsving i hela den europeiska
ekonomin. Det finns en hel del politiska risker,
men trots det har den underliggande tillvixten
varit stark. Vi dr inte sd makrofokuserade utan
tittar i forsta hand pd enskilda bolag, och bola-
gen sdger att de ser en bred och stark efterfra-
gan 6ver hela Europa.«

Vad tycker ni om varderingarna nu niar bérserna
har gatt upp sa mycket?

Ulrik: »Sett till vinstmultiplarna sa handlas
smabolagen till ungefdr samma nivéer som stor-
bolagen eftersom de har vuxit snabbare. Sedan
har ju hela marknaden generellt virderats upp.
Men fOr oss som tittar pa ett universum av
8 0oo bolag gar det alltid att hitta bolag som &r
attraktivt virderade med goda tillvéixtutsikter.«
Vad tycker ni om klimatet for bérsintroduktioner,
IPO:s (Initial Public Offerings)?

Carsten: »Sverige dr extremt i det hér sam-
manhanget. Vi dr normalt ganska skeptiska till
IPO:s eftersom man oftast inte far tillfdlle att
tréffa ledningen sa mycket som vi vill innan vi
beslutar att investera. Men vissa IPO:s har ju
gatt vildigt bra sa vi kanske borde ha varit mer
aktiva dér.«

Lés mer om Lannebo Europa Smdbolags utveckling
pa lannebofonder.se eller pd sidorna 24-25.
Diir finns ocksd riskinformation.

SERVICE

Smidiga uttag med F|eX Med Lannebo Flex kan du fa automatiska utbetalningar varje manad fran dina Lannebo-
fonder, precis som en pensionsforsakring. Manga ser sitt vanliga fondsparande just som en pensionsforsakring. Darfor har vi skapat denna
mojlighet. Du kan é@ndra dig nér du vill och vi skoter all rapportering till Skatteverket, sa du behdver inte fundera over deklarationen - allt
kommer fortryckt pa blanketten. Pa lannebofonder.se kan du lasa mer och hamta anmaélningsblanketter!
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AKTIVT
AGANDE

Valberedningar ar ett viktigt
satt att kunna paverka. Ar 2017
medverkade viivalberedningar
i totalt 31bolag:

4 PROJEKT
MED
HJARTA

Lannebo Fonder &r langsiktigt enga-
gerativalgorenhet. Infér 2018 valdes
fyra organisationer ut for att underen
fyradrsperiod ta emot donationer.
Martin quist, VD: »For oss har det varit
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FOTO PETRUS IGGSTROM

ikti de ska ha ki < »For vart arbete dr det »Lannebo Fonders bidrag Addlife Fagerhult
V" tigtatt esﬂa a arnvarl en S?m langsiktiga stodet extra majliggdr for oss att ta Addtech HMS Networks
rimmar med véra egna: kvalitet, lang- viktigte, sdger Pia Wat- emot fler samtalc, sdger ;
siktighet och etik.« kinson pa Ersta Diakoni.  Karin Schulz p& Mind Sthim. Alimak
Ambea Kambi
Har ar de valgorenhetsprojekt som Lannebo Fonder stéder: Beijer Alma Lagercrantz
Ersta Diakoni landets férsta verk- Mitt Liv Mind Sthim SSUSHESCHORICY ek
Tvé utvalda samhet féranhdriga o« ) Ett socialt Enideell Beijer Ref Mekonomen
enheterinom till personer med foretag som forening som Bravida Nederman
Ersta Diakoni: Ersta beroendesjukdom. arbetar for ett arbetar for psykisk BTS Net Insight
Fristad, skyddat bo- inkluderande hélsa och stoder
e N . o Bufab New Wave
ende for kvinnor och Goodsport samhalle och en manniskor i kris. .
barn utsatta férvald & Stiftelse som arbetsmarknad ez
i en nara relation, genomidrottverkar ~ som vardesatter Christian Berner Recipharm
och Vandpunkten, forintegration. mangfald. Tech Trade Rejlers
DGC One Thule Group
H H P Exel Trellebor
Tydlig dialog o
z
»Som stor dgare i manga bolag kan vi paverka via g
dialog. Kombinationen av kontinuerliga moten °
med bolagen och en strukturerad analys och °
: o : o Manadsspara
bevakning av publik information ger oss viktig

insyn for att utvdrdera vara investeringar«, sdger
Maria Nordqyvist, hallbarhets- och dgaransvarig
pa Lannebo Fonder.

Dérutdver genomfor Lannebo hallbarhets-
moten med utvalda bolag. Dessa ger ytterligare
underlag for analyser, och bolagen far mer

med Lannebo Plus

Lannebo Plus ar en automatisk tjanst som
tillagg till befintligt manadssparande, t ex
omdu vill spara at barn. Genom att fyllai
Plustillfallen pa autogiroblanketten kan du
fa automatiska extradragningar vid fodel-

insikt i vad vi som Heare forvintar oss N sedagar eller andra valfria tidpunkter.
som agare " . N\ Malsmans medgivande krévs. Blanketten
»1 de fall vi inte dr n6jda med utvecklingen i hittar du pa var hemsida under fliken Bro-
ett bolag, och da vi inte ser m&jlighet att kunna i~ schyrer & Blanketter - klicka p& Ménads-

péaverka genom att utdva rostritten, dr forsdlj-
ning av aktierna ett alternativ.«

sparande. Den kan ocksa bestallas fran
var kundtjanst pa telefon 08-5622 5222.

LANNEBO FONDER MEDVERKADE UNDER 2017 VID BOLAGSSTAMMOR | 66 BOLAG:

Addlife « Addnode « Addtech - Alimak - Bahnhof - Beijer AIma - Beijer Electronics - Beijer Ref - Bonava - Bravida - BTS - Bufab - Bulten -
Castellum - Christian Berner Tech Trade - Concentric - DGC One - Dometic - Duni - Elanders - Exel Composites - Fagerhult - F-Secure - Garo -
Hemfosa « HiQ International - HMS Networks « Holmen - Huhtaméki - Humana - Intrum - Kambi - Kindred - Lagercrantz - Lindab - Malmbergs
Elektriska - Mekonomen - Midsona - MTG - NCC - Nederman - Net Insight - NetEnt - New Wave - NGS Group - Nibe - NNIT - Nobia - Nolato -
Nordax Group « OEM International - RaySearch - Recipharm - Rejlers « RTX - Scandic Hotels - Skandiabanken - Sweco - Swedish Orphan Bio-
vitrum - Systemair - Tele 2 - Thule - Tomra Systems - Trelleborg - VBG - Ossur.

Bolagsstémman ar hogsta beslutande organ, da

ktiedgare har ratt att utova sitt inflytande och géra sin rést hord
ar att delta i bolagsstammor dér vi ar stora aktiedgare och vi réstar pa bolagsstammor i narmare 40 procent av vara innehav.

r huvudprincip
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Vad har gjort
Lannebo Fonder till
enav landets storsta
oberoende fondfor-
valtare”? Har berattar
grundarna Anders
Lannebo och Goran
Espelund omen 18
argammal och hogst
aktuell dvertygelse.

TEXT HENRIK HULDSCHINER
FOTO KARL NORDLUND

annebo Fonder har dnda

sedan grundandet ar 2000

varit synonymt med obe-

roende fondforvaltning

och djup kunskap om
bolagen. Att vdrldens borser numera i
allt storre utstrdckning préglas av in-
dex- och algoritmhandel, och allt farre
aktiekdp bygger pa fundamental analys,
gOr inte affdrsmodellen sémre funge-
rande.

»Tvértom. Det dr en gynnsam ut-
veckling for oss aktiva forvaltare som
letar efter de mest kdpvérda aktierna.
Indexkapitalet bryr sig ju inte om vér-
deringar eller vad det &r for bolag de
handlar. Da borde vér analys betala
sig dnnu béttre. Jag har aldrig varit sa
sdker som jag dr i dag pa fordelarna
med att vara en aktiv oberoende fond-
forvaltare«, sdger Anders Lannebo.

Anders Lannebo, i dag 73 ar, har
hunnit pensionera sig tva ganger, men
hans passion for aktier och fonder

LANNEBO MAGASIN 7



»Var investeringsfilosofi
skapar utrymme for krea-
tiva idéer. Forvaltarna har
fullt fortroende att gora
investeringar baserade
pa deras egna analyser.
Vi foljeringa index.«

ANDERS
LANNEBO

Karriar: Civilekonom Handels-
hégskolan 1967, analytiker
Kommerskollegium 1968, ana-
lytiker Custos AB 1968-1975,
aktiestrateg Sparbankernas
Bank 1975-1980, portfoljfor-
valtare Robur Kapitalférvalt-
ning 1980-1981, VD Robur
Kapitalforvaltning 1981-1999,
styrelseordférande Lannebo
Fonder 2000-2016.
Intressen: Elva barnbarn,
bocker (géarna historia och
biografier), hem och tradgard.
Utmarkelser: Anders blev

av Ronald Fagerfjall, i boken
Féretagsledarnas drhund-
rade, utnamnd till en av
1900-talets framsta entrepre-
norer for sitt arbete med att
under 17 &r bygga upp ett av
Sveriges storsta fondbolag.




brinner lika starkt som pa den tiden
han gick under epitetet »Mr Fond« i
affdrspressen. For tva dr sedan limnade
han &ver ordférandeklubban i Lanne-
bo Fonder till medgrundaren Géran
Espelund, som fram till dess hade varit
fondbolagets VD @nda sedan starten.

Manga minnen vicks till liv nédr
duon tréffas i Anders Lannebos hem
utanfor Stockholm.

»Det var faktiskt hir, runt Anders
koksbord, som vi forsta gangen pratade
om att dra i gang en egen fondverk-
samhetx, sdger Goran Espelund, i dag
56 ar.

Anders Lannebo var redan da en
legendar i fondbranschen. Under 20 dr
hade han byggt upp sparbanksrorelsens
fondverksambhet fran grunden till att
bli Sveriges stdrsta fondbolag, Robur.
Men 1999 hade han hoppat av och for-
tidspensionerat sig, 55 ar gammal.

»Det sista jag gjorde innan jag sluta-
de var att se till att Goran, som jag hade
jobbat néra de sista aren, eftertradde
mig som VD for Robur. Sedan kinde jag
mig firdig, jag hade inte en tanke pd att
starta eget. Jag satt i styrelsen for SSAB
och Swedish Match och ség framf6r mig
ett liv som styrelseproffs.«

MEN SA HANDE nigot ovéntat - Goran
Espelund fick sparken fran VD-posten
i Robur. Det fick Anders Lannebo att
tdnka om. Géran kom hem till honom
och de satt i kdket och spanade.

»D4d sdddes ett fré. Och sedan vixte
idén av egen kraft, precis som ett fro
gor. Bankernas alltmer indexnira aktie-
forvaltning gjorde att det fanns ut-
rymme for en ny aktdr, siger Anders
Lannebo.

De lockade 6ver nagra av de bésta
fondftrvaltarna fran Robur och kon-
kurrenten SEB och drog i gang verk-
samheten sommaren 2000. Tajm-
ningen var till synes perfekt — bérsen
rekylerade efter en mycket svag var och
PPM-systemet skulle precis lanseras.

»Vi var vil férberedda och fick
in tiotusentals kunder pa ett bride
genom PPM. Det gav oss en flygande
start, sager GOran Espelund.

Men det blev en kort smekmanad.
Rekylen stannade upp och flera ar av
fallande aktiekurser foljde.

»Det var tufft. Men bade ar 2000
och 2001, nér sa gott som alla an-
dra fonder visade minus, gick bade
var Sverige- och Smabolagsfond plus,
mycket tack vare att vi hade hallit oss
borta frdn Ericsson och andra 6verhet-
tade it-aktier. P4 sa sdtt hojde vi oss
direkt 6ver méngdenc, sdger Goran
Espelund.

OCH SA HAR DET fortsatt, i savil goda
som déliga tider.

»Nér Lannebo Smabolag, bolagets
flaggskeppsprodukt, lanserades hosten
2000 kostade en andel 10 kronor. Vid
arsskiftet 2017/2018 stod den i 93 kro-
nor. Da ingar inte utdelningar sa den
verkliga avkastningen &r dnnu béttre.
Med aterinvesterat kapital har sma-
bolagsfonden gett drygt 10 gdnger
pengarna for den som var med frdn
bdrjan. Det dr 360 procentenheter
béttre dn fondens jamforelseindex,
och ett utmérkt exempel pd vad dkta
aktiv forvaltning kan ge for utfall,
sdger Goran Espelund.

I dag 4r Lannebo Fonder en av Sve-
riges storsta oberoende fondfdrvaltare
med cirka 71 miljarder kronor i forval-
tat kapital utslaget pa 16 fonder. Fem
grundare dr kvar som #gare, men det
dr bara ordféranden Goéran Espelund
och fondftrvaltaren Johan Lannebo,
Anders Lannebos son, som fortfarande
arbetar aktivt i bolaget. Men Lannebo
Fonder har visat sig vara en véloljad
maskin som rullar pa dven nér grun-
darna har stigit at sidan.

»Generationsskiftet dr redan sa
gott som avklarat. Vi har en tydlig
metodik dir vi slussar in nya talanger
som jobbar parallellt med rutinerade

BAKOM KULISSERNA

»Bankernas
alltmer indexndra
aktieforvaltning
gjorde att det fanns
utrymme for en ny
aktir.«

forvaltare. Ta fonden Lannebo Sma-
bolag, som var medgrundare Peter
Ronstrém drev sd framgédngsrikt dnda
fram till 2011. Den har fortsatt att sta
ut som en enastdende vinnare sedan
Johan Stahl ensam tog 6ver. Att model-
len fungerar visar ocksa var europeiska
smabolagsfond, som vi drog i gang
hdsten 2016 och som har visat upp ett
extremt bra resultat och redan attra-
herat 6ver 4 miljarder kronor i kapital«,
sdger Goran Espelund.

»Efter 17 &r finns det en inbyggd
Lannebokultur som &r oberoende av
oss grundarex, siger Anders Lannebo.

LANNEBO HAR ANDA sedan starten sett
det som sin huvuduppgift att utgdra
ett alternativ till de indexkramande
fonderna som finns pa marknaden.

Det ér — som forhoppningsvis de flesta
fondsparare vet vid det hér laget - stor
skillnad pa fonder som utger sig for att
vara aktivt férvaltade och fonder som
verkligen 4r det.

»Vi star for aktiv forvaltning i dess
rdtta bemirkelse. Vi véljer de aktier
som har bést avkastningspotential i
forhallande till den risk vi tar och vi
ser langsiktigt pd innehaven. De stora
bankernas fonder har historiskt haft in-
skridnkningar i sina placeringsmandat,
dir de inte tillats ta risker, sa de har
haft vdldigt svart att na en avkastning
som &r bdttre dn index Over tid«, sdger
Goran Espelund.

LANNEBO MAGASIN 9



BAKOM KULISSERNA

INVESTERINGS-
FILOSOFI

Lannebo Fonders investeringsfilosofi
bygger pa féljande sex hdrnpelare:

1. Langsiktiga investeringar - ingen
kortsiktig trading.

2. Fokus pa bolagen.

3. Fokus pa risk.

4. Investerar bara i bolag vi forstar.

5. Noggrann bedémning av féretags-
ledningen.

6. Aktiv forvaltning, det vill séga

varje investeringsbeslut grundar sig pa
forvaltarens egen bedémning av bolaget
och dess aktie.

1O LANNEBO MAGASIN

»Bara for att det dr en robot sa Dlir det inte
intelligenta beslut. Datorer bryr sig inte
om zum]cmw och vad det dr for Z)()Za(f«

»Det var forst for ett par ar sedan
som bankernas dolda indexforvaltning
borjade uppmérksammas i medierna i
storre skala. Nir vi startade hade stor-
bankerna 9o procent av fondmarkna-
den. I dag dr andelen nere pa 60 pro-
cent. Sa vi har kommit en bit, men
fortfarande viljer miljontals svenskar
bankernas egna fonder sd det finns
mycket kvar att gdra, siger Anders
Lannebo.

ATT BANKERNA AGERAR som de gor dr
inte s& konstigt enligt Anders Lannebo.

»En storbank far inte s manga nya
kunder om deras fond lyckas prestera
nagra procentenheter bittre dn index.
Diremot kan det bli negativa rubriker
om de hamnar bakom index. Ur ban-
kens perspektiv dr det dédrfor rationellt
att minimera risken for storre avvikel-
ser, siger Anders Lannebo.

For en oberoende fondftrvaltare
som Lannebo &r det ddremot helt
andra premisser som giller.

»FOr oss handlar det bara om en
sak: att prestera. Vi maste leverera
en bra avkastning, annars har vi inget
existensberdttigande«, sdger Goran
Espelund.

Av de existerande konkurrenterna
dr det Uppsalabaserade Didner &
Gerge som Lannebo Fonder kiinner
ndrmast samhorighet med.

»Didner & Gerge har ungefir
samma investeringsfilosofi som vi, de
sysslar liksom vi med dkta aktiv for-
valtning. De startade nagra dr fore oss
och i dag dr vi ungefir lika stora. Jag
har bra koll pa hur det gar fér dem och
de kollar sékert in oss lika mycket. Vi
sporrar och triggar varandra. Tillsam-
mans breddar vi marknadens, séger
Anders Lannebo.

I dessa dagar nér fenomen som
robotradgivare, Al-styrda aktieval och
automatiserad indexhandel 4r i ropet
lyfter Anders Lannebo upp ett varning-
ens finger.

»Bara for att det dr en robot sa
blir det inte intelligenta beslut. Dato-
rer bryr sig inte om vérdering och vad
det &r for bolag. Det dr skrimmande
nér alla fonder som &r knutna till stor-
bolagsindex helt plotsligt maste kopa
aktier i ett uppbldst férhoppningsbolag
som Fingerprint Cards, trots att ménga
med ritta kunde inse att aktien var
kraftigt 6vervirderad.«

Han menar att aktiva forvaltare som
Lannebo Fonder fyller en viktig sam-
héllsfunktion.

»Vi dr kapitalallokerare till svenska
foretag. De senaste tva aren har fler
dn 200 bolag noterats pa borsen och
andra marknadsplatser i Sverige. Det
skapar fantastiska mdjligheter for oss
att med genomtédnkta aktiekdp leverera
hog avkastning till vdra andelsédgare.
Men vér viktigaste roll 4r att se till att
rdtt bolag far pengarna, vilket skapar
langsiktig tillvixt for Sverige.«

FRAN SITT HEM fGljer Anders Lannebo
noga utvecklingen pa vérldens borser
och han har stenkoll pa vad som hén-
der pa marknaden. Men han lyfter ald-
rig luren for att ge koptips till Lanne-
bos aktieforvaltare.

»Nej, nej, det ddr skoter de bést sjdlva.
Vi har de bidsta forvaltarna och jag har
100 procents fortroende for dem.« a

All viirdeutveckling dr redovisad utan
hinsyn tagen till inflation. Mer fondfakta
och riskinformation finns pd sidorna 24-25
och pa lannebofonder.se



»Med &kta aktiv forvalt-
ning kommer forstas
perioder av samre avkast-
ning. D& har viiledningen
en avgorande roll genom
att visa foértroende for
férvaltaren. | stéllet for
ett varningsfinger, gervi
en klapp pa axeln. Vi har
lart oss att Iangsiktighet
I6nar sig och en duktig
férvaltare med ratt forut-
sattningar kommer alltid
leverera god avkastning.«

GORAN
ESPELUND

Titel: Arbetande styrelse-
ordférande i Lannebo Fonder.
Karriar: Civilekonom fran Lin-
kopings universitet, MBA vid
University of Maryland. Robur
Kapitalférvaltning 1987-2000,
Lannebo 2000-.

Familj: Fru och tva barn.
Gillar: Valskotta bolag med
tydligt fokus, duktig ledning
och engagerade dgare.
Ogillar: Svéranalyserade bolag
utan fardiga produkter, hogt
varderade bolag och bolag
med stor exponering mot
ravaror.



KARIN
'ARAI.DSSON
: Forvaltare.
rriar: Civilekonom-

examen fran Linkopings
universitet 2001. En av
de forsta anstallda pa
Lannebo Fonder 2001.
Personligt motto: Inte
snegla pa konkurrenter
utan gora det jag tror pa.
Inte gora saker s kom-
plicerade, vara nyfiken
och lita pa min intuition.

KATARINA
PONSBACH
CARLSSON

Titel: Forvaltare.
Karriar: Civilingenjor
Teknisk Fysik, KTH,
2003, Ohman Fond-
kommission 2003-2011,
Nordic Fixed Income
2011-2014. Forvaltare
Lannebo Fonder 2014~
Personligt motto: Ha
sunt fornuft, det ska
kénnas enkelt att fatta
investeringsbeslutet.
Handlar det om snérig
och komplicerade up
ldgg - avsta!



Réntesgoara
med av

astning

Aven vid minusranta gar det att skapa avkastning i rantefonder.
Karin Haraldsson och Katarina Ponsbach Carlsson reder ut begreppen.
TEXT JONAS MALMBORG roT0 PETER CEDERLING

tt aktier dr den inves-

teringsform som ofta

I6nar sig bast pa lang

sikt dr vdl dokumen-

terat. Men hur gor jag
som sparare med de pengar som jag
vill ha tillgang till inom en relativt kort
tidshorisont? Och finns det nagra alter-
nativ till aktier i dessa tider av minus-
rénta?

Vi fragade Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson, som for-
valtar de tre rdntefonderna Lannebo
High Yield Allocation, Lannebo Corpo-
rate Bond och Lannebo Likviditets-
fond.

»Det dr ju onekligen ett mérkligt
ldge ddr det kostar pengar att lana
ut till svenska staten. Men det finns
rantebdrande papper med bra avkast-
ning och rimlig risk«, sdger Katarina
Ponsbach Carlsson.

Lannebos tre rdntefonder investe-
rar i dag frimst i féretagsobligationer.
Marknaden f6r obligationer var tidigare
liten och relativt okdnd for privat-
sparare, men som en konsekvens av
kreditkrisen som foljde i sparen efter
Lehmankraschen har den vuxit stadigt
de tio senaste aren.

Nya EU-direktiv och lagar har nim-
ligen drivit bankerna att dra ned pa
sin utléning till foretag. I stillet sdker

foretagen delar av sin finansiering
pa finansmarknaden genom att ge ut
obligationer.

»Vi ser pa rdntefonderna som ett
bra komplement till aktiefonderna.
For den som inte vill investera allt pa
aktiemarknaden och som samtidigt dr
villig att ta lite hogre risk 4n bankkonto
och har lite ldngre placeringshorisont
dr det betydligt bdttre att placeraien
foretagsobligationsfond &n att ha sina
sparpengar pd ett konto utan rédntas,
sdger Karin Haraldsson.

Manga borsnoterade foretag ger
ut obligationer, men ocksé privatdgda
bolag som kan vara lite mindre kdnda
for allménheten. I de flesta fall listas
obligationen pa borsen och marknaden
for foretagsobligationer paminner om
aktiemarknaden. Men det finns ocksa
tydliga skillnader. Framfor allt ror sig
inte priset pa obligationen pa samma
sdtt som en aktie som kan variera
mycket i virde pa grund av markna-
dens forvintningar, exempelvis pa
arets vinst, utan hir dr det mer ldng-
siktighet som géller.

En annan viktig skillnad &r tids-
perspektivet - en aktie dr evig medan
en obligation har en bestdmd 16ptid da
lanet ska betalas tillbaka. Trots skill-
naderna har Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson samma

grundldggande forhallningssitt till
foretagsobligationer som till aktier.

»Vi viljer bort foretag med alltfor
hdog skuldsdttning och verksamheter
som vi inte begriper«, sdger Katarina
Ponsbach Carlsson.

Priset pa en aktie beror pa en rad
faktorer - framtida vinst, allméin risk-
aptit pa borsen och omvirldsfaktorer.
Obligationsmarknaden &r ddremot
betydligt mer trégrorlig och mindre
dramatisk.

»En forutséttning for att vi ska kopa
en viss obligation dr att vi ska kunna
dga den tills 16ptiden gar ut och fa
kupongréinta under tidenx, sdger Karin
Haraldsson.

Tumregeln dr ju hogre risk desto
hogre rénta. Helt riskfritt dr det emel-
lertid inte att investera i foretagsobli-
gationer. Foretagen som har tagit upp
obligationslanen kan komma att stélla
in betalningarna eller gé i konkurs. Hit-
tills har det aldrig intréffat i ndgon av
Lannebos rdntefonder.

»Vart absolut viktigaste jobb dr att
undvika att nagot gar fel«, sidger Karin
Haraldsson. a

LAS MER PA NiSTA SIDA

Lannebos tre rantefonder: Lannebo High
Yield Allocation, Lannebo Corporate
Bond och Lannebo Likviditetsfond.
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PLACERING

3x FONDVAL

Lannebos tre rantefonder investerar framst i foretagsobligationer med
rorlig ranta. Forvaltarna fokuserar darmed pé avkastning som skapas genom
kreditrisk, inte ranterisk. Graden av risk skiljer sig at mellan fonderna.

—

LANNEBO HIGH YIELD
ALLOCATION

Hogavkastande
foretagsobligationer

Lannebo High Yield Allocation ar
en aktivt forvaltad rantefond som
huvudsakligen investerari hg-
avkastande foretagsobligationer,
sa kallade high yield-obligationer,
utgivna av foretag med lagre kredit-
vardighet. Vi bygger en portfolj

av obligationer fran olika sektorer,
geografier och med olika riskprofil.
Varje investering utvarderas enskilt
och vi undviker bolag med for stora
projektrisker och investerar enbart
i bolag vars affarsmodell vi forstar
och tror pa langsiktigt.

For vem: For dig som kan tanka
dig att ta nagot hogre risk inom
foretagsobligationer och som vill
ha en val diversifierad portfolj av
nordiska hogavkastande foretags-
obligationer.

Vardeutveckling 2017:

51%

Viardeutveckling fran start
(2015-01-30):

13,2 %

Minsta investeringsbelopp:
100 kronor.

Riskklass:

3av7

Forvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.

LANNEBO CORPORATE
BOND

Alternativ till traditionellt
rantesparande

Lannebo Corporate Bond aren
aktivt forvaltad réntefond som
huvudsakligen investerar i fore-
tagsobligationer utgivna av féretag
i Norden med tonvikt pa Sverige
och med starka balansrakningar.
Vibygger en vél sammansatt fond
av féretagsobligationer fran olika
sektorer, geografier och med olika
riskprofil. Malsattningen ar att fon-
den ska generera en stabil avkast-
ning over tid.

Forvem: En féretagsobligations-
fond ar ett alternativ till traditionellt
rantesparande och riktar sig till dig
som vill ta lite mer risk an det tradi-
tionella rantesparandet men inte vill
investera i aktiemarknaden.
Vardeutveckling 2017:

34%

Virdeutveckling fran start
(2012-09-10):

172 %

Minsta investeringsbelopp:

100 kronor.

Riskklass:

2av7.

Forvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.

LANNEBO
LIKVIDITETSFOND

Konkurrenskraftig avkastning

Lannebo Likviditetsfond investerar
i svenska rantebarande vardepap-
per framst utgivna av féretag, men
kan aven placerairantebarande
vardepapper utgivna av stat eller
kommun samt i penningmarknads-
instrument, alla med hog kreditvar-
dighet. Viinvesterar enbart i rante-
barande vardepapper som vi ar val
fértrogna med. Malsattningen ar att
fonden till en lag risk ska generera
en konkurrenskraftig avkastning
over tid. Portfoljens genomsnittliga
|6ptid far maximalt uppga till tva ar.

For vem: Ska du anvanda pengarna
snart men inte vill att de star pa
bankkontot fram till dess - da ar
Lannebo Likviditetsfond ett alter-
nativ for dig.

Vardeutveckling 2017:

0,7%

Virdeutveckling fran start
(2001-11-12):

42,2 %

Minsta investeringsbelopp:

100 kronor.

Riskklass:

Tlav7/

Forvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.

Uppgifter om vivdetillvixt dr redovisade utan hansyn till inflation. Samtliga siffror dr per 2017-12-31. Lis mer om fondernas

utveckling pa sidorna 24-25 och pa lannebofonder.se. Dér finns ocksd riskinformation.
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JOHAN
STAHL

Titel: Forvaltare.
Karriér: Carnegie
Research 1994-2002,
Forvaltare Carnegie
Asset Management
2002-2007, Forvaltare
Lannebo Fonder 2007~

UPPD

FREDRIK
SILFVER

Titel: Riskhanterings-
ansvarig.

Karridr: NASDAQ OMX
2002-2011. Lannebo
Fonder2011-.

RAG:

HANTERA RISK

Stresstest. Kvantitativa
modeller. Och sunt
fornuft. Har beskriver
Johan Stéhl och Fredrik
Silfver olika perspektiv
pa riskanalys.

TEXT JONAS MALMBORG
FOTO PETER CEDERLING

Risk dr ofrdnkomligt i alla typer av
kapitalforvaltning. Bdde som ord och
som realitet. Vdrdet p4 aktier — liksom
andra tillgdngsslag som réntepapper
och valutor - ror sig upp och ner och
gar sdllan att prognostisera.

»Som fondforvaltare dr mitt jobb
att ta en risk. Men det ska vara en
kalkylerad risk«, siger Johan Stahl.

Lannebos forhallningssétt till finan-
siell risk kan sammanfattas: sunt for-
nuft. De olika fondernas riskprofiler
och placeringsstrategier skiljer sig
alla at, men det finns flera roda tradar
som gar genom samtliga fonder. Att
enbart investera i aktier och obligatio-
ner dér respektive forvaltare forstér sig
pa bolaget dr en. Att fokusera pa ned-
sidan, alltsa hur mycket en aktie eller
obligation kan gé ned, i stillet for pa
uppsidan, alltsa hur mycket virdet kan
ga upp, dr en annan.

ANALYS

I forvaltning dr det viktigt att und-
vika stora virdeminskningar, sd kallade
minor. Over tid har det varit lika vik-
tigt som att hitta aktier med god kurs-
utveckling. FOr att ta igen en virde-
minskning pa 50 procent krévs en
virdedkning pa 100 procent.

»Ndr jag analyserar risken i de olika
fonderna utgar jag fran nivéerna for
de relevanta typer av risker respektive
fond dr exponerad mot«, siger Fredrik
Silfver.

Hans jobb gar i korthet ut pa att
kontrollera férvaltarnas investeringar.
I praktiken innebdr det att han dels
foljer upp krav pa riskspridning men
dven grad av aktiv forvaltning, dels
analyserar de olika fonderna med
hjdlp av kvantitativa modeller. Han
simulerar utvecklingen med hjélp av sd
kallade stresstester av olika scenarier i
fonderna. Vad hinder med fonden om
det sker stora uttag av kapital? Hur pa-
verkas det forvaltade kapitalet av en
hogre volatilitet pd aktiemarknaderna
eller en stigande kreditrisk? Dessutom
maste han godkdnna alla nyinveste-
ringar som forvaltarna av Lannebos 16
fonder planerar att genomfora.

»Varje fondforvaltare har ju en
egen riskmedvetenhet och fokuserar
pa riskerna i de bolag som fonden
investerar i. Fredrik fungerar som en
kontrollinstans och gor sina analyser
utifran ett annat perspektiv dn det vi
anvinder och tittar pa kvantitativa ris-
ker«, sdger Johan Stahl.

Fredrik Silfver for en 16pande dialog
med forvaltarna om fondernas olika
exponeringar och investeringar.

»Nér en ansdkan om nyinvestering
kommer till mig dr den vil 6vervigd,
forvaltarna har en hog riskmedveten-
het. Samtidigt 4r det av yttersta vikt
att jag i alla lagen arbetar oberoende
av férvaltningen och alla beslut tar jag
sjalvstdndigt«, sdger Fredrik.

Han far medhall av Johan, som pa-
pekar att det dr andra ménniskors pri-
vata pengar Lannebo har i uppdrag att
forvalta. I likhet med sina kollegor pa
Lannebo har han en ytterst restriktiv
instdllning till det hdr med risk:

»FOr att skapa avkastning maste vi
forvaltare ta en risk, men det maste
vara en risk som gar att Sverblicka.« a
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PSYKOLOGI

Hitta din
cgen vag

Undvik att folja flocken och satsa langsiktigt.

Professor Henry Montgomery har receptet
pa hur vi ska téanka runt investeringar.
TEXT MATS ALMEGARD ILLUSTRATION VALERO DOVAL

arfor dr vi ofta sd irrationella
ndr det kommer till vér privat-
ekonomi?

Fragan dr hyperaktuell, inte
minst sedan Richard H. Thaler
tilldelades Sveriges Riksbanks pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne.

Richard H. Thaler bygger hela sin forskning
runt beteendeekonomi och hur det kommer sig
att vi faller for kortsiktiga 16sningar och frestel-
ser, trots att vi borde veta bittre.

Hir i Sverige har professor emeritus Henry
Montgomery ldnge intresserat sig for de men-
tala processer och strukturer som kan relateras
till ménniskors virderingar, bedémningar och
beslut. Ett av tillimpningsomrddena har varit
just ekonomi.

Henry Montgomery har foljt och inspirerats
av Richard H. Thaler, men ocksa blivit citerad i
en av Nobelpristagarens skrifter.

»Det dr mycket roligt att han har fatt eko-
nomipriset for sin forskning. Det bidrar till att
gora ett begrepp som beteendeekonomi mer
kint, dven om han inte &r den forste psykolo-
giskt inriktade ekonom som har fatt priset,
sdger Henry Montgomery.

Han har i sin forskning inriktat sig pa fragor
som ror hur vi fattar beslut och hur vi gor eko-
nomiska bedémningar.

»Nationalekonomins rationella médnniska
stdmmer inte 6verens med hur médnniskor fun-
gerar i sin vardag. Vi gor inte hela tiden det som
dr bist for oss och vanliga sparares beslut styrs
av en rad olika faktorer som knappast kan be-

]6 LANNEBO MAGASIN

tecknas som rationella. Forskare inom kognitiv
psykologi har presenterat beldgg for att méin-
niskor vixlar mellan tva sitt att tinka som de
har kallat System 1 och System 2.«

System 1 beskriver ett snabbt, kiinslobaserat
tdnkande, medan System 2 representerar ett
langsamt, reflektivt och analyserande férhall-
ningssétt. Vi privatsparare tenderar att agera
enligt System 1. Det gor att vi ofta ser till det
kortare perspektivet. Vi vill ha snabba vinster,
dven om det skulle ha varit bra for oss att vénta.

»Vill du ha 500 kronor i dag eller 525 om ett
halvar? De flesta véljer 500 kronor i dag, trots
att det inte dr det mest rationella.«

Minniskan &r en social varelse och det gor
att vi ofta f6ljer flocken, ndgot som historiskt
har bidragit till att forvirra ekonomiska kriser.

»Ndr alla tror att alla andra tror samma sak
blir det verkligt for alla. Men mitt rad &r alltid
att man ska sova pa saken. Marknaden kanske
ser ut att vara pa vig neddt, men &r den verk-
ligen det? Ténk efter och se till helheten!«

Att framtiden dr osdker dr nagot vi minni-
skor inte beaktar i tillrdckligt hog grad enligt
Henry Montgomery:

»Ekonomen Nassim Taleb har visat hur eko-
nomisk utveckling styrs av ovintade héndelser
som han kallar for »svarta svanar«. Vi vet ingen-
ting om morgondagen, dédrfor giller det att ha
en buffert som gor att vi klarar av ovintade
svingningar.«

Ett annat vanligt fel som aktie- och fond-
sparare gor dr att de forsoker ta igen forluster,
vilket gor att de tar storre risker.

»En forlust svider alltid mer @n en vinst. Far
du 1 ooo kronor kénns det inte lika mycket som
om du forlorar 1 ooo kronor. Det &r ett vanligt
investerarmisstag. Undvik det genom att sluta
forsoka ta igen forluster - se framat i stéllet!«

Onddigt risktagande behdver heller inte ha
med en tidigare forlust att gora. Risker uppstar
nér en person kdnner sig alltfor siker pé sin
sak. Aterigen uppmanar Henry Montgomery till
eftertanke:

»Studier visar att 100 procent skattad séker-
het i sjdlva verket svarar mot att det dr 8o pro-
cents chans att det dr rdtt. Att stdndigt pAminna
sig om det gor att man blir mindre riskbenigen
och i stillet kan inta ett mer holistiskt sétt att
tdnka. Lyssna till fler &n en expert och bilda dig
en helhetsuppfattning!« a



Farliga frestelser ...
Varfér har vi sa svart att
tanka langsiktigt runt
investeringar? Richard
H.Thaler belénades
2017 med Nobelpriset
for sin forskning.
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KONJUNKTUR

»lag ritknar med att fokus
kommer att skifta under 2018
och att andra typer av bolag
kommer dra at sig intresset,
exempelvis banker«

PETER |,
LAGERLOF




Global
framtidstro

Trots flera starka ariryggen ser
utsikterna fortsatt bra ut for den globala
ekonomin. Har ger Lannebos forvaltare
Peter Lagerlof sin syn pa 2018.

TEXT JOHAN WIDMARK FroTO0 EMIL FAGANDER

For férsta gangen sedan 2007 visar alla
de 45 storsta ekonomierna tillvaxt. Hur
uthalligt &r det och vad tror du om den
globala konjunkturen?

»Konjunkturen forbdttrades ordent-
ligt under 2017 och utsikterna for 2018
ser bra ut. Alla stora ekonomier drar at
samma hall och centralbankerna fort-
sétter att elda pa med laga réntor. Det
dr framfor allt investeringsaktiviteten
som har tagit bittre fart efter ménga dr
av svag utveckling.«

Det har skrivits en del om det, men
vilken betydelse har egentligen utndm-
ningen av ny centralbankschef i USA?

»Det dr helt neutralt for marknaden.
Den nye chefen Jerome Powell verkar
inte ha nagon annan agenda &n den av-
gaende chefen Janet Yellen. Han har
dessutom varit en del av Feds rénte-
kommitté under manga ar och dér ros-
tat pa samma sitt som Janet Yellen.«
Kl ar rekordoptimistiskt, Europa verkar
vara pa vig att ta 6ver fran USA som till-
viaxtmotor. Hur mar ekonomin i Europa
egentligen?

»Den 4r dntligen pa bittringsvigen
och har vuxit snabbare @n ekonomin i
USA tva ar i rad. Samtliga stora euro-
peiska ekonomier visar tillvéxt. Till
och med i Grekland rapporterar man
en stigande BNP efter flera tuffa ar.

Déremot tror jag inte att man ska se
Europa som en tillvéixtmotor. USA har
betydligt snabbare befolkningstillvaxt
dn Europa, vilket dr en klar fordel.«
Hur dversatter man allt det hér till den
svenska konjunkturen?

»Det ser fortsatt bra ut, men jag
tycker att man ska rdkna med ndgot
ldgre tillvixt 2018. Sverige har ju haft
hogkonjunktur under 1dng tid, inte
minst padrivet av en stark privat kon-
sumtion och stora bygginvesteringar.
De delarna av ekonomin ser ut att kylas
av nagot framover.«

Vad innebir det for den svenska aktie-
marknaden?

»Aktiemarknaden &r en kamp mel-
lan bra konjunktur och ldga rantor pa
den ena sidan. P4 den andra sidan har
vi hoga aktievdrderingar och en stor
politisk osdkerhet. Jag tycker dessutom
att man ska ha respekt for att bérsen
har gatt bra under mycket lang tid. Sa
jag dr nagot forsiktig i dagslidget dven
om det alltid gar att hitta kdpvirda
aktier.«

Inte minst i USA har bérserna gatt
starkt. Hur ser vérderingarna ut?

»Borskurserna har gatt upp mer 4n
bolagens vinster under en ganska lang
tid sa vérderingarna dr klart hogre &n
det historiska snittet. Det dr dock

langt ifrdn >bubbelnivaerna« som vi sag
under it-haussen runt millennieskiftet.«
Vilka tror du blir de viktigaste investe-
ringstrenderna pa marknaden 2018?

»Nu har vi haft ett ar med konjunk-
turoptimism och kraftiga kursupp-
gangar i cykliska, det vill sdga konjunk-
turkénsliga, bolag. Jag riknar med att
fokus kommer att skifta under 2018
och att andra typer av bolag kommer
dra at sig intresset. Dit hér exempelvis
banker. Dir bedomer vi att vinsterna
borde kunna véixa med nédgra procent
och i de flesta fall har bankerna ocksd
en mycket hog direktavkastning.«

Det skakar en hel del pa den svenska
fastighetsmarknaden nu, hur ser du pa
den svenska bostadsmarknaden?

»Jag dr inte orolig for ndgon storre
dramatik sd ldnge som réintan fort-
sdtter att vara extremt 14g. Det finns
dock ingen naturlag som séger att
bostadspriser alltid ska stiga. Sa givet
den starka prisutveckling vi har haft
de senaste aren, kdnns det rimligt med
en period av nagot sjunkande priser.
Det skulle ju inte vara nagot konstigt
med det.«

Nagra sirskilda omraden eller bran-
scher som du tycker att man bér se upp
med? Var ser du de stérsta hoten?

»De storsta hoten dr ofta de man
inte kdnner till. Jag tycker dock att de
politiska riskerna ér ovanligt hoga med
bland annat en oberdknelig president
i USA. Men det satte inget avtryck i
aktiemarknaden under 2017 sa hittills
har oron varit obefogad. Men det kan
ju dndras under 2018. Annars tror jag
generellt att man ska vara forsiktig
med hogt virderade bolag.« a

LANNEBO MAGASIN 19



SPECIAL

n arbetar

vixfond.
fden som »en

krockkudde«.

20 LANNEBO MAGASIN




KOM

MALIN

For forvaltaren Charlotta Faxen ar
utmaningen att hitta den precis ratta

blandningen mellan aktier och rantor.
TEXT JONAS MALMBORG FOoTO KARL NORDLUND

harlotta Faxén dr en sddan
som hédrdbevakar nyhets-
flédet och borsen. Hennes
jobb som forvaltare av
Lannebo Mixfond handlar
om att bilda sig en helhetsuppfattning
om marknaden och samtidigt analysera
och félja utvalda bolag och aktier.

»Tillsammans med Peter Lagerlof
plockar jag attraktivt virderade aktier
och kombinerar dem med placeringar
i rdntebdrande virdepapperx, sidger
Charlotta Faxén och fortsitter:

»Fonden passar dem som vill ha
hjédlp med savil aktieval som fordelning
mellan olika tillgdngsslag. Vi skoter
béade placeringarna och allokeringen at
dem.«

Hon beskriver Lannebo Mixfond
som en aktieportfolj utrustad med en
krockkudde av rdntebédrande papper -
ibland storre, ibland mindre, beroende

CHARLOTTA
FAXEN

Titel: Forvaltare.

Gor: Forvaltar Lannebo Mixfond och
Lannebo Sverige Flexibel.

Karriar: Har varit pa Lannebo Fonder i atta
ar. Innan dess nio ar pa Carnegie.
Drivkraft: Att hitta intressanta och hallbara
bolag att investera i langsiktigt, och att
andelsdgarna ska kénna sig trygga i sitt
sparande.

pa forvaltarnas syn pa bérsen. Fonden
har mandat att placera hela kapitalet i
antingen aktier eller rdntebdrande pap-
per, men det har aldrig skett under de
atta ar som hon har forvaltat fonden.
Den hdogsta aktieandelen har varit 8o
procent, den lidgsta

RIKTA
SINATION

rintebdrande dr den centrala avvég-
ningen i Mixfondens forvaltning. Nér
detta dr bestdmt sdtter sig Charlotta
Faxén och kollegan Peter Lagerlof ned
och viljer vilka aktier respektive fore-
tagsobligationer de ska investera i.

De gar pa djupet - ldser rapporter
och triffar bolagen. Det dr ett digert
jobb och de foljer samma process som
préglar forvaltningen av Lannebos
samtliga fonder. Bolagen ska vara vél-
skotta, med bra produkter och tjdnster,
kompetent ledning och tydliga dgare.

Foretag som &r

40 procent. »Ln oblioation Gy e ienstrategi-
Just nu har . C dndring dér for-
Charlotta Faxén en et f(,)] el 12S / an ()()/ / utsittningarna
forsiktig instéllning 797 7 . Son iy dndras snabbt, dir
till Stockholms- ¢ [b [//d} _( Ut /(NZCZ ut branschomvand-
borsen. Aktie- / €T ]L(\Td 71 // [ ) 0/ (7((7 Som ling pagér eller
andelen ligger pd el A Aoare 1 de som visar pd
45 procent efter- UL oChSa ar dbdl €1.« inbromsad forsélj-
som vérderingarna ning dr forvaltarna

dr hoga. Samtidigt medger hon att

andelen rintebédrande troligen skulle ha
varit dnnu hogre om det inte vore for att
marknadsréntorna dr exceptionellt laga.

Valet av féretagsobligationer styrs
av en tydlig och strukturerad process.
Forvaltarna viljer aktivt investering
baserat pa en grundlig analys av hela
bolaget. Inte sdllan investerar fonden i
bade aktier och obligationer i samma
bolag. Tva exempel pa detta ér fastig-
hetsbolaget Castellum och byggkoncer-
nen Skanska.

»En obligation &r ett foretagslan
och vi gillar att 1ana ut pengar till bolag
som vi ocksa dr dgare i. Vi kan bolagen
och kdnner deras omvirld.«

Fordelningen mellan aktier och

mycket forsiktigt instéllda till.

»Vart yttersta fokus dr fondens av-
kastning &ver tid och dess riskmatt, vi
spiller ingen tid pa att snegla pa kon-
kurrenter eller stirra oss blinda pa jim-
forelseindex«, sdger Charlotta Faxén.

Liget pa den svenska kapitalmark-
naden dr onekligen speciellt och har
varit sd under en tid. Riksbankens
styrrinta ligger pd minus samtidigt
som bdrsen &r historiskt hogt virderad.
Men det finns alltid képvdrda aktier
och obligationer. Det giller bara att
vilja ritt och blanda ddrefter. a

Liis mer om Lannebo Mixfond pd sidorna
24-25 och pa lannebofonder.se. Dir finns
ocksa riskinformation.
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FOND I FOKUS

VARD

NGSDRIV
-ORVALTARSTIL

Hur bedomer man det Idngsiktiga vardet i ett bolag? Har berattar
forvaltarna Martin Wallin och Robin Pettersson om sin metod och
hur de arbetar med fonden Lannebo Sverige Plus.
TEXT JOHAN WIDMARK FoTO PETER CEDERLING

Varderingsdriven
metodik

Utgdngspunkten i fonden dr
att ha vad forvaltarna kallar
en normaliserad ansats till
vdrderingen av bolag. Genom
en god kunskap om histori-
ken och en egen asikt om
framtiden forsdker de bedd-
ma det langsiktiga vdrdet av
ett bolag.

Nér vdrdet avviker fran
priset pa boérsen agerar de pa
kop- eller sdljsidan om moj-
ligheten till god avkastning
motsvarar risken. »Det dr
viktigt att det finns aktdrer
som har faktiska asikter om
vad foretag pa borsen dr vir-
da. I dag styrs alltmer pengar
mekaniskt och genom index-
forvaltning. A andra sidan
medfor det méjligheter for
oss som aktiva forvaltare«,
sdger Martin.

Ett av de senaste tillskot-
ten till portféljen dr Telia,
som nu backar ur sina pro-
blemtyngda innehav utanfor
Norden och Baltikum samt
tagit ner nettoskulden. Med
en direktavkastning pa 6ver
5 procent och ett pagaende
besparingsprogram ser for-
valtarna ett undervérderat
bolag i ett marknadsklimat
ddr manga cykliska, det vill
sidga konjunkturkénsliga
bolag, dr i fokus.
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’) Arbetar nara
«d ett fatal bolag

Strategin i férvaltningen
grundar sig pd en gedigen
féretagsanalys och vdrdein-
riktad aktieanalys. I Lanne-
bo Sverige Plus &r portfoljen
koncentrerad till cirka 30
bolag. Fokus pa ett mindre
antal bolag ger mdojlighet
till en djupare kunskap om
foretagen och béttre méj-
lighet att 6ver tid fatta fler
korrekta beslut.

»Vi har en lista pa cirka
50 bolag som vi foljer extra
noggrant och kontinuerligt
férdjupar vara kunskaper
om. Det gor att vi kénner
oss tryggare i vad vi tror det
langsiktigt riktiga vdrdet &dr
och ddrmed tydligare kan
uppmérksamma mdjligheter
till bra investeringar«, sdger
Robin.

Bolagsbesdk dr en del
av duons vardag. Genom
Lannebo Fonder har de ett
upparbetat nitverk som ger
tillgang till foretagsledning-
ar. Exempelvis tréffade de
nyligen flera omradeschefer
pa SCA i Sundsvall fér genom-
gang av strategin, dér den
nya informationen dven
kunde tilldimpas pa andra
liknande bérsbolag.

Sjalvstandig
«J uppfattning

»Aven om vi frimst foku-
serar pa véra egna asikter
ldgger vi en del tid pa att
utvdrdera vad resten av
marknaden tycker, alltsa
forsta hur forvintningarna
ligger«, sdger Robin.

»Ta exempelvis Tele2, en
vara bésta investeringar i 4r.
Dir tyckte jag marknaden
var alldeles for negativ i slu-
tet av forra aret. Bolaget har
utvecklats vl senaste aret,
men det underliggande vér-
det har inte foréndrats sa
mycket. Den stora fordnd-
ringen dr marknadens syn
pa bolaget, och ett ar senare
ir Tele2-aktien upp drygt 50
procent, sa det blev en rik-
tigt bra investering, séger
Martin.

Fonden dr sdllan 6ver-
viktad i de bolagen som har
marknadens fokus. Nér in-
tresset dr som storst brukar
det sammanfalla med att
foretagsledningen dr som
mest positiv vilket brukar
ge en hog véirdering av
vinsterna. Historiskt har
det varit svart att gora bra
investeringar i dessa ldgen,
da riskerna Gverstiger av-
kastningspotentialen, menar
férvaltarna.

M Ordentligt med
=" tédlamod

Eftersom fonden har mdjlig-
het att ta stora positioner i
enskilda bolag s& kommer
den att avvika frdn sitt jim-
forelseindex.

»Det dr oerhdrt viktigt
att ha djup forstdelse for de
investeringar vi gor, det ger
oss talamod och vi paverkas
mindre av bruset i markna-
den. Nir ndgot gar fel i en
placering kan vi med storre
sannolikhet forstd anled-
ningen och ddrefter fatta ett
mer rationellt beslutx, séger
Robin.

Historiskt har Lannebo
Sverige Plus utvecklats vil
och haft hogre avkastning
in sitt jamforelseindex. (se
sid 24-25 for fondfakta).
Forvaltarna menar dock
att tdlamod dr viktigt dven
som investerare i fonden.
En langsiktig investerings-
strategi dr grunden till god
avkastning men det kriver
att hela kedjan &r langsiktig,
fran fondspararen till for-
valtaren och bdrsbolaget.

»Uthallighet dr viktigt
men man maste vara 0d-
mjuk och kunna inse nér
man har fel. Historiskt har
vi haft mer ritt 4n fel, och
det arbetar vi for att fort-
sdtta meds, sdger Martin.



ROBIN
PETTERSSON

Titel: Nytilltradd for-
valtare, dessforinnan
analytiker.

Alder: 29.

Fond: Lannebo Sverige,
Sverige Plus och Lanne-
bo Utdelningsfond. gt )
Karriar: Civilekonom. - =
Pa Lannebo Fonder
sedan 2013. 5k - 7
Personligt motto: '
Langsiktighet och risk-
medvetenhet skapar
stora varden over tid.

\ MARTIN

- WALLIN

. Titel: Forvaltare.
Alder: 44:

".Fond: Lannebo Sverige,
Lannebo S_vérige Plus och
lannebo Utdelningsfond.
Karriar: Civilekonom.
Barnevik & Wallin Fond
AB 2006-2007, H. Lun-
dén Kapitalférvaltning
AB 2007-2008, DansKe - -
Capital AB2009-204,. - - *
Lannebo Fonder 2011-
Personligt motto: Véga
ténka sjalv och utmana
egna och andras asikter. " *

LANNEBO SVERIGE PLUS

Tillgangar under férvaltning: 6,5 miljarder kronor. Vardeutveckling i ar samt pa tre och fem ars sikt: 9,6 % (helaret 2017), 39,4 % samt 121,9 %.
Forvaltarstil: Varderingsdriven forvaltarstil med langsiktiga innehav som 6ver tid kan ge en god riskjusterad avkastning. Fondens mer flexibla place-
ringsbestammelser ger mojlighet att skapa extra avkastning utan att 6ka nettoexponeringen mot aktiemarknaden pa mellan 90 och 100 procent.

Samtliga siffror dr per den 31 december 2017. Mer fondfakta och viskinformation finns pa sidorna 24-25 och pa lannebofonder.se.
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INFO

Fondliget!

Har kan du se hur Lannebos fonder har utvecklats jamfort med respektive
jamforelseindex under olika tidsperioder. Mer detaljerade beskrivningar
av respektive fonds placeringsinriktning hittar du pa lannebofonder.se

LANNEBO CORPORATE BOND

LANNEBO EUROPA SMABOLAG

Aktivt forvaltad réntefond som
huvudsakligen investerari
nordiska foretagsobligationer.
Den genomsnittliga [6ptiden for
innehaven &rinormalfallet 3-5 ar.
Fonden far placera mer &n 35 pro-
cent avfondmedlen i obligationer
och andra skuldférbindelser som
givits ut eller garanterats aven
stat eller kommun i Norden.
Férvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.
Riskklass 2.

M Lannebo Corporate Bond

NASDAQ OMX Credit SEK
20—
172%
15—
10 -
8.2%
>73,4%
N
2017 3ar Fréan start 20120910

Aktivt forvaltad aktiefond som
investerar i sma och medelstora
bolagi Europa. De bolag som
fonden investerarifar ha ett
bérsvarde som uppgar till hogst
3 miljarder euro eller motsvarande
iannan valuta. Upp till 10 % av
tillgdngarna far placeras i bolag
med sate i Europa utan att de &r
borsnoterade i Europa och/eller
utan begrénsning till storleken av
bolagens borsvarde.

Férvaltare: Carsten Dehn och
Ulrik Ellesgaard. Riskklass 5.

M Lannebo Europa Smabolag
MSCI Europe Small Cap Index

07 274%

24,7%

2017 Fran start 20161017

LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION

LANNEBO KOMPLETT

Aktivt férvaltad rantefond som
huvudsakligen investerarihog-
avkastande foretagsobligationer
framst i Norden. Den genom-
snittliga [dptiden forinnehaven
arinormalfallet 3-5 ar. Fonden
far placera mer én 35 procent
avfondmedlen i obligationer
och andra skuldférbindelser
som givits ut eller garanterats av
en stat eller kommun i Norden.
Forvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.
Riskklass 3.

M Lannebo High Yield Allocation

15—
13,2%

12-

6= 5,1%

2017 Fran start 20150130

Aktivt forvaltad fondandels-
fond som placerari ett urval av
Lannebo Fonders aktie- och
rantefonder. Férdelningen
mellan aktie- och réntefonder
och ett aktivt urval av fonder
inom respektive kategori ska
mojliggora en balanserad riskniva
som understiger risknivan for
aktiemarknaden som helhet och
samtidigt overstiger risknivan for
rantemarknaden som helhet.
Forvaltare: Peter Lagerlof och
Karin Haraldsson. Riskklass 4.

M Lannebo Komplett
Mixindex (60% Nasdaqg OMX
Credit SEK Index, 20% SIXPRX,
20% MSCI AC World Index)

44,2%

40—
30- 274%
20—
10 5%
[

0
2017 3ar Frén start 20140317

LANNEBO LIKVIDITETSFOND

LANNEBO MIXFOND

Aktivt forvaltad kort réntefond
som investerar i svenska rante-
bérande vérdepapper med en
genomsnittlig 16ptid pa 0-2 ar.
Fonden fér placera mer an 35
procent avfondmedlen i obliga-
tioner och andra skuldférbindel-
ser som givits ut eller garanterats
av en stat eller kommun i Sverige.
Forvaltare: Karin Haraldsson och
Katarina Ponsbach Carlsson.
Riskklass 1.

24 LANNEBO MAGASIN

M Lannebo Likviditetsfond
OMRX Statsskuldvaxelindex

oo 5,8%

14%

2017 3ar 5ar

Aktivt férvaltad blandfond

som investerar i aktier och
rantebarande vardepapper,
framst i Sverige. Fonden kan
investera upp till 100 procent

i aktier men kan dven ga ur
aktiemarknaden helt. Fonden
far placera mer an 35 procent
av fondmedlen i obligationer
och andra skuldférbindelser
som givits ut eller garanterats av
en stat eller kommun i Norden.
Forvaltare: Charlotta Faxén och
Peter Lagerlof. Riskklass 4.

M Lannebo Mixfond
Mixindex (50% SIXPRX, 50%

Nasdagq OMX Credit SEK.
80—
70—

61,6%

60—
50—
40—
30— 27.0%
20—
10- 6,6%
.

2017 3ar 58r



LANNEBO SMABOLAG LANNEBO SVERIGE
Aktivt forvaltad aktiefond som H Lannebo Smabolag Aktivt forvaltad aktiefond som B Lannebo Sverige
investerari sma och medelstora Carnegie Small Cap Return Index investerar pa den svenska SIXPRX
bolag i Norden med tonvikt pa aktiemarknaden.
Sverige. De bolag som fonden N Forvaltare: Robin Pettersson _
. g L 200 186,9% ) . 20
investerarifar ha ett borsvarde och Martin Wallin. 1016%
som uppgar till hogst 1 procent Riskklass 5. 100 -
av den svenska aktiemark- ED= . oo
nadens totala bérsvérde vid >>La7ZgSZ/CfZg]7€f och 80~
investeringstillfallet. 00~ riskmedvetenhet skapar -
Forvaltare: Hjalmar Ek och stora Z]a]/‘den 02}67/' Z-Z' «
Johan Stahl. Riskklass 5. oL.8% 40~ 34,6%
50— - Robin Pettersson
132% g1
Cr— , .
2017 3ar 2017 3ar 5ar
LANNEBO SVERIGE PLUS = =
Aktivt forvaltad aktiefond som B Lannebo Sverige Plus M
huvudsakligen investerar pa den SIXPRX KOMMEN:"‘R
svenska aktiemarknaden. Fonden 50— Martin Oq\/|5‘tl \VAD) ;
farinvestera upp till 10 procent i (
aktiemarknader utanfér Sverige o 2% »Under heldret 2017 levererade samt-
samt har méjligheten att blanka liga fonder positiv avkastning. Vi gér, som ’
aktier som forvaltaren tror kom- 00— o o o o -
} : alltid, vart yttersta for att fortsatta leverera
mer ha en negativ kursutveckling. .. . .
Frveltae: Relsin Peticissen e oo goda forvaltningsresultat genom aktiv forvalt-
Martin Wallin. Riskklass 5. 39.4% ning och med fokus pa langsiktighet och risk-
x = medvetenhet. Tveka inte att kontakta oss om du
»Vidga tank sjily och utmana. 2:0% har frdgor kring fonderna och forvaltningen
o . e «
egna och andras dsikter.« o . 9 9 J
- Martin Wallin v s
LANNEBO VISION LANNEBO SMABOLAG SELECT
Aktivt forvaltad aktiefond som M Lannebo Vision Aktivt forvaltad aktiefond som M Lannebo Smébolag Select
investerar i tillvaxtbranscher globalt MSCIWORLD IT (SEK) investerar i sma och medelstora Carnegie Small Cap Return Index
men med tonvikt pa USA. Aktuella bolag i Norden med tonvikt pa
branscher fér fonden attinvesterai 250 - Sverige. De bolag som fonden 200
ar bland andra teknologi, telekom, e investerar i far ha ett borsvarde i
halsa, internet och media. 200~ som uppgar till hégst 1 procent
Forvaltare: Claes Murander. av den svenska aktiemarknadens 180
Riskklass 5. 150 - totala borsvérde vid investerings-
o T tillfallet. Fonden &r en special- 100 —
?Eﬁ bozlag‘* virder ng 100 - fond vilket bland annat innebar
Gr en viktig parameter 65,6% den far koncentrera innehaven B2
—men viktigast dr dess s0- tillett mindre antal bolag anvad I
v tiniilio) 17,2% som géller fér en vanlig aktiefond. 10,1%
tillvaxtmapligheter« == om galler for 9 o
o Férvaltare: Hjalmar Ek och Mats o
- Claes Murander 2017 3ar 5ar 2017 3ar 54ar

Gustafsson. Riskklass 5.

LANNEBO SVERIGE FLEXIBEL

LANNEBO UTDELNINGSFOND

M Lannebo Sverige Flexibel
SIX Return Index

Aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar pa den
svenska aktiemarknaden men
ocksa i ovriga Norden. Fonden ar
en specialfond vilket bland annat
innebar en maojlighet att koncen-
trerainnehaven till ett mindre 60
antal bolag &n vad en traditionell 50—
aktiefond far och en mojlighet 40—
att placera upp till 25 procent o
irantebarande vardepapper.
Forvaltare: Charlotta Faxén T 114%
och Peter Lagerlof. Riskklass 5. 10*.
0

79.8%
80—

70—
44,4%

Bl

20

2017 ar Sedan 20130516

Aktivt forvaltad aktiefond som
huvudsakligen investerar pa den
svenska aktiemarknaden. Fonden
lamnar en arlig utdelning samt
utesluter branscherna tobak,
alkohol, vapen, spel och porno-
grafi. Fonden kan vara upp till 10
procent investerad i aktiemark-
nader utanfor Sverige. Lannebo
Utdelningsfond &r en specialfond
vilket bland annat innebar att
fonden far koncentrera innehaven
till ett mindre antal bolag.
Forvaltare: Robin Pettersson
och Martin Wallin. Riskklass 5.

M Lannebo Utdelningsfond
SIX Return Index

100 - 92,9%
80—
60—
40—
26,3%

20~

57%

o, N

2017 3ar 54r

Observeral! Historisk avkastning &r ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i en fond kan bade &ka och minska i viarde och det dr inte sikert att du far tillbaka hela det
insatta kapitalet. Aktiefonders vérde kan variera kraftigt pa grund av deras sammanséttning och de férvaltningsmetoder fondbolaget anvénder sig av. Fondsparande ska framst ses pa lang sikt.
Virekommenderar att du alltid tar del av respektive fonds informationsbroschyr och faktablad som finns pa lannebofonder.se



INFO

EFTERFRAGAD
SPARFORM
INOM KORT!

Nu kan aven fondbolag
erbjuda den skatteeffektiva
sparformen investerings-
sparkonto (ISK).

TEXT JOHAN WIDMARK

ISK har fordelar for langsiktigt sparande i
fonder. Skatten pa kontot dr lag jamfort med
traditionellt sparande, enskilda transaktioner
behdover inte deklareras och inlasningseffekter
undviks. Hittills har fondbolag inte haft rétt att
erbjuda ISK. Men fran 2018 dndras reglerna och
den som sparar direkt hos Lannebo kommer att
kunna gora det i form av ett ISK.

Sparformen lanseras pa Lannebo under for-
sta halvaret 2018. Redan nu kan du anmila ditt
intresse pa lannebofonder.se/isk.

Kontot kostar inget och skatten for 2018
motsvarar en skatt pa hela kapitalet pa under
0,5 procent (se hur skatten berdknas hir intill).

»Skattereglerna kring traditionella fond-
konton har ju ganska starka inldsningseffekter
som forhindrar exempelvis fondbyten. Om
man har velat skifta fran en aktiefond till en
rintefond om bdrsen gar ned sd har man varit
tvungen att betala 30 procent skatt pa vinsten.
Med ett ISK blir det inte sal«, sdger Marit

Bostrom, chef pa kund-
tjdnst pa Lannebo.

»Vill man fora 6ver
sina investeringar fran
ett fondkonto till ett
ISK hos oss sé behand-
las transaktionen som
en avyttring rent skatte-
massigt. Men for ett
langsiktigt sparande s
kan skillnaden i skatt A
bli ganska stor och da i
kan det forstas vara virt att gora det«, sdger
Marit Bostrom.

Aven om skatten 4r fordelaktig p4 ett ISK-
konto sé kan det ocksa vara virt att tinka pa att
det passar béttre for investeringar i aktiefonder
in for rdntesparande i dagens lagrantemiljo. For
2018 bor man rdkna med att fa en avkastning
pa minst 1,5 procent for att det ska 16na sig att
investera via ett ISK.

FORHANDSINTRESSE!

Innan halvérsskiftet 2018 kommer ISK till

Lannebo Fonder. Anmal ditt intresse redan nu

pa lannebofonder.se/isk. Sjalvklart ar du val-
kommen att kontakta kundtjanst pa 08-5622 5222
ellerinfo@lannebofonder.se

ISK - SA
FUNKAR DET

- Skatten pa tillgang-
arna beréknas utifran
ett sa kallat kapital-
underlag. Detisin
tur berédknas genom
en summering av
tillgdngarnas varde
vid fyra méattidpunk-
ter under aret, plus
inbetalningar gjorda
under aret. Kapital-
underlaget utgor
sedan en fjardedel av
den summan.

- Darefter multiplice-
ras underlaget med
statslanerantan den
30 november aret
fore beskattnings-
aret.

. Resultatet,dvs
schablonintakten,
ska tas upp somen
kapitalinkomst och
beskattas med 30 %.

- Den skattepliktiga
schablonintakten pa
kontot far kvittas mot
kapitalforluster och
utgifter i inkomst-
slaget kapital.

Berdkningsexempel
for beskattning:
Statslanerantan
hojdes under 2017

till 0,49 procent och
tillsammans med
regeringens skatte-
hojning fran 0,75 till
1procent blir skatten
pa ditt sparande 2018
cirka 0,44% pa kapital-
underlaget.

FULL KOLL MED FORMEDLARPODDEN

| Lansforsakringars Formedlarpodd far
man koll pad fondmarknaden - och pa ko-
pet mota de mest spdnnande aktorerna.
Podden leds av Mats Wester, chef dver
den férmedlade livaffaren, och Peter Sall,
vd for Lansforsakringar Maklarservice.
Peter: »| férsta hand vander vi oss till
landets férsakringsformedlare. Men ocksa
allaandra som ar intresserade av fonder
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och liv- och pensionsforsékringar har
utbyte av vara program.
Berétta om dmnena ni tar upp!

Mats: »| ett avsnitt tog vi upp hur de
nya regelverken IDD och Mifid2 paverkar
oss. Ettannat avsnitt handlade om den
framvéxande marknaden for robotrad-
givning.«

Bland géasterna ni har haft finns Lannebo

Fonder, hur hamnade de i poddstudion?

Peter: »Nar vi pa Lansforsakringar
borjade erbjuda fonder fran externa
fondforvaltare, sé var Lannebo det forsta
fondbolaget som vitog in. De ar en viktig
partner och vi ville beratta om resan de
har gjort. Vi gillar deras langsiktighet och
forvaltarfilosofi. Dessutom har de skapat
bra avkastning under lang tid.«



VIKTIGA FRAGOR OM
DITT FONDSPARANDE

Hur kan jag snabbt
fa vardet pa mina
fonder?
Med hjalp av e-legitima-
tion eller Bank-ID kan du
gain pa lannebofonder.
se och under »Loggain
privat« se aktuellt varde pa
ditt fondinnehav.

Nar jag tittari

tidningen eller pa

er hemsida for att
se hur det gar fér mina
fonder, ska jag da dra ifran
forvaltningsavgiften?
Nej, alla avkastnings-
siffror som publiceras ar
nettosiffror. Exempel: Om
en fond med 1,6 procenti
férvaltningsavgift har gatt
upp med 10 procent under
ett &r, medan borsens
generalindex har stigit
med 8 procent, sa har
du alltsa fatt tva procent-
enheter merénom du
hade valt en helt avgiftsfri
indexfond eftersom de
10 procenten ar efter
avgifter.

Kan jag sparaiera

fonder via investe-

ringssparkonto?
Det &r manga som har
efterfragat denna majlig-

het och vi ar glada att
kunna meddela att det
blir majligt under forsta
halvaret 2018. Las mer pa
sidan harintill.

Hur gar jag till vaga
for att borja sparai
era fonder?
Du kan antingen investera
och manadsspara hos
Lannebo Fonder eller
via din bank eller radgivare.
Som ny kund direkt hos
Lannebo signerar du forst
en kundanmaélan. Darefter
far du ett fondkonto
genom vilket du placerari
Lannebos olika fonder - l&s
mer under »Kopa & Sélja
- Bli kund« pa lannebo-
fonder.se. Du kan dven
manadsspara via autogiro.

Hur koper eller séljer
jag andelariLanne-
bos fonder?
Som kund hos oss kan du
kopa fondandelar genom
att gora en insattning pa
respektive fonds bankgiro-
nummer, som referens
anger du ditt fondkonto-
nummer hos Lannebo.
Vill du sélja andelar gar
du till »Kopa & Salja« pa
lannebofonder.se dar kan

du signera en blankett
elektroniskt, eller skriva ut
blanketten och skicka in
via e-post, fax eller post.

Varfor kan jag

inte fa rad om

placeringar frén er?
Det héangerihop med
rollférdelningen pa finans-
marknaden. Men de flesta
av vara fonder finns hos
banker, forsakringsbolag
och formedlare som kan
ge radgivning kring dina
investeringsbeslut.

| mitt premiepen-
sionssparande har
jag Lannebo Fonder.
Kan jag stuva om i PPM-
portfoljen hos er?
Vikan inte se enskilda
PPM-innehav. Byte av
premiepensionsfonder
far du hjélp med av din
formedlare, eller direkt
pa Pensionsmyndighetens
webbplats.

- Marit Bostrém, chef
kundtjénst Lannebo Fonder.
Har du frégor &r du varmt
védlkommen att kontakta oss
pa 08-5622 5222 eller info@
lannebofonder.se.

LANNEBO FONDERS

ARSBERATTELSE

Var arsberattelse hittar du pa lannebofonder.se. Vill

du fa den hemskickad registrerar du dig pa lannebo-
fonder.se/rapporter. Eller ring kundtjénst pa telefon
08-5622 5222 eller mejla till info@lannebofonder.se.

Premiepensionskoder:

Lannebo Europa Smabolag 891507

FONDBYTEN
OCHFORSALJINING
DIREKT PA
HEMSIDAN

Som privatperson kan du enkelt
sélja eller byta fondandelar

direkt pa lannebofonder.se.
Dér finns blanketter som du
signerar med bank-id.

Lannebo Komplett 942 508
Lannebo Mixfond 878 520
Lannebo Sverige 806 869
Lannebo Sverige Plus 490292
Lannebo Vision 771030

Vill du byta fonder, kontakta Pensionsmyndigheten,
www.pensionsmyndigheten.se.

Kontakta kundtjanst om du har
fragor, pa telefon 08-5622 5222
ellerinfo@lannebofonder.se.

PA NY TJANST

Hjalmar tar
nasta steg

Johan Stahl
forvaltar Lannebo
Smabolag

sedan 2007, och
kollegan Mats
Gustafsson har
ansvarat for
Lannebo Sma-
bolag Select i atta
ar. Nu forstarker
Johan och Mats med Hjalmar Ek som
medforvaltare.

»Jobbet som analytiker kretsar
mycket kring att titta pa bolag med
nya 6gon och hitta idéer for bra
investeringar. Jag tror att jag kan
bidra med andra perspektivoch en
forstaelse for lite >nyare<bolag och
affarsmodeller, exempelvis spelut-
vecklingsbolagenc, berattar Hjalmar.

Nagot som bade Mats och Johan
skriver under pa:

»Nar vi 2016 hade anstallningsin-
tervjuer med kandidater till tjansten
som analytiker i smabolagsteamet
forstod Mats och jag att Hjalmar var
unik, med stort aktieintresse och
otroligt kunnig trots att han bara var
21da«, sager Johan.

Nagra forandringar i investerings-
filosofin blir det inte.

»Den stora fordelen ar att teamet
far fler infallsvinklar och ett yngre
perspektiv pa teknologi och konsum-
tion«, sager Mats.

Robin till
Sverigefonderna

Efter att ha jobbat
som analytiker
sedan 2013 pa
Lannebos Micro-
Capfonder och
Lannebo Nano-
Cap borjar Robin
Pettersson under
2018 att arbeta
med Sverigefon-
derna tillsammans med Martin Wallin.

»Det &r en inspirerande utmaning
dar jag tar med mig mitt bolags- och
aktieintresse samt det djupgaende
analysarbete som vi har bedrivit inom
de fonder jag arbetat med tidigarex,
séger Robin.
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Har hittar du
[.annebo Fonder!

Investera och méanadsspara direkt

x
- b
hos Lannebo Fonder eller ga in via c - 5e .
. . o o . hel °
din bank eller fristdende radgivare. S é § § i § o
o o o . © = X roy
Sa har gar det till! £ _‘E g = 5 x g 2 g -§
.- 173 = A B o c o .=
Som ny kund bérjar du med ks - E £ § 5 5 g ¢ 2 8 §5 3 2 ¢
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kundanmalan - |&s mer pa lannebo-

fonderse. Likviditetsfond
Sedan kan du enkelt géraen

direktinsattning pa respektive fonds Corporate Bond

bankgironummer.

Du kan dven manadsspara via High Yield Allocation

autogiro. Alla blanketter finns pa

hemsidan. Glixicne

Har du fragor ar du varmt valkom-

men att ringa oss pa 08-5622 5222 Vision

eller mejla tillinfo@lannebofonder.se Komplett
BANKER, FORMEDLARE Stlbals
OCH FONDTORG

De flesta av Lannebos fonder finns Europa Smébolag
hos banker, forsakringsbolag och

fristdende fond-/forsakringsfor- Sverige
medlare. De kan ge radgivning kring
dinainvesteringsbeslut. Du kan Sverige Plus

ocksa sparaimanga av vara fonder
(aven pa Investeringssparkonto och
i Kapitalforsakring) pa olika fondtorg
-se tabellen.

Sverige Flexibel

Utdelningsfond

* Courtagefria fonder

TIPS! Snart erbjuder vi direktsparande i ISK. Anmal intresse pa lannebofonder.se/isk. Lds mer pa sidan 26.

LANNERG

FONDER

Lannebo Fonder AB | BEsOksADREss: Kungsgatan 5 | posTaDRrEss: Box 7854, 103 99 Stockholm
TELVX: 08-5622 5200 | Fax: 08-5622 5252 | e-posT:info@lannebofonder.se | HEMsIDA: www.lannebofonder.se

PERSONUPPGIFTSLAGEN (PUL): | SAMBAND MED ATT DU BLIR KUND HOS LANNEBO FONDER GODKANNER DU ATT VI ANVANDER DINA UPPGIFTER | VAR VERKSAMHET FOR ATT FULLFOLJA VARA
ATAGANDEN GENTEMOT DIG SAMT VARA SKYLDIGHETER ENLIGT LAG OCH FORFATTNING. ENLIGT PERSONUPPGIFTSLAGEN (PUL) HAR DU RATT ATT FA DEN INFORMATION SOM HAR REGISTRERATS
OM DIG. AR DEN FELAKTIG, OFULLSTANDIG ELLER IRRELEVANT KAN DU BEGARA ATT INFORMATIONEN SKA RATTAS ELLER TAS BORT. LANNEBO FONDER AB AR PERSONUPPGIFTSANSVARIG.

RISKINFORMATION: DE PENGAR DU INVESTERAR | FONDER KAN BADE OKA OCH MINSKA | VARDE. HISTORISK AVKASTNING AR INTE NAGON GARANTI FOR FRAMTIDA AVKASTNING. FONDSPARANDET
SKA FRAMST SES PA LANGRE SIKT OCH GER DA MOJLIGHET TILL BATTRE AVKASTNING AN TRADITIONELLT RANTESPARANDE. VI REKOMMENDERAR DIG ATT TA DEL AV FONDERNAS INFORMATIONS-
BROSCHYRER OCH FAKTABLAD SOM FINNS PA WWW.LANNEBOFONDER SE - DESSA KAN AVEN REKVIRERAS FRAN VAR KUNDTJANST VIA TELEFON 08-5622 5222.

Lannebo Fonder &r ett fristdende fondbolag som bedriver aktiv férvaltning inom marknader och branscher dér vi har hog forvaltarkompetens.

Grundat: 2000 Antal fonder: 16 Forvaltat kapital: cirka 71 miljarder kronor Antal anstallda: 40




