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, dig att ta del av fondernas informationsbroschyrer och faktablad som finns pa hemsidan eller kan rekvireras fran var kundtjinst. 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 dn redogdrelser dver fondernas handelsaktiviteter och innehav.
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VD-KOMMENTAR AV MARTIN OQVIST

2016 - ett dramatiskt ar

2016 BLEV ETT AR med politiska omvéilvningar - jag
tanker sa klart pa brexit, Donald Trump och Syrien-
krisen. Samtidigt 6verraskade de finansiella markna-
derna genom att knappt paverkas av dessa ovintade
omvarldsforandringar.

P& den svenska aktiemarknaden ridde hog aktivitet
med uppkop, borsintroduktioner och utforsaljningar
fran stora dgare pa borsen. Stockholmsborsen (SIX-
PRX) steg med 9,6 procent. For de mindre bérsbola-
gen var utvecklingen dnnu starkare och landade pa
12,2 procent (CSRXSE).

Efter fantastiska forvaltningsresultat under 2015
som resulterade i ett flertal utmérkelser for Lannebo
Fonders del slutade 2016 med mer blandade siffror.
Alla fonder uppvisade positiva avkastningstal med
undantag fér Lannebo Europa Smabolag som vi
startade den 17 oktober. Vart mal ar dock att pa lang
sikt ge en hog riskjusterad avkastning, det ar ju den
fraimsta podangen med var aktiva forvaltning.

Vara rantefonder lyckades vil i den negativa rante-
miljon och ligger i topp bland jamférbara fonder.
Bist avkastning under 2016 gav Lannebo Smébolag
Select med 17procent, tétt foljd av Lannebo Sverige
Plus som steg 13,3 procent och vil 6vertriffade index
och jamforbara fonder. Daremot har Lannebo Sma-
bolag (9,7 procent), Lannebo Vision (10,7 procent)
och Lannebo Mixfond (4,3 procent) inte riktigt levt
upp till vira forvantningar. Tittar man 6ver fondernas
rekommenderade placeringshorisont, fem ar (tre ar for
Lannebo Mixfond), sé ser det fortfarande vildigt bra ut.

Svangningar ar en forvaltares vardag och det géller
att fortsatta jobba enligt den fastlagda strategin dven
nar det gér lite simre. Samtidigt ar det sjélvfallet
frustrerande om man som vi har en ambition att alltid
vara bland de bista.

Jag hoppas att 2017 blir ett mer balanserat ar
betraffande makroekonomin. Efter fem &r med stark
utveckling p& Stockholmsbdrsen &r en viss forsiktighet
ocksa pé sin plats. Vi kommer under aret fortsatta att
resa runt och triffa radgivare och kunder for att lyfta
olika &mnen och svara pa fragor. Jag gissar att var
europeiska smabolagsfond hamnar i fokus, liksom
teknologifonden Lannebo Vision, mot bakgrund av
att Claes Murander som forvaltar fonden nyligen
utndmndes till virldens basta teknologiforvaltare
av Citywire. Runt hornet star ocksé en lansering av
det skattegynnade investeringssparkontot (ISK) som
vi fran och med 2018 hoppas kunna erbjuda vara
direktkunder.

Eftersom vi har relativt fa bolag i varje fond ar vi
ofta stora dgare och kan d& ocksa vara aktiva dven
i agarrollen, genom arbete i valberedningar for att
oka andelen kvinnor i styrelserna, genom att utova
inflytande pa bolagsstimmor men ocksé i dialog med
bolagen - ndgot som kan ge tydliga resultat till fordel
for vara andelsédgare. Att vi tar hiansyn till hallbar-
het i investeringsprocessen ar en forlingning av det
agaransvar vi arbetar med.

Som VD brinner jag for att na ut med fordelarna
med #kta aktiv forvaltning. Var sjalvstindighet som
bolag och den frihet vi ger forvaltarna skapar en
miljo som gor att vi kommer bort fran mittfaran. Vi
utgar fran bolagsanalyser dir faktorer som affars-
modeller, marknadspositioner, héllbarhetsaspekter,
utvecklingsmojligheter och risker undersoks. Jag ar
overtygad om att det dr den basta vagen att skapa
langsiktiga forvaltningsresultat. Vi kommer att fort-
sdtta att utifrin en hog riskmedvetenhet arbeta vidare
med vart langsiktiga mal att vara kunder ska fa basta
mojliga riskjusterade avkastning. m

0BS! Samtliga avkastningssiffor dr redovisade utan hédnsyn till inflation.
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Med fler an 60 resdagar om aret, ett 20-tal kundtraffar och internationell expansion har Lannebo Fonders
marknadschef Daniel Sundqvist fullt upp. Allra viktigast fér honom dr den personliga kontakten med kunderna.

LANNEBO FONDER VAXLAR UPP

Ny fond forsta steget mot internationell expansion

-AKTIVT FORVALTADE fonder ir
vart fokus, s sjalvklart praglar ak-
tiviteten dven vart sétt att etablera
och varda relationer. Nar vi ar ute
pa kundtréffar tillsammans med
vara forvaltare dyker det alltid
upp intressanta fragestallningar.
Det ar vildigt givande att mota
engagerade kunder som varit
med under lang tid och fatt hog
avkastning i fonderna. P4 samma
satt ar det viktigt att forklara
varfor avkastningen kanske varit
lite simre under nagon period,
sdger Daniel.

Kreditfonder snarare
an rantefonder

-Vara rantefonder borjar nu fa
lite langre historik och star sig
vildigt bra i olika jamforelser vil-
ket ar gladjande, beréttar Daniel
och fortsatter:

—Nu nér vi ser stigande mark-
nadsrantor géller det att ha rante-
fonder som har forutsattningar att
Klara sig bra anda. Dar sticker vara
ut, eftersom de fokuserar pa kredit-
risk och minimerar rénterisken.
Varje investering gors utifran en
grundlig kreditanalys av bolagens
formaga att fullgora sina atagan-
den. Vi har darfor borjat anvinda
termen “kreditfonder” istéllet for
“rantefonder” just for att fortyd-
liga vart fokus pa kreditrisk - ett
arbetssatt som underléttas av den
tata dialogen mellan vara rante-
och aktiefondsforvaltare.

Virldsledande
inom utvalda nischer
Daniel arbetar ocksd med att
utveckla fondsortimentet:

- Vi startar inte nya produkter
som svar pa trender. Snarare ar

- Vi startar inte nya produkter som svar pa trender, menar Daniel Sundqvist.

»Malet dr att ta fram produkter som
adderar ett mervarde for spararna«

vi eftertanksamma och forsiktiga.
Malet ar att ta fram produkter
som adderar ett mervirde for
spararna — och sjalvklart bara om
vi besitter tillracklig kompetens
inom omradet. Var vision ar att
vara virldsledande inom utvalda
nischer. Det kanske later kaxigt,
men som fristdende fondbolag
maste vi ha vildigt hoga ambitio-

ner. For nar allt kommer omkring
ar avkastningen i fonderna vart ab-
solut viktigaste konkurrensmedel.

Avkastning kontra risk

- Utan konkurrenskraftig avkast-
ning till rimlig risk har vi inget
existensberattigande. Samtidigt
skulle jag onska att kunderna
forstar vikten av att vara langsik-

tig — fondsparare ar sillan lika
langsiktiga som forvaltarna. Vi
ar inga extrema risktagare - vi
investerar aldrig i rena forhopp-
ningsbolag, utan alltid i bolag vars
verksamheter vi forstar pa djupet.
Det kan betyda att vi inte dr i den
absoluta toppen nar marknaderna
gar som bast, ofta drivet av en
hogre riskaptit. Daremot ar vi
heller inte i botten i ett omvant
lage. Det ar minst lika viktigt att
begriansa nedsidan som att folja
med i uppgang.

For oss handlar det framfor
allt om att hantera riskerna om-
domesgillt och att ta ratt typ av
risk, snarare dn att eliminera den,
menar Daniel vidare.

Vad hander framéver?

- Det blir fortsatt fokus pa var
nystartade fond, Lannebo Europa
Smaébolag, som redan har ront
stort intresse. Jag vill gora den
tillgdnglig for s& ménga potenti-
ella kunder som mdjligt. Fonden
intresserar ocksd investerare
utanfor Sverige och vi paborjar
en internationell expansion. Vart
varumarke ar vilkant har hemma
men okiant pa andra marknader
- sa det finns mycket for oss att
gora pa det omradet.

Jag tror att de flesta har en bild
av Lannebo Fonder som duktiga
aktiefondforvaltare med fokus
pa Sverige och Norden. Det hal-
ler jag forstds med om, men vi ar
duktiga pa mer - som till exempel
vara kreditfonder, var globala tek-
nikfond Lannebo Vision och var
blandfond Lannebo Mixfond. Det
vill jag att fler ska f& upp 6gonen
for genom titare kommunikation
och dnnu fler kundméten, siger
Daniel Sundgqvist till sist.m

LAS MER OM HUR DU SPARAR HOS LANNEBO FONDER PA SIDAN 24




Om det dr nagon lardom vi kan ta med oss fran 2016, sa ar det kanske att ta opinionsmatningar med en nypa salt framéver.
Sa gott som alla institut spadde rejalt fel i tva viktiga val - men hur paverkas din och min ekonomi av utfallen?
Vi reder ut begreppen med forvaltare Peter Lagerl6f, som har koll pa laget.

VARJE AR HAR SIN DRAMATIK

De utfall som ndstan alla betraktade som
osannolika blev alltsa verklighet dubbelt upp.
Britterna gor sig redo att trycka pa avstignings-
knappen, och nu har vi en frihandelsmotstan-
dare i Vita huset. Har vi anledning till oro?

- Oron for hur det skulle ga gjorde att
investeringsklimatet var ganska aterhallsamt
under hela 2016 - och visst kom béde den brit-
tiska folkomrostningen och det amerikanska
presidentvalet som 6verraskningar for manga
som raknat med motsatta resultat. Men de
omedelbara negativa konsekvenserna blev
inte sd stora som befarat. I brexitfallet var
den europeiska centralbanken snabbt tydlig
med att den tdnkte stotta marknaderna i den
man det behovdes, medan Trumps ovintat
forsonliga segertal lugnade direkt. Betydligt
viktigare dr att slutet av aret visade upp tyd-
liga forbattringar i makrostatistiken i Europa,
Kina och USA.

Med Donald Trump som president kan det
ocksd komma en mer expansiv amerikansk
finanspolitik. Det ar positivt for borserna,
atminstone i det korta perspektivet. Samtidigt
finns risk for besvikelse dver sjédlva utfallet
eftersom forvintningarna pa bittre fart i
varldsekonomin nu ar s hogt stallda.

For aktiemarknaden ar det viktigt att den
amerikanska centralbanken, Federal Reserve,
fortsitter att g& varsamt fram med sina riante-
hgjningar. Alltfor kraftfulla sidana kan leda
till att borserna, som gynnats av det laga rante-
laget, faller tillbaka igen.

Donald Trump, USAs nya president.

Hur ser det ut pa lingre sikt?

-Vad Trump vill utrétta ldngre fram &r &n
sa ldnge mest gissningar och vi vet heller inte
hur mycket han kan fa igenom i senaten och
representanthuset, 4ven om republikanerna ar
imajoritetibéda kamrarna. Han lar fa svart att
béde storinvestera och sianka skatter pa samma
gang som han lovat, med tanke pa att hans
partikamrater inte brukar vilja elda pé ett
redan stort budgetunderskott. I manadsskiftet
februari/mars lagger Trumpadministrationen
fram budgeten som ska gélla fran oktober 2017
- dé vet vi vilken politik de vill féra, men nagra
effekter av den far vi knappast se forrdn 2018.

Men hoten om handelskrig, da?

- Svenska mediers rapportering kring
mycket av det som hander i USA ar narmast
av domedagskaraktar. Sa vi ska nog inte ldsa
in riktigt s mycket eldnde i vad som kan hianda
i praktiken. Mycket av det som sidgs handlar

\Ial"ldens borser 2016 (2015-12-30-2016-12-30 i lokal valuta exkl utdelningar)

USA Nasdaq +7,5
Sverige Nasdaq +5,8
Japan Nikkei +0,4
Tyskland DAX +6,9
Ryssland MICEX +26,8
USA Dow Jones +13,4
Storbritannien FTSE +14,4
Kina SSEC -12,3
Spanien Ibex -2,0
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mer om att blidka opinioner an om konkreta
planer. Ett storskaligt handelskrig borde ga att
undvika, eftersom ett sddant inte har niagon
vinnare. Vi dr globalt sammanvixta vare sig
vi vill eller inte, det blir inte effektivt om varje
land ska gora allt sjédlva. Stora delar av det
amerikanska naringslivet skulle sdkert ocksa
sla bakut - men inget kan forstés uteslutas.

Utsikterna att ro iland ett handelsavtal mel-
lan EU och USA var for 6vrigt smé redan innan
presidentvalet, sa dér blir det ingen skillnad. En
harmonisering av olika standarder skulle dock
vara mera virdefullt 4n sdnkta tullar.

Ser man bakat har vi haft snart 40ar av
avregleringar och 6kande frihandel, ndgot som
varit bra for tillvixten. Visst finns det enskilda
grupper och branscher som drabbats negativt
av globaliseringen, men som helhet har det varit
en bra affar for néastan alla. Kanske innebar
Trumps tilltrade att pendeln svinger tillbaka
en aning, det aterstar att se.

Hur blir det med brexit och
oroligheter inom EU?

- Enligt regelverket har de tva ar pa sig att
forhandla om uttrédet efter att processen drar
igang nu under viren. Rdkna med att man
kommer att forhandla dnda in i kaklet, det ar en
prestigefraga for bada sidor. Men ingen vill nog
egentligen att det blir alltfor tufft. Rimliga och
vardiga uttradesvillkor ligger i allas intresse,
dven om man inte siger det utat.

Det talas ofta om "6desar”, men nigra saidana
finns inte. EU har 28 medlemslénder - det ar
alltid val pa gang nagonstans. Varje ar har sina
dramatiska héndelser och utvecklingen tar ald-
rig en rak vig. Det hdnder alltid nagot, bade pa
plus- och minussidan. Men om Marine Le Pen
mot formodan skulle bli president i Frankrike
ivar kan det fa negativa effekter och hota hela
EU-samarbetet. Italien oroar inte lika mycket,
dér har det i princip alltid varit politiskt kaos
inagon form.

Hur ser det ut hir hemma?

- Svensk ekonomi gér bra i internationell
jamforelse. En tillvixt runt 3 procent &ar det fa
som matchar och med l4g inflation under lang
tid har kopkraften starkts. Fortsatt laga rantor

FOTO: GETTY IMAGES, HANS ALM

»Kronans forsvagning
ger god draghjilp at
exportindustrin«

- Svensk ekonomi gar bra i internationell

jamforelse just nu med en tillvaxttakt
runt 3 procent - det ir det inte manga

forvaltar Lannebo Mixfond, Lannebo
Sverige Flexibel och Lannebo Pension.

som matchar, menar Peter Lagerlof som ‘ J

hjélper till, liksom kronans forsvagning - den ger
god draghjalp at exportindustrin. Att vi blir allt fler
invanare ar ocksa en stark drivkraft. Det behver
byggas bostader, vagar och kontor och efterfragan
pA tjanster okar ocksa.

Statens finanser har dessutom utvecklats béttre

an vad ménga befarade i samband med flykting-
krisen 2015, kanske delvis pé bekostnad av kom-
munerna som far vara med och betala en del av
notan.

De extremt laga rantorna har varit bra for ak-
tiemarknaden, och skulle de héjas i snabb takt far

det negativa konsekvenser. Sammanfattningsvis
ser forutsittningarna ganska bra ut for 2017, bara
tillvéxten tar fart i omvérlden ocksé. Men borsen
har nu, med négra mindre hack i kurvan, gatt upp
relativt stadigt sedan 2009. Det har alltsd varit
narap4 atta ar i foljd med en helt fantastisk utveck-
ling. D& ar det kanske inte l4ge att ta de allra storsta
riskerna, utan hellre sprida dem pé olika typer av
placeringar. Som aktiva forvaltare fokuserar vi som
alltid pa vilskétta bolag med goda majligheter att
oka sina vinster, men vi foljer givetvis alltid nyhets-
flodet och agerar nir vi ser ett behov. m

Manadsspara till
barn och barnbarn
med Lannebo Plus

Lannebo Plus &r en automatisk tjanst
for dig som vill spara at till exempel dina
barn eller barnbarn. Genom att fylla i
Plustillfillen pa autogiroblanketten kan
du fa automatiska extradragningar vid
till exempel jul, fodelsedagar eller andra
valfria tidpunkter. Observera att malsmans
medgivande krdvs. Blanketten hittar du
pa var hemsida under fliken Broschyrer &
Blanketter - klicka pa Manadssparande.
Den kan ocksa bestéllas fran var kundtjanst
pa tel 08-5622 5222.

Lannebo Fonders
arsherittelse

Var arsberittelse hittar du pa var hemsida,
lannebofonder.se. Vill du fa den hemskick-
ad i tryckt form utan kostnad registrerar
du dig pa lannebofonder.se/rapporter.
Du kan ocksa sla en signal till var kund-
tjdnst pa tel 08-56225222 eller mejla till
info@lannebofonder.se.

Fondbyten och
forsaljning direkt
pa hemsidan

Som privatperson kan du enkelt sdlja eller
byta fondandelar direkt pa var hemsida,
lannebofonder.se. Ddr finns blanketter som
du signerar med BankID. Kontakta kund-
tjanst om du har fragor, pa tel 08-5622 5222
eller info@lannebofonder.se.

Premiepensionskoder
FOND KOD
LANNEBO EUROPA SMABOLAG 891507
LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

LANNEBO MIXFOND 878 520
LANNEBO SMABOLAG 842 690
LANNEBO SVERIGE 806 869
LANNEBO SVERIGE PLUS 490 292
LANNEBO VISION 771030

Vill du byta fonder, kontakta Pensionsmyndig-
heten - telefon till kundservice 0771-776 776,
hemsida www.pensionsmyndigheten.se.
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LANNEBO EUROPA SMABOLAG

EUROPA SOM ARBETSEFALT

Lannebo Fonder hade bestamt sig for att ta klivet utanfor Norden genom att starta en europeisk smabolags-
fond och tva prisbelonta forvaltare valdes for uppdraget. Intresset for fonden har varit stort och lanseringen
blev en energikick for hela organisationen. Mot de nya forvaltarna CARSTEN DEHN och ULRIK ELLESGAARD.

-VI HAR ARBETAT tillsammans under manga ar
och har utvecklat en modell som vi verkligen
tror pa nar det géller att hitta och tajma inves-
teringar i Europas mest lovande och stabila
smébolag, sdger Carsten Dehn som under tio
ar forvaltade SEB:s europeiska smabolagsfond,
varav sju ar tillsammans med Ulrik Ellesgaard.
Fonden hade fem stjarnor hos Morningstar
mitt pa bade tre, fem och tio ars sikt och
duon fick en rad utmairkelser, bland annat
Bista Fond 2014 och Bista Europafond 2015
av Fondmarknaden.

-Var bild av Lannebo Fonder var ett sjélv-
stdndigt fondbolag med tydligt fokus, duktiga
forvaltare och hog kvalitet. Nar vi borjade fora
en dialog om att ansluta till teamet bekriftades
den bilden och det kdndes sarskilt inspirerande
for oss som kom fran en stor bank, berattar
Ulrik Ellesgaard.

Ulrik Ellesgaard gar igenom investeringen
i brittiska foretaget Greencore tillsammans
med forsdljningsansvarig Emelie Wallin.

»Man kan inte sérskilja hall-
barhetsaspekter fran verk-
samheten, de gar hand i hand«
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varfor dr det intressant att investera i just
europeiska smaholag?

- Framfor allt for att det finns ofantligt
manga fler smabolag (91 procent av de europe-
iska borsbolagen ar sméabolag) samtidigt som
dessa 8000 bolag star for endast 11 procent
av borsvirdet. Effekten blir att smabolagen ar
mindre bevakade av analytiker. Ddrmed finns
det mdjligheter att hitta guldkorn - bolag som
ar hyfsat 1agt viarderade och vars tillvixtresa vi
kan vara med pé under lang tid, forklarar Ulrik
och Carsten lagger till:

—Men for det kravs forstas hog disciplin och
effektiva modeller, bade for att hitta bolagen
och for att undvika minor.

Hur vdljer ni ut bolag att investera i?

-Vi har definierat nigra viktiga nyckeltal
som vi systematiskt utgér fran for att salla bland
Europas 8 000 smabolag. Efter den sallningen
far vi fram de tusen mest likvida bolagen och
bland dem gor vi en kvalitetsscreening utifran
ytterligare négra nyckeltal. D& har vi ungefar
250 i topp som vi analyserar djupare, beréttar
Carsten.

- Dartill har vi alltid 6gon och 6ron 6ppna
for nya idéer. Nér vi triffar foretagsledningar
fragar vi alltid om deras kunder, leverantorer
och konkurrenter - det brukar leda till nya
investeringsidéer, sager Ulrik med entusiasm.

Fokus pa kvalitetsholag

-Vi letar efter rimligt virderade kvalitets-
bolag med duktiga foretagsledningar, starka
balansrdakningar och bevisat goda resultat i
savil uppét- som nedatgdende marknader.
Helst vill vi se att bolagen ar globalt ledande
inom sina nischer. Nir vi identifierat sidana
bolag traffar vi alltid deras ledningar och stal-
ler kritiska fragor. Det ger oss underlag for att
gora prognoser och utvirdera mojligheter och
risker. Just risken dr séklart oerhort viktig,

det handlar om att forsté operationella risker,
hotande omvérldsfaktorer och dven virde-
ringsrisker i sjdlva aktien. Om var utvardering
resulterar i en god prognos och hanterbar risk
och om vér prognos for bolaget 4r mer positiv
an saval foretagsledningens som analytikernas
- dé investerar vi, forklarar Ulrik.

Carsten ger ett exempel:

- Tyska Stabilus ar globalt ledande pa
marknaden for gasfjadrar och stotdampare.
Produkterna siljs framst till fordons- och verk-
stadsindustrin. Har du en bil med automatisk
stangning av bakluckan eller hgjbara stolar kan
du rikna med att fjadrarna kommer frén Sta-
bilus. Kundbasen ar diversifierad och bolaget
har fordelen av att ha béde stordriftsfordelar
och makt 6ver prissattningen, kombinerat med
en vaxande efterfragan. Vi tror att deras resultat
kommer att forbattras betydligt framéver och
att marknaden undervérderar foretagets hoga
kvalitet.

Portfoljen bestar av ett 30-tal bolag och
Carsten beskriver hur de resonerar kring av-
yttringar av innehav:

- Vi vill gdrna investera pa lang sikt, helst
tre till fem ar. Men sjélvklart hiander det att
bolag inte utvecklas som vi trott. Om ett port-
foljbolag vinstvarnar &r vi blixtsnabba med att
bilda oss en egen uppfattning. Vi siljer inte
per automatik, men vér erfarenhet ar att en
vinstvarning kommer sillan ensam. Jag skulle
siga att vi dr ovanligt strikta och disciplinerade,
vi haller aldrig i ett bolag for att vi hoppas att
det ska ga battre.

Hallbarhet brukar
betyda effektivitet

Forvaltarna foljer investeringarna genom
daglig bevakning och officiell rapportering.
Dessutom tréffar de foretagsledningarna tre
génger per ar. Pa temat hallbarhet sager Ulrik:
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-Vid foretagsbesok diskuterar vi
alltid hallbarhetsaspekter. De bolag
som har miljofragor hogt pa agendan,
som har tydliga riktlinjer kring sociala
forhallanden och som &r strikta kring
agarstrukturer och dito incitament ar
alltid de mest effektiva resultatmassigt.
I vara 6gon kan man inte sarskilja hall-
barhetsaspekter fran verksamheten, de
gar hand i hand.

Carsten flikar in med ett exempel:

—-Hirom veckan tréffade vi svenska
Thule, som ér ett av vara portfoljbolag.
Deligger i framkant miljomassigt, vilket
vi bedomer som nodvandigt for ett va-
rumairke som riktar sig till en kundkrets
intresserad av uteliv. Thule visade oss
hur de inforlivar miljomedvetenhet i
sin affar och vi fick bevis pa att deras
héllbarhetsarbete ar pa riktigt, inte bara

» 2

pa PowerPoint”.

Fondstart i moll

Forvaltarna berdttar om hur entusias-
tiska de var nar den nya fonden Lannebo
Europa Smabolag lanserades i oktober
2016:

- Lagarbetet pad Lannebo Fonder ar
effektivt och vi hade ett stadigt flode av
pengar att investera fran forvantansfulla
kunder som gav oss fortroende, sdger
Carsten och Ulrik lagger till:

- Vi stravar ju efter att gora langsik-
tiga investeringar och eftersom vi tar
vissa risker for att nd hog avkastning bor
man dven som sparare ha ett langsiktigt
perspektiv. Det blev extra viktigt att
forklara under fondens forsta manader.

Vid arsskiftet, nar fonden varit igdng
i drygt tvd ménader, var avkastningen
under forvantan. Carsten forklarar:

-Inledningen gick sdmre &n véntat,
men det finns en tydlig férklaring i
och med de stora sektorrotationer som
skedde pa borserna vid fondens start.
Cykliska aktier, som verkstadsbolag
och ravaror, steg medan tillvixtaktier
sjonk - tviartemot hur det har varit de
senaste aren. Vi har inte gynnats av

FOTO: NIELS KONDO

Traffa
forvaltarnal

Kvallsevent den 15mars

i Malmd och 16 mars \
Goteborg. Las mer pa
lannehofonder.se

Carsten Dehn och Ulrik Ellesgaard har en egen screeningmodell for att hitta lovande och stabila

investeringar bland Europas dtta tusen smabolag.

dessa forandringar, eftersom vi helst
investerar i kvalitetsbolag med stark
tillvaxtprofil, till skillnad fran cykliska
bolag som dr beroende av externa fakto-
rer som ravarupriser och frihandel. Men
det borsindex vi jamfors med har en stor
andel cykliska aktier och har gatt battre
an var fond sedan starten.

Har sett det forut

- Det dr verkligen smértsamt nar mark-
naderna gar emot en. Men vi har sett
det hir forut, det ar en klassiker att de
cykliska aktierna gar béttre nar det kom-
mer signaler om stigande konjunktur.
Pé lang sikt ar det kvalitetsbolagen som
brukar 6vertriffa de cykliska bolagen, vi
sldpper absolut inte den filosofin. Vi ser

framat och kdnner oss mycket trygga
med vara beddmningar av alla vira
portfoljbolag och deras framtidsutsikter,
sdger Carsten medan Ulrik avrundar
intervjun:

- Vi hittar sitt att dra fordelar av de
cykliska aktiernas uppgéang. Ett exempel
ar vart brittiska portfoljbolag Rotork. De
ar marknadsledande inom tillverkning
av manoverdon och flédeskontrollpro-
dukter och har en stor exponering mot
olje- och gasindustrin. De har tidigare
bevisat att deras affar héller dven vid
sjunkande oljepris och ar ett bra exem-
pel pa ett kvalitetsbolag med cyklisk
exponering. Vi vet ocks att de har gjort
viktiga investeringar som kommer att
gynna effektiviteten i bolaget. m

»Det finns
maojligheter att
hitta guldkorn
som ar hyfsat
lagt varde-
rade och vars
tillvaxtresa vi
kan vara med
pa under lang
tid«
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LANNEBO VISION ar teknologifonden som fangar mojligheter som ny teknik skapar i alla branscher. Forvaltaren CLAES MURANDER forklarar:

Snabb teknikutveckl

- TEKNOLOGI for mig &r brett. Ett mjukvaru-
bolag kan ju vara exponerat mot en méangd
olika branscher, till exempel finanssektorn eller
medicin och hilsovéard. IT har skapat fantas-
tiska mojligheter for entreprendrer att stopa
om hela branscher. De mgjligheterna fangar
jag genom att investera i de mest lovande och
stabila bolagen, berittar Claes.

2015 var ett rekordar for fonden med en
avkastning pa 30 procent medan jamforelsein-
dexet MSCI World IT steg 14 procent och Claes
Murander blev utndmnd till arets forvaltare
i sin fondkategori. 2016 blev inte fullt s bra
- Lannebo Vision hade en avkastning pa 11 pro-
cent medan MSCI World IT steg 20 procent.

Som ett bevis pa langsiktig framgang blev
Claes i oktober 2016 rankad av Citywire* som
virldens bista teknologiforvaltare pa tre ars
sikt. Rankningen omfattade 177 forvaltare 6ver
hela vérlden.

- Sjalvklart ar jag besviken nér fonden inte
presterar pé topp. Men sé ser forvaltarvarda-
gen ut. Det viktiga dr att behélla fokus och se
langsiktigt pa fondens investeringar. Det gr
knappast att bedoma utvecklingen efter en-
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staka ar. Vilka start- och stopptidpunkter man
véljer for en mitning far ocksa stor betydelse
for resultatet.

Omséttningshastigheten i fonden ar ganska
lag - att vara aktiv som forvaltare har inte med
antalet affdrer att géra, menar Claes:

- Det viktiga ar att varje bolag kommer in i
portfoljen pa egna meriter. Jag behéller i snitt
ett innehav i cirka fem ar med standig uppfolj-
ning och omvirdering - det ar ett arbete som
aldrig blir fardigt.

Strukturella fordndringar visar vagen
Manga bolag i portfoljen har utvecklats vil
och en allt starkare dollar har ocksa bidragit
positivt. Claes menar att flertalet av de bolag
som gar bra har en viktig faktor gemensamt:
- Det dr bolag som lyckas finga upp och
mota strukturella fordndringar i samhallet.
Det hiander mycket nu och det gar fort. Ur ett
globalt perspektiv dr potentialen enorm - det
ar till exempel ménga som dnnu inte har en
smartphone. I takt med att avancerade mobiler
blir allt billigare skapas nya forutséttningar for
e-handel, sociala medier och sa vidare.

Utvecklingen kidnnetecknas alltsi av snabba
forandringar, men inte bara inom elektronik-
sektorn.

-Den allt hogre uppkopplingsgraden far
stora effekter. Nu sker allt det som forutspaddes
kring millennieskiftet i bransch efter bransch
- ute i industrin, i tjinstesektorn, inom varden
och inte minst i den finansiella sektorn. Se bara
pa hur Avanza och Nordnet vinde upp och ned
pa sparmarknaden med ny teknik som gjorde
att de kunde ta stora marknadsandelar pa kort
tid, berattar Claes.

Elbilstillverkaren Tesla dr dnnu ett exempel
pa hur avgorande tekniksprang andrar forut-
sdttningarna pa spelplanen och skapar stora
mojligheter for bolag med en stark entrepre-
norsanda. Aven de etablerade bolagen ir med
och sldss - som Amazon, som nu ska Gppna
livsmedelsbutiker med ett helautomatiserat
betalsystem.

- Fran att ha varit en bokhandel pa natet
omsitter de nu fyra gdnger mer 4n modejitten
H&M och har konsekvent aterinvesterat sina
resultat i tillvixt, sddant gillar marknaden,
menar Claes vidare.

»Vi lever i en spannande tid
och det giller att ta tillvara
de nya maéjligheter som den
tekniska utvecklingen skapar«

Claes Murander rankades i oktober 2016 som vérldens

basta teknologiférvaltare pa tre ars sikt, med en avkastning i
Lannebo Vision pa 122,4 procent (under perioden oktober 2013
- oktober 2016). Se mer avkastningshistorik pa sidan 23.

Svensk framgangssaga bidrar

Till de lyckosamma svenska investeringarna hor
RaySearch, som jobbar med mjukvara for dospla-
nering vid stralbehandling av cancer.

-Det borjade med en doktorsavhandling for
154ar sedan och har redan blivit en varldssuccé.
Maénga virldsledande kliniker anvander deras
system, med stor potential for fortsatt tillvixt med
god lonsamhet. Det &r just den typen av bolag jag
letar efter, sdger Claes.

Global marknad
Trots att Lannebo Vision har ett globalt place-
ringsmandat ligger tva tredjedelar av fondformo-
genheten i amerikanska bolag, nagot som Claes
ibland far forsvara.

-Den framsta anledningen dr helt enkelt att
sa manga av teknologibolagen dr USA-baserade.
Men eftersom de verkar pa en global marknad ser
jag inte det som négot problem. Det ar snarare
en fordel att hélla sig till marknader dér bolagen

ing skapar nya mojligheter

ar vil genomlysta, dar vi kan gora balanserade
riskbedomningar. Jag féredrar ocksa bolag med
beprovade affarsmodeller istallet for att satsa pa
forhoppningar. Det kan resultera i en eller an-
nan missad mojlighet, men séanker ocksa risken i
fonden rejilt, menar Claes.

Vart borsaret 2017 tar vagen vill Claes dock
ogirna sia om:

-Det dr manga osdkerhetsfaktorer just nu, inte
minst kring vad president Trump egentligen vill
och kan astadkomma. Signalerna sa hir langt
ger dnda forhoppningar om stimulanser som kan
starka aktiemarknaden pa kort sikt. Varderingarna
ar en aning hoga hir och var, men manga bolag
utvecklas 4anda bra och har en stor tillvaxtpotential.

Hursombhelst lever vi i en mycket spinnande
tid och det giller att ta tillvara de nya méjligheter
som den tekniska utvecklingen skapar. m

*Citywire dr ett Londonbaserat globalt finansinformationsféretag
som rangordnar enskilda fondférvaltare i olika kategorier. Lds mer
pa deras hemsida citywireselector.com
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Elbilstillverkaren Tesla dr ett exempel
pa hur avgérande tekniksprang dndrar
forutsittningarna pa spelplanen.
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Smarta uttag med Flex

Med Lannebo Flex kan du f& automatiska
utbetalningar varje manad fran dina Lannebo-
fonder, precis som en pensionsférsakring.
Manga ser sitt vanliga fondsparande just som
en pensionsforsakring. Darfor har vi skapat
denna mojlighet. Du kan andra dig nar du vill
och vi skoter all rapportering till Skatteverket,
sa du behover inte fundera éver deklaratio-
nen - allt kommer fortryckt pa blanketten.
Pa lannebofonder.se kan du ldsa mer och
hdmta anmadlningsblanketter!

Stammor och
valberedningar 2016

LANNEBO FONDER MEDVERKADE
UNDER 2016 VID BOLAGSSTAMMOR
1 FOLJANDE BOLAG:

Academedia, Addlife, Addnode, Addtech, Ali-
mak, Beijer Alma, Beijer Electronics, Beijer Ref,
BillerudKorsnds, Bravida Holding, BTS Group,
Bufab, Bulten, Castellum, Christian Berner
Tech Trade, Concentric, DGC ONE, Dometic
Group, Duni, Eltel, Europris, Exel Composites,
Fagerhult, Hemfosa, HiQ International, HMS
Networks, Holmen, Huhtamdki, Husqvarna,
Indutrade, Intrum Justitia, JM, Kabe, Kambi,
KappAhl, Lagercrantz Group, Latour, Lindab,
Malmbergs Elektriska, Mekonomen, Munksjo,
Nederman, Net Insight, NetEnt, New Wave,
NIBE Industrier, NNIT, Nobia, OEM Interna-
tional, PKC Group, RaySearch, Recipharm,
Rejlerkoncernen, Skandiabanken, Sweco,
Swedol, Systemair, Tele2, Thule Group, Tomra
Systems, Trelleborg, Unibet.

LANNEBO FONDER MEDVERKADE
UNDER 2016 | VALBEREDNINGAR
1 FOLJANDE BOLAG:

Addtech, Alimak, Beijer Alma, Beijer Elec-
tronics, Beijer Ref, Bravida Holding, BTS
Group, Bufab, Christian Berner Tech Trade,
Concentric, DGC ONE, Eltel, Fagerhult, Hem-
fosa, Intrum Justitia, Kabe, Kambi, KappAhl,
Lagercrantz Group, Lindab, Mekonomen,
Nederman, Net Insight, New Wave, Nobia,
Recipharm, Rejlerkoncernen, Thule Group,
Trelleborg, Unibet.
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Det har nu gatt tre ar sedan Lannebo Fonder skrev under FN:s direktiv for ansvarsfulla investeringar, UNPRI.
Under den tiden har positionerna flyttats fram rejilt - vi frigar GORAN ESPELUND vad som hiint.

Grunden for hallbarhet
- en bradialo

Har ni natt nagra framgangar i hallbarhets-
arbetet?

-Vi har absolut gjort skillnad och blivit en
béttre dgare genom ett 6kat fokus pa hallbarhet
nar vi utvirderar investeringar. Den stindiga
dialogen med bolagen ar den viktigaste driv-
kraften i det arbetet. I takt med att vi sjélva lar
oss allt mer blir vi en mer kompetent samtals-
partner, som i kraft av att vi ofta dr en ganska
stor dgare kan knuffa pa bolagen i ratt riktning.

Hur gar det till i praktiken?

- Héllbarhetsfokuserade foretagsbesok far
en allt storre betydelse och uppskattas mer
och mer, eftersom insikterna vaxer om hur ett
seriost hallbarhetsarbete bidrar till att stirka
konkurrensformégan. De lite mindre bolagen
har inte alltid s& stora personella resurser och
uppskattar att vi bidrar till att formedla kun-
skap och erfarenheter.

For oss dr det viktigt att de har fragorna inte
bara blir en ytlig fernissa, en snygg fasad att visa
upp. Héllbarhet ar en central profilfraga, den
ska vara en naturlig grund for vara vardagsbe-
slut och genomsyra hela var verksamhet. Det
har bland annat fort med sig att vira forvaltares
rorliga ersattning nu delvis beror pa hur vil de
hanterar héllbarhetsfragorna.

Vad dr nyttan for andelsdgarna?

- Dagens konsumenter dr oerhort medvetna,
samtidigt som genomslagskraften i sociala
medier skapar bade risker och majligheter.
Ett foretag som misskéter sig kan snabbt bli
bortvalt av stora grupper, likavil som de som
gor ett bra jobb med arligt uppsat kan bli fa-
voriserade. Att det kan fa avgorande betydelse
for ett bolags framtida avkastningsmdjligheter
blir d& ganska latt att rakna ut - sé sjalvklart ar
vart engagemang i de hér fragorna en bra affar
for andelsdagarna i vara fonder.

»Ett foretag som misskoter
sig kan snabbt bli bortvalt
av stora grupper«
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Goran Espelund, Lannebo Fonders styrelseordférande.

»Vara Hallbarhetsprofiler,
som flera andra fondbolag
ocksa tillimpar, dr i mina
ogon battre som jaimforelse-
verktyg«

Det har borjat dyka upp hallbarhetsbetyg
pa fonder. Hur ser du pa dem som jimforelse-
verktyg?

—Tanken att gora det enklare att vdga in
héllbarhetsfaktorer i fondvalet ar forstas god,
men jag ar mer tveksam till hur betygen sitts i
nuldget. Fondsparandet dr ytterst transparent
och genomlyst ur alla tankbara vinklar i 6vrigt,
men just hur hallbarhetsbetygen sitts kdnns
luddigt sa har langt. Vi har kunnat se enstaka
fonder som gétt fran tva till fem stjarnor pa
bara ndgra méanader, vilket knappast kan spegla
verkligheten.

Vilka dr svarigheterna?

—Jag tycker rapporteringen av koldioxidut-
slapp belyser problemen. Kvaliteten pé indata
varierar ganska mycket, vilket reducerar vardet
av informationen. Dessutom gors méatningar
pa olika nivder. Nivd 1 méter direkta utslapp
frén foretaget i friga, exempelvis utslapp fran
dess fabriker, medan niva 2 inkluderar indi-
rekta utslapp, till exempel den el som fabriken
forbrukar. Den tredje nivan mater till viss del
dven utsldpp ur ett livscykelperspektiv, till
exempel anstélldas tjansteresor och pendling
till arbetsplatsen.

Tyvarr ar data for den tredje nivan séllan
tillgangliga, vilket innebdr att berdkningar gors
paendast niva 1 och 2. Resultatet av berakning-
arna kan darfor sla valdigt olika beroende pa
hur integrerad ett foretags produktion ar. Ta till
exempel stalverksbranschen, dér tva identiska
verksamheter kan fa helt olika koldioxidvéarden
bara beroende pa om de dger sitt sméltverk
sjalva eller koper in tjansten av ett annat bolag.
Elbilstillverkaren Tesla far hoga betyg idag,
men om man vigde in batteriproduktionen och
livscykelperspektivet skulle det inte se lika bra
ut. Och sé vidare.

Att gora bedomningar pé sa 16sa grunder
stimmer helt enkelt inte med noggrannhets-
kraven vi stiller pa allt annat vi gor. Sedan
kan man for att fa lite perspektiv kring just
svensk koldioxid tdnka pa att hélften av ut-
sldppen i vart land kommer fran enbart fyra
anlaggningar - tva stalverk, ett kraftverk och
en cementfabrik.

Hur ska man da kunna gora en rittvisande
jamforelse?

-Vara Hallbarhetsprofiler, som flera andra
fondbolag ocksa tillimpar, dr i mina 6gon
bittre som jamforelseverktyg. De beskriver
lite mer ingaende hur varje fond arbetar och
bidrar till att driva utvecklingen framat, vilket
jag tycker sédger betydligt mer dn nagot av de
hallbarhetsbetyg som finns pa marknaden idag.
Den som sitter sig in i innehéllet i profilerna
far en bra bild av hur en fond hanterar hall-
barhetsfragor. m
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ganska stor ‘@I* a
vi knuffa pa ho )
[ ratt riktning«

Fakta UNPRI

FN:s direktiv fér ansvarsfulla investeringar, UNPRI (United Nations Principles for Responsible Investment) arbetar for
att oka forstaelsen och samarbetet kring ansvarsfulla och hallbara investeringar. Grunden for arbetet ligger i sex principer
som sammanfattar vad som forvantas av de undertecknande féretagen:

1. Vi ska beakta milj6-, samhalls- och styrningsaspekter i vara investeringsanalyser och placeringsbeslut.

2. Vi ska vara aktiva dgare och inférliva miljé-, samhlls- och styrningsaspekter i vara riktlinjer och i vart arbete.

3. Vi ska verka for en storre dppenhet kring miljé- och samhéllsfragor samt styrning hos de foretag som vi placerar i.
4. Vi ska aktivt verka for att dessa principer foljs i finansbranschen.

5. Vi ska samarbeta med andra for att folja principerna sa effektivt som majligt.

6. Vi ska redovisa vad vi gor och hur langt vi har natt i vart arbete med att félja principerna.

Forvaltarna Charlotta Faxén och Johan Stahl be-
sokte nyss Huhtamikis kartongfabrik pa Irland.

Foretagshesok for
béttre investeringar

Lannebo Fonder &dr stora dgare i Huhtamaki
som dr ett globalt forpackningsféretag med en
omsdttning pa 2,7 miljarder euro (2015). Vara for-
valtare traffade bolagets globala IR-chef och fick
dven en visning av dggkartongfabriken, som har
kapacitet for tre miljarder biologiskt nedbrytbara
kartonger per ar.

Efterfragan pa kartonger i material som méoter
hoga hygienkrav 6kar och holaget expanderar
snabbt. Hallbarhet och socialt ansvar &r centralt
genom hela produktionskedjan, liksom sakerhet
och hygien.

-Huhtaméki dr ocksa en intressant investering
for att fa exponering mot tillvaxtmarknader som
till exempel Indien, menar Charlotta Faxén som
bland annat férvaltar Lannebo Mixfond.

Charlotta Faxén berdttar vidare om ett annat
foretagsbesok hos portfdljbolaget Dometic, som
noterades pa Stockholmsbdrsen 2015. De tillverkar
bland annat kylskap till husbilar och fritidsbatar
och dr en av marknadsledarna i segmentet:

-Vi har bland annat genomfért ett méte med
fullt fokus pa hallbarhet - hur de arbetar med
energieffektivitet, atervinning, kemikalier, ar-
betsférhallanden och sékerhet. vart intryck blev
att de har kommit langt trots att de bara arbetat
med dessa fragor under fyra ar. Vi ar 6vertygade
om att bolag med ett tydligt hallbarhetsfokus ocksa
ar de mest I16nsamma pa sikt och darfor lagger vi
stor vikt vid detta nér vi analyserar bolag. Da ger
direktkontakten vdrdefulla insikter - det finns
alltid nagot nytt att Iara om det enskilda féretaget
eller branschen.

i\

Charlotta Faxén och Johan Stahl.
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-

»God riskbedomning

ar karnan i ett bra

forvaltningsarbete«
-

Lars Bergkvist och Martin Wallin:

Basta idéeerna blir

LANNEBO SVERIGE var en av de fem ursprungsfonderna niar Lannebo Fonder startade ar 2000.
Den som placerat i fonden sedan start kan idag glddjas at en avkastning pa totalt 328 procent™
Vi traffar forvaltarna LARS BERGKVIST och MARTIN WALLIN for att fa veta mer.

Berdtta lite om Lannebo Sverige

och Lannebo Sverige Plus!

- De ér aktivt forvaltade fonder med koncentre-
rade portfoljer. Vi bildar oss en tydlig uppfatt-
ning om varje bolag innan vi investerar och vill
helst dga det under lang tid. Lannebo Sverige
Plus har dessutom négra ytterligare verktyg
for att skapa avkastning - dels genom storre
geografisk exponering, dels genom mgjlighet
att blanka aktier;” berattar Lars.

Hur gor ni ert urval?

- Vi analyserar bolag som vi bedomer ar
starka och utvecklas vil med en rimlig riskniva.
I de fall vi investerar i bolag med lite sémre 16n-
sambhet vill vi att det ska finnas en frisk kirna i
bolaget, eller en marknadsledande position att
bygga vidare fran. Vi triaffar bolagens ledningar
och har en tit dialog med bolagsanalytiker,
fortsiatter Martin:

- I var forvaltning fokuserar vi pa bolag, inte
pateman eller omvérldshéandelser - vi dr alltsa
vad man kallar "stock pickers” och investerar
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dér vi ser en bra potential i forhallande till
risken. De bésta idéerna far helt enkelt bli de
storsta investeringarna i fonderna - det blir un-
gefar 25 innehav. Darutover foljer vi ytterligare
ungefar lika manga andra bolag aktivt.

Sa receptet ir koncentrerade portfoljer
och aktiv analys?

—Man kan ocksa tilldgga att vi ofta gar mot
strommen. De senaste aren har priglats av stor
volatilitet pa de finansiella marknaderna och
det ar ofta da man kan gora bra investeringar.
Vi forsoker bilda oss en tydlig uppfattning om
ett bolags underliggande virde. Faller aktiekur-
sen omotiverat mycket 6kar vii de flesta fall pa
vara innehav, och omviant om kursen handlas
nira eller 6ver var vardeuppfattning, sager Lars.

Hur ser ni pa riskbegreppet?

-For oss handlar risk om tre aspekter: opera-
tionella risker i bolagets verksamhet, hur aktien
varderas och hur likvid den ar, menar Lars och
Martin fyller pé:

-Maénga sektorer och bolag dr hogt var-

Forvaltarna Martin Wallin och Lars Bergkvist tréffar ofta
portfdljbolagens ledningar och har en tdt dialog med
bolagsanalytiker - det blir manga resdagar varje ar.

* Avkastning fran fondens startdatum 2000-08-04 till 2016-12-31.
Utvecklingen av fondens jamfdrelseindex SIXPRX under samma
period var +215%. Se mer avkastningshistorik pa sidan 23.

**| annebo Sverige Plus kan blanka aktier som férvaltaren bedd-
mer kommer att ha en svag kursutveckling. Dessa blankningar
finansierar investeringar i aktier som férvaltaren bedémer
kommer att fa en mer positiv kursutveckling.
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UNIQUE PLACE FOR INNOVATION, TECHNOLOGY
TRENDS AND ECOSYSTEMS THAT LEADS

T

de storsta investeringarna

derade idag. I siddana ldgen maéste vi vara sarskilt
noggranna med att forstd vad som &r en uthallig
Ionsambhet i bolagen, sa att vi minskar risken att
hamna i bolag som ar 6vervarderade. Vi tycker dock
att det finns flera bolag som har fortsatt potential,
till exempel Electrolux som har genomfort en hel
del effektiviseringsatgirder. Aven Volvo kinns
forsiktigt varderat i forhallande till deras I6nsam-
hetsforbattringar.

Vilka dr era storsta utmaningar?

- Eftersom vi inte fokuserar pa index ar det helt
avgorande att vi kan gora bra prognoser och analyser
for varje enskilt bolag. Men varje tid har sina utma-
ningar, idag ar det till exempel viktigt att bedoma
effekterna av digitaliseringen som stoper om manga
branscher. Vi lagger mycket tid pa framtidsspaning
och omvirldsbevakning for att kunna véardera vad
bolagen star infor, siger Martin och fortsétter:

- Bilindustrin ar ett exempel. Jag var nyligen i
Tyskland och Frankrike och tréffade flera tillverkare
och underleverantorer for att bilda mig en battre
uppfattning om utvecklingsplanerna inom eldriv-
ning, sjalvkorande bilar och delningsekonomi. Att

forstd sadana fordndringar ar nédviandigt nar vi

TRANSFORMATION OF INDUSRY AND SCJETY

bl
i SROLTY

Lars Bergkvist var
nyss i Kalifornien och
traffade en mangd
teknologibolag.

analyserar ett innehav som till exempel Autoliv. De
ar pé vig att etablera en stark position inom aktiv
sikerhet som sensorer och kameror. Samtidigt kan
dessa forandringar pa lang sikt minska behovet av
produkter som krockkuddar och balten, som ar
bolagets huvudomrade idag. Okad anvindning av
elmotorer kommer ocksa pé sikt att paverka flera
svenska verkstadsbolag, vars produkter idag ofta
anvinds vid tillverkning av forbranningsmotorer.

Vi brukar ibland jaimf6ra investeringsarbetet
med att hitta pusselbitar for att 16sa problem. Det
ar ett stimulerande arbete ddr man lér sig nya saker
och bygger erfarenhet hela tiden. Vi har ett stort
ansvar for vara kunders pengar och vi forvaltar det
fortroendet med 6dmjukhet och riskmedvetenhet,
sammanfattar Lars. m

»Utan saidana méten och
kunskapsinhamtningar skulle

vi aldrig kunna gora vara egna
bedomningar av marknadstrender
och potentiella investeringar«
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-Som stordgare maste vi ta vart
ansvar ndr det handlar om samman-
slagningar och forvdrv, sager Mats
Gustafsson som forvaltar Lannebo
Smabolag Select.

Agaransvar
ger resultat

Nar kredithanteringsforetaget Intrum
Justitia annonserade ett foreslaget
samgaende med konkurrenten Lindorff
i november 2016 fick Mats Gustafsson,
som férvaltar Lannebo Smabolag Select,
brada dagar. Tillsammans med fonden
Lannebo Smabolag var Lannebo Sma-
bolag Select en av de storsta dgarna
i Intrum Justitia ndr samgaendet an-
nonserades. Darfor ville Mats sjdlvklart
analysera och utvdrdera affaren i detalj
for att bilda sig en uppfattning om
villkoren och logiken kring samgaendet.

-Min bedémning var att samordnings-
vinsterna skulle bli stora och ge en bra
vdrdeutveckling for Intrum Justitias
aktiedgare, men jag var inte helt ndjd
med villkoren. Jag tyckte att Intrum
Justitias aktiedgare fick en for liten dgar-
andel med 53 procent i det nya bolaget.
Tillsammans med tva andra dgare, SEB
och AMF, férde vi darfor diskussioner
med Lindorffs dgare, berdttar Mats.

Diskussionerna blev manga och langa.
Affdren malades upp i media som att
den hade strandat - men dagen fére den
extrainsatta bolagsstimman da omrost-
ningen skulle ske hade parterna enats.

-Vi nadde fram till slut och Intrum
Justitias dgarandel 6kades med tva pro-
centenheter motsvarande 800 miljoner
kronor. Sa med fondandelségarnas bés-
ta for 6gonen réstade Lannebo Fonder
ja till samgdendet, fortsatter Mats som
nu ser fram emot genomfdrandet, forut-
satt att affaren godkdnns av tillsyns- och
konkurrensmyndigheter:

-Det nya bolaget kommer att bli
ledande i Europa inom kredithantering
och aktiedgarna kan rdkna med rejdla
samordningsvinster.

Ndgra tidigare exempel dir Lannebo
Fonder aktivt verkat for att till slut fa
igenom hojda eller modifierade bud &r
bolag som Transmode, Cision, Héganas
och Qmed.
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Familjeagda bolag - favoriter pa spannande

RANTENARKNAD

Langriantorna har borjat krypa uppét, men Lannebo Fonders tre rantefonder har anda lyckats skapa bra
avkastning under 2016. Vi ber forvaltarna KARIN HARALDSSON och KATARINA PONSBACH forklara varfor.

-MANGA TRADITIONELLA riantefonder fokuserar
fraimst p4 om marknadsrantorna dr pa vig
uppat eller nedét. Det dr inte s konstigt, efter-
som stigande rantor gor en fastranteobligation
mindre vird. Men vi viljer néstan alltid obli-
gationer med rorliga rantor for att minimera
rantelagets inverkan, berittar Katarina och
Karin fyller pa:

- Eftersom vi investerar i foretagsobligatio-
ner kan vi fokusera pa fundamental analys av
bolagen och deras kreditrisk. Vi bedémer bola-
gen precis som om det gillde aktieplaceringar,
men utifrdn ett kreditperspektiv. Vi vill helt
enkelt hitta bolag med goda forutsattningar att
Kklara av sina betalningar.

Lyckat recept

Receptet med kort rantebindning, ingdende
bolagsanalys och koncentrerade portfoljer har
fungerat bra sa har langt och 2016 gick som
helhet i stort sett enligt planen.

-Vihar en langsiktig investeringshorisont och
viljer ofta att behalla innehaven helaloptiden ut.
Var noggranna kreditanalys har ocksé lett till att
viinte har drabbats av problem med betalningar
for nagot bolag i ndgon av fonderna - inte heller
i Lannebo High Yield Allocation dar merparten
av placeringarna inte dr sa kallad Investment
Grade, sdger Katarina som ar ganska ngjd med
dagens klimat for nordiska krediter:
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- Det finns en viss oro for stigande rantor. Fa
tror val att de kan fortsatta nedat, Riksbankens
sankningar har med stor sannolikhet natt vigs
ande. Faktum &r att ett lite hogre rantelédge vore
sunt for investeringsklimatet som helhet.

Nordisk spridning

Lannebo Likviditetsfond placerar enbart i
rantepapper utgivna i svenska kronor och med
kort 16ptid, medan foretagsobligationsfonderna
Corporate Bond och High Yield Allocation far
placera i hela Norden.

-Vi breddar oss hela tiden, framfor allt i
Corporate Bond som har manga nordiska bolag
i portfoljen. Det senaste tillskottet ar finska
Cramo som hyr ut maskiner och baracker till
byggbranschen. Det kinns som en bra placering
infor en stundande byggboom. I nulédget ar det
alltsa inga problem att hitta intressanta affarer,
men om bankerna blir mer aggressiva i sin ut-
laning kan det bli slagsmél om emissionerna,
menar Karin.

Hur ser da investeringsprocessen ut
nér det handlar om foretagsobligationer?

- Vi vill alltid triffa bolagens ledningar for
att fa grepp om deras affirsmodeller innan
vi investerar. Far vi inte den information vi
behover tackar vi nej och avstér frin emis-
sionen. Det finns ingen anledning att lata sig
hetsas till snabba affdrer - vi kan ju alltid képa

obligationen pa andrahandsmarknaden senare
nar vi kdnner att vi vet tillrackligt. Sedan be-
domer vi forstas ocksa kreditvardigheten och
kommer fram till vad vi tycker &r ett rimligt
pris. Om det da matchar villkoren blir det affar,
sager Katarina.

Varfor viljer ett foretag att ge ut
obligationer istillet for att ta banklan?

-Det handlar ofta om stora belopp, fran
runt en kvarts miljard kronor upp till kanske
tio ganger mer. Det kan vara en snabbare
process att ge ut obligationer &n att forhandla
ett banklan. Obligationssparet kan ocksa vara
en mer flexibel finansieringskalla och ménga
bolag véljer att bade ge ut obligationer och ta
banklén for att diversifiera sin uppléning. Obli-
gationsmarknaden stéller inte heller samma
krav pa l6pande kontakter som aktiemarkna-
den - har handlar det huvudsakligen om att
bevaka att inget gir snett. Vart aktiekursen
tar vigen under 16ptiden &r mindre intres-
sant sd ldnge bolagen skoter sina ataganden,
beréttar Karin.

Trots det gor Karin och Katarina en hel del
foretagsbesok dven under investeringsperio-
derna. De ir till exempel nyss hemkomna frén
det norska kryssningsrederiet Color Group.
Har var hallbarhetsarbetet i fokus, en viktig
komponent i deras bedomning av bolagens
framtida majligheter.

Katarina Ponsbach och Karin Haraldsson besdker det norska kryssningsrederiet Color Group infor en investering.

»Vi haller oss till affirsmodeller
vi forstar och satsar hellre pa
stabilitet an den allra sista
tiondelen i avkastning«

Byggholaget Cramo &r en ny emittent i Lannebo Corporate Bond. Rinteférvaltarna bedémer savil intjéning
som balansrakning som stabila.

Gillar familjeforetag

- De hade mycket spannande pa géng, som tillging
till landstrom i allt fler hamnar och reningsteknik
som ger samma laga utslapp som miljodiesel med
vanlig bunkerolja. Att investera i en s kapitalin-
tensiv bransch ar inte riskfritt, men hér ror det sig
om ett vilskott bolag som ingar i den familjedgda
koncernen ON Sunde AS. Familjedgda bolag
av det hir slaget ar ofta vara favoriter. Da finns
det en “riktig” dgare med genuint engagemang
och langsiktigt perspektiv pa affaren, fortsitter
Katarina som menar att det ar virdefullt att lara

kianna bolagens affarsmodeller och marknadsfor-
utsdttningar ordentligt.

-Isann Lanneboanda tar vi inga onodiga risker.
Vihaller oss till affarsmodeller vi forstar och satsar
hellre pa stabilitet 4n att soka den allra sista tion-
delen i avkastning. Vi sprider dessutom riskerna
over tid genom att investera i olika sektorer, va-
lutor och 16ptider, med egna kreditbedomningar
och bolagsanalyser som grund - ett arbete dar
vi har stor nytta av véra kollegor som forvaltar
aktiefonder, med deras gedigna kunskaper om
bolagen, siger Karin till sist. m
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Sa fungerar
rantefonder

Riskbilden for foretagsobligationer
bestdr av flera komponenter:

Kreditrisken - att den som ger ut
1 obligationen inte kan mota sina
ataganden. Ju hogre risk, desto hogre
ranta. Vi minimerar kreditrisken genom
ett noggrant analysarbete som sallar
bort obligationer med for hog risk.

Ranterisken - att ett virdepapper

tappar i virde pa grund av for-
andringar i marknadsrantan. Ju langre
rantebindning, desto hogre rantekdns-
lighet. Behalls obligationen Iéptiden
ut blir rdnterisken ointressant. Lanne-
bos rantefonder vdljer huvudsakligen
obligationer med rorlig rdanta for att
minimera rdnterisken.

Likviditetsrisken - att ett vdrde-
3 papper inte kan omsittas pa mark-
naden, det vill sdga att det inte finns
kdpare.

Lannebo Fonders rdntefonder riktar

sig till dig som:

m vill ha en hogre avkastning dn
traditionellt rdntesparande men
lagre risk an aktiesparande

m vill ha en exponering mot foretags-
obligationer med Iag till medelhég
risk

m tror pa aktiv férvaltning dér
noggrann foretagsanalys skapar
langsiktig avkastning.
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Forra aret tog GORAN ESPELUND Gver Anders Lannebos ordforandeklubba,
16 ar efter att de tillsammans grundade Lannebo Fonder. Sa hur gar det?

JAG AR EN

‘FONDNORD

Hur har din roll fordandrats sedan du blev
ordforande?

—-Som arbetande styrelseordforande kianns
det lyxigt att kunna &dgna storre delen av ti-
den &t strategiska fragor som att foradla och
utveckla Lannebo Fonder vidare. Bolaget har
varit en stor del av mitt liv och var jag det inte
innan, s r jagialla fall nu en riktig fondnord.

Jag leder styrelsearbetet som kretsar kring
sex styrelseméten per ar med stort fokus pa
regelefterlevnad och riskhantering, och inte
minst att se till att vi lever upp till vara utfas-
telser om &kta aktiv forvaltning. Styrelsen djup-
dyker i en fondkategori per méte och foljer upp
resultaten noga, men vi blandar oss inte i det
operativa. Att forvaltarna har ett sjalvstandigt
ansvar ar en viktig del av var filosofi — beslut
som tas i kommittéer leder bara till att ingen
“dger” investeringen. DA gar det alltid att skylla
ifran sig om det gar déligt, det &r inte var stil.
Sjalvstandigheten ger ett stort ansvarstagande,
det ser vi inte minst pa att vara forvaltare verk-
ligen tror pa sina egna fonder och investerar i
dem sjalva.

Lannebo Fonder ar ju inte heller en typ av or-
ganisation dir det krévs att ledningen stdndigt
flasar medarbetarna i nacken for att skapa bra
prestationer. Ledarskap for oss handlar mer om
att peka ut och knuffa pa i ritt riktning.

Annars har ju den aktiva forvaltningen
ifragasatts fran manga hall pa senare tid?

-Ja, och jag tycker det ar bra att imnet lyfts.
Min férhoppning ar att vi kan fa fler att forsta
vardet av dkta aktiv forvaltning pa lang sikt.
Men i argumentationen mot aktiv forvaltning
finns en del underligheter. Finansinspektionen
undersokte nyligen 25 fonder och kom fram till
att f aktiva fonder skapar mervirden jamfort
med indexfonder, utifran ett eget urval av
fonder som stérkte tesen. Men det racker att
titta pa den genomsnittliga utvecklingen for
Sverigefonder hos Morningstar, givetvis efter
avgifter, sa ser man direkt att den varit betydligt
bittre 4n for den bdsta indexfonden.

Ligger det inget alls i resonemangen?

-Om alla fonder vore aktiva skulle forstas
inte alla kunna sld index. Halften skulle hamna
under och hilften over snittet, det sdger mate-
matikens lagar. Men vi efterstrévar inte bara
att tillhora den béttre halvan, utan vill gdrna
tillh6ra den absoluta toppen. Vi tycker att vi
har visat att det gir med hjilp av en tydlig
investeringsfilosofi baserad pa langsiktighet,
riskmedvetenhet och sjilvstandighet. Lannebo
Smébolag har till exempel avkastat 293 pro-
centenheter mer dn sitt jaimforelseindex*
sedan starten, och Lannebo Sverige 113 pro-
centenheter** mer, bara for att ndmna négra

»Atta av tio svenskar vet fortfarande inte att kursutvecklingen
alitid redovisas efter avgifter. Det ir ju bittre att fa 10 procent
i avkastning fran en fond som kostar 2 procent in att fa

5 procent av en gratisfond«

*Fondens jamférelseindex dr Carnegie SmallCap Sweden Return Index. Fondens startdatum var 2000-08-04.

Avkastning per 2016-12-31. Se mer avkastningshistorik pa sidan 23.

**Fondens jamfdrelseindex dr SIXPRX. Fondens startdatum var 2000-08-04.

Avkastning per 2016-12-31. Se mer avkastningshistorik pd sidan 23.
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exempel. S nog har aktiv férvaltning en plats
pa fondmarknaden.

Aven avgifterna ifragsitts, eller hur?

-Ja, men atta av tio svenskar vet fortfarande
inte att kursutvecklingen alltid redovisas efter
avgifter. Diarav den sneda diskussionen om
forvaltningsavgifternas betydelse. Det dr ju
sjalvklart battre att f4 10 procent i avkastning
fran en fond som kostar 2 procent &n att fa
5procent fran en gratisfond. Manga pratar om
att avgifterna kostar pensionsspararna stora
summor over tid, men glommer helt att det ar
nettoavkastningen som avgor slutresultatet.

Lannebo Sverige Plus (som har mgjlighet
att blanka aktier) har under de senaste fem
aren avkastat 139 procent efter avgifter. Mot-
svarande siffra for Sveriges storsta indexfond,
som ar helt avgiftsfri, ar 86 procent. Visst har
indexfondspararen betalt mindre - men till
priset av 53 procenthenheter saimre avkastning!
(avkastning per 2016-12-31)

Vad ser du som de storsta svagheterna
med indexforesprakarnas argument?

—-Modern finansteori bestar av manga fina
formler, men problemet &r att fa av dem fung-
erar i verkligheten. Portfoljteorin siger till
exempel att man bara kan fa béttre avkastning
genom att ta en hogre risk - men det bygger
pd manga antaganden, som till exempel "den
ekonomiskt rationella manniskan” som alltid
fattar vél avvidgda beslut. En sddan manniska
existerar inte. Vi drabbas alla da och d& av bade
ridsla och girighet, vilket leder till att vi fattar
irrationella beslut.

Ett annat antagande ar att marknaden ar
informationseffektiv och att kurserna alltid
avspeglar all tillgdnglig information, vilket
ocksa ar tveksamt. Hur kommer det sigisddana
fall att aktier kan reagera med kursrorelser pa
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10-20 procent per dag pa enstaka statistiksiffror? Det
kan inte vara motiverat, &tminstone inte i ett langsiktigt
perspektiv.

Indexforesprakarna tappar ocksa bort samhéllsperspek-
tivet, vilket kanske ar det viktigaste problemet. Om alla
skulle lata sig styras av indexvikter istéllet for varderingar
av bolagens mojligheter kommer ju alla att kopa de mest
vardefulla och kanske dyraste aktierna hela tiden.

Att strunta i virderingen blir som att kopa hus enbart ef-
ter ytan och bortse helt fran priset, laget och planlosningen.
Foljden av ett utbrett indexerande blir att aktiemarknadens
funktion att allokera riskkapital sétts ur spel. D4 kommer
satsningar inte att goras dar de gor storst samhallsnytta.
Indextdnkande stinger ocksé de institutionella markna-
derna for nya bolag som ar for sma for att ingd i index.

Hur ska man da veta om en aktiv forvaltare &r skicklig?

-Om man ser pa vad vi har gemensamt med vara

Obligatoriskt
omval inom
Premiepensionen?

Det har framkommit férslag om obli-
gatoriskt omval inom Premiepensions-
systemet vart sjunde ar, annars ska
placeringen automatiskt dverforas till
7:e AP-fonden, den sa kallade Safan som
dr ickevalsalternativet. Vad tycker du om
det, Géran Espelund?

-Det dr ett resonemang som bygger
pa antagandet att spararna maste vara
aktiva, men att vara inaktiv dr inte alls
detsamma som att vara missnojd eller
att gora nagot fel. Sjdlv har jag inte rort
min premiepensionsfordelning alls sedan
starten - och jag ar nog mer fondintres-
serad dn de flesta. Jag har namligen som
sa manga andra valt en inriktning som
jag tror pa - sedan férvéntar jag mig
att forvaltarna ska géra omplaceringar i
fonderna vartefter. Det dr ju sjdlva grund-
tanken med en aktiefond att din forval-
tare gor de omplaceringar som krédvs sa
att du som kund slipper. En val forvaltad
fond ska man kunna dga hela livet. Att
da tvingas dver till Sdfan kan ses som ett
slags smygforstatligande. Valfriheten dr
vardefull, men det betyder inte att man
maste utnyttja den hela tiden.

Andra forslag som framforts tycker
jag dr betydligt vettigare. Vi valkomnar
till exempel hogre krav pa de fonder som
tillats inga i Premiepensionssystemet och
det ar bra om dyra fond-i-fondtjénster
fran oseriosa aktorer forsvinner fran
marknaden.

- Att férvaltarna har ett

framgangsrika kollegor bland de aktiva forvaltarna hittar
vi nagra avgorande faktorer. De duktigaste verkar néstan
alltid i lite mindre - ofta delvis personaldgda — organisatio-
ner, de har ling erfarenhet och de ges stor frihet att placera
efter eget omdome. Det som skiljer dr lite olika syn pa risk,
olika inriktningar pa branscher och regioner och sa vidare,
men grundsynen pa aktiv forvaltning ar oftast densamma.

Till sist - vad gor dig sa entusiastisk
kring fondsparande?

- Produkten aktiefonder dr en helt fantastisk tanke som
har forvandlat Sverige och gett breda grupper mojlighet
att ta del av vdardeskapandet som sker i naringslivet. Jag
skulle till och med vilja kalla fondsparandet vér storsta
vélfardsreform négonsin. Att ha bidragit till att sparare
fatt se vardestegringar pa flera hundra procent i flera av
véra fonder sedan vi startade &r 2000 dr mycket tillfreds-
stdllande. m

sjdlvstandigt ansvar dr en
viktig del av var filosofi -
beslut som tas i kommittéer
leder bara till att ingen
7ager” investeringen,
menar Goran Espelund.

»Fondsparandet
ar var storsta
valfirdsreform
nagonsinc
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Att vara fristaende - vi ktlgt for Global Invest

Efter snart 17 ar som fristaende finansiella radgivare vet Global Invest vad som skapar viarde for
kunderna - och exakt vilka krav de ska stilla pa sina leverantorer. Vi triffar ROINE BOMAN
och MARTIN BRUCK och ber dem beritta lite om hur de arbetar.

GLOBAL INVEST arbetar med finansiell radgiv-
ning for privatpersoner, foretag och stiftelser
sedan ar 2000. Sedan de forsta aren i Linko-
ping, dir huvudkontoret fortfarande ar belaget,
har de blivit en av landets storre aktorer inom
radgivningsbranschen med 56 anstillda for-
delade pa elva kontor. Vid arsskiftet lamnade
Roine Boman - grundare och VD sedan starten
- 6ver ledningen till kollegan Martin Bruck.

- De senaste drens snabbt vixande regelverk
staller allt hogre krav pé juridisk specialkun-
skap av just det slag som Martin besitter. S&
vi har valt att "toppa laget” och anpassa oss
till de nya forutsdttningarna pd marknaden.
Sjélv ser jag fram emot att kunna dgna mer
tid at att bygga kundrelationer och hélla var
foretagsanda levande, berittar Roine som nu
ater kommer att kunna lagga mycket av sin tid
pa att vara chef for Linkdpingskontoret dér allt
en gang borjade.

-Det kénns tryggt att Roine blir kvar och
kommer att fungera som coach och kulturba-
rare ute i hela organisationen framéver, menar
Martin som ser fram emot att leda foretagets
fortsatta expansion.

Sag behov av fristaende aktorer

Runt millennieskiftet var bankernas och de sto-
ra forsékringsbolagens dominans i branschen
nistan total. Roine och hans blivande kompan-
joner kdnde att det fanns ett uppdamt behov av
en mer fristiende radgivning och beslutade sig
for att grunda Global Invest, som fran borjan
fungerade som forsakringsformedlare.

- Det ir tveklost till stor nytta for vara kun-
der att vi kan valja fritt mellan alternativen pa
marknaden och konkurrensutsétta leveranto-
rerna av fonder och forsékringar. Sedan drygt
tio ar tillbaka dr vi dessutom ett virdepap-
persbolag under Finansinspektionens tillsyn.
Det ger oss ytterligare mdéjligheter att erbjuda
en heltdckande radgivning kring alla typer av
investeringar, pa alla risknivaer. Som vardepap-
persbolag kan vi driva egna depaer och erbjuda
egna fonder - men det dr majligheter vi har valt
att inte utnyttja. Manga andra i branschen gor
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Martin Bruck (tv) axlar sedan arsskiftet rollen som
VD for Global Invest efter kollegan Roine Boman.

»Vara kunder ska aldrig
ens behdva misstidnka att vi
forsoker sdlja in en losning
som ar battre for oss
an for demc

det, men vi tycker det &r en fraga om fortro-
ende att inte arbeta med egna produkter. Véra
kunder ska aldrig ens behova misstidnka att vi
forsoker silja in en 16sning som &r béttre for
oss an for dem, sdger Roine.

—Har gar vi alltsa pa tvars mot stora delar
av marknaden. Det gor vi d&ven genom att helt
avsta fran onoterade placeringar. Av erfarenhet
vet vi att sadana vardepapper kan vara svara att
avyttra nir det blir oroliga tider, sd vi rekom-
menderar bara likvida investeringar med hog
transparens och daglig notering. Sa trakiga ar
vi, men det vet vi att vara kunder ar tacksamma
for, fortsatter Martin som podngterar vikten av
att vara langsiktig.

Nira kontakter och linga relationer
En viss forsiktighet ar alltsd en del av Global
Invests filosofi, men vad bestar den mer av?
-Den viktigaste komponenten ar nog vart
sitt att jobba néra vara kunder, med tita upp-
foljningar och avstamningar. Vi har satt ett tak
pa maximalt 200 konton per rédgivare, vilket ar
ovanligt lagt jamfort med branschsnittet. Det
gor att vi kan ta oss tid att verkligen ldra kdnna

kunderna, deras behov och deras framtidsmal.
Ett radgivningsmote hos oss handlar aldrig om
att silja in en specifik sparform, det maste alltid
borja med behoven. Vart verktyg Globalguiden
hjalper oss sedan att tillsammans med kunden
hitta ratt vig bland fonder, forsakringar och
strukturerade produkter.

Hur gar det da till att vilja bland alla tusen-
tals alternativ som finns pa marknaden idag?
Enligt Roine och Martin handlar det om att
utgd fran plattformar dar kunden redan har
affarer, for att inte komplicera placeringarna
i onddan - da har en effektiv forsta séllning
redan gjorts.

- Nir det till exempel giller fonder gar vi
igenom bedémningar fran fraimst Morningstar
och ger radgivning kring de fonder som féar bra
betyg, och har sticker ju ménga av Lannebos
fonder ut i positiv bemérkelse. Men sjilvklart
stéller vi ocksd egna krav pa de produkter vi
rekommenderar. De maste ligga i framkant och
leverera god avkastning 6ver tid till en rimlig
risk, vilket Lannebo Fonder alltid har gjort.
Dartill uppskattar vara kunder verkligen di-
rektkontakten med forvaltarna som ofta stiller
upp pa vara kundtréffar, berdttar Martin vidare.

Den typiske Global-kunden har fortfarande
sin bank som bas for sina affarer och det ar
négot som duon inte tdnkt dndra pa:

-Vi har ju inga bolan eller kreditkort i sor-
timentet och vill absolut inte ta 6ver bankens
roll som tjansteleverantdr. Vi ser oss mer som
ett komplement som skapar mervirden genom
att 16sa kundernas utmaningar, menar Martin.

—Nistan alla nya kunder kommer till oss
pa rekommendation fran vanner och kollegor.
Det tolkar vi som att de dr nojda med vad vi
utrattar, siger Roine.

Overblick iir forsta steget

Vanliga infallsvinklar fér ménga kunder kan
vara att de kdanner att de har for mycket pengar
stdende pa bankkonton med daliga villkor eller
vill fa grepp om hur ekonomin kommer att se
ut nér de sa smaningom gér i pension. Det kan
ocksa vara framgéngsrika foretagskunder som

FOTO: STAFFAN GUSTAVSSON

-

funderar 6ver vad de ska gora med
likviditeten i sina bolag. Vad de
flesta har gemensamt ar en dalig
overblick over helheten.

- Saldot pa sparkontot har alla
koll pa, men fragar du om hur
tjanstepensionspengarna ir place-
rade eller nar de kan tas ut ar det
nistan ingen som vet, fortsitter
Roine och tillagger:

- Jag tycker att man kan se ett
radgivningsméte som en bilbe-
siktning eller en hilsokontroll,
det behover alla da och d&. Vi kan
sé gott som alltid gora nytta, inte
minst genom att férenkla och
fortydliga. Bara att fa hela sin

ekonomi presenterad i forstaeliga
former pa en enda sida &r en stor
lattnad for ménga. Det blir en bra
grund for att g& vidare och utvir-
dera mgjliga alternativ.

Radgivning - ett

stiandigt behov

Nér det giller utvecklingen péa
radgivningsmarknaden ser de
béda négra tydliga trender.

- Att konsumentskyddet starks
ar forstas bade villovligt och
nodvéandigt. Men de allt tuffare
regelverken har gjort det mer ut-
manande att vara radgivare idag.
Manga mindre firmor har sett sig

_

¥

»Radgivning dr som
en hdlsokontroll, alla
behdver en da och da«

Roine Boman och Martin Bruck, Global Invest.

tvungna att gd upp i storre orga-
nisationer och vi gar mot en allt
mer polariserad marknad, menar
Martin Bruck och som avslutning
fyller Roine Boman pa:

-Det kommer alltid att finnas
ménniskor som behover radgiv-
ning i finansiella fragor och de
fristaende aktorernas stillning
blir bara starkare for varje ar. Vi
marker hur vi steg for steg starker
véra positioner pa de orter dar vi
verkar, sa vi ser ljust pa framtiden
och ténker fortsitta forvalta vara
kunders fortroende pa bista sitt,
oavsett vilka regler som stalls upp
for var verksamhet. m

Fakta: Global Invest

Fristaende radgivare som hjélper
foretag och privatpersoner med
sparande och placeringar. Vdrde-
pappersholag under Finans-
inspektionens tillsyn.

Antal anstdllda:
56, varav 32 ar radgivare.

Verksamhetsorter: Linkdping,
Jonkdping, Kalmar, Karlstad,
Malmd, Norrkdping, Oskarshamn,
Stockholm, Vésteras, Véxjo och
Orebro. Nya orter dr under
bearbetning under 2017.
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FONDUTVECKLING | SAMMANDRAG

Har kan du se hur vara fonder har utvecklats jamfort med respektive
jamforelseindex under olika tidsperioder. Mer detaljerade beskrivningar
av respektive fonds placeringsinriktning hittar du pa lannebofonder.se
pa sidan ”Vara fonder”. Du kan ocksa bestélla informationsmaterial fran
kundtjénst pa tel 08-5622 5222.

»RISKINFORMATION

Observera! Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning.
De pengar som placeras i en fond kan bade 6ka och minska i virde och det &r
inte sdkert att du far tillbaka hela det insatta kapitalet. Aktiefonders vérde

kan variera kraftigt pa grund av deras sammansattning och de férvaltnings-
metoder fondbolaget anvédnder sig av. Fondsparande ska framst ses pa lang
sikt. Vi rekommenderar att du alltid tar del av respektive fonds informa-
tionsbroschyr och faktablad som finns pa var hemsida, lannebofonder.se,
eller kan rekvireras fran var kundtjanst pa tel 08-5622 5222.

LANNEBO EUROPA SMABOLAG: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sméa och
medelstora bolag i Europa. De bolag som fonden investerar i far ha ett borsvarde
som uppgar till hégst 3 miljarder euro eller motsvarande i annan valuta. Upp till 10%
av tillgdngarna far placeras i bolag med séte i Europa utan att de &r borsnoterade i
Europa och/eller utan begrdnsning till storleken av bolagens bérsvarde. Forvaltare:
Carsten Dehn och Ulrik Ellesgaard. Riskklass 6.

LANNEBO MIXFOND: Aktivt forvaltad blandfond som investerar i aktier och rante-
bdrande vardepapper, framst i Sverige. Fonden kan investera upp till 100 procent i
aktier men kan dven ga ur aktiemarknaden helt. Fonden far placera mer &n 35 pro-
cent 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 5.

LANNEBO SMABOLAG: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sm& och medel-
stora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden investerar i far ha
ett borsvirde som uppgar till hdgst 1procent av den svenska aktiemarknadens totala
bérsvarde vid investeringstillféllet. Forvaltare: Johan Stahl. Riskklass 5.

LANNEBO SMABOLAG SELECT EEERINN: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar
i sma och medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden
investerar i far ha ett borsvéarde som uppgar till hogst 1 procent av den svenska aktie-
marknadens totala borsvarde vid investeringstillfllet. Fonden ar en specialfond vilket
bland annat innebér att fonden far koncentrera innehaven till ett mindre antal bolag
an vad som gdller for en vanlig aktiefond. Forvaltare: Mats Gustafson. Riskklass 6.

LANNEBO SVERIGE: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar pa den svenska aktie-
marknaden. Forvaltare: Lars Bergkvist och Martin Wallin. Riskklass 6.

LANNEBO EUROPA SMABOLAG

LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION

LANNEBO SVERIGE PLUS: Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen investerar pa
den svenska aktiemarknaden. Fonden far investera upp till 10 procent i aktiemarknader
utanfor Sverige samt har mdjligheten att blanka aktier som férvaltaren tror kommer ha
en negativ kursutveckling. Forvaltare: Lars Bergkvist och Martin Wallin. Riskklass 6.

LANNEBO SVERIGE FLEXIBEL EEIIXIT: Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsak-
ligen investerar pa den svenska aktiemarknaden men ocksa i vriga Norden. Fonden ar
en specialfond vilket bland annat innebdr en méjlighet att koncentrera innehaven till
ett mindre antal bolag &n vad en traditionell aktiefond far och en méjlighet att placera
upp till 25 procent i rantebdrande vardepapper. Forvaltare: Charlotta Faxén och Peter
Lagerlof. Riskklass 6.

LANNEBO UTDELNINGSFOND BRI Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsak-
ligen investerar pa den svenska aktiemarknaden. Fonden ldmnar en arlig utdelning
samt utesluter branscherna tobak, alkohol, vapen, spel och pornografi. Fonden kan
vara upp till 10 procent investerad i aktiemarknader utanfor Sverige. Lannebo Utdel-
ningsfond &r en specialfond vilket bland annat innebér att fonden far koncentrera
innehaven till ett mindre antal bolag &n vad som gller for en traditionell aktiefond.
Forvaltare: Lars Bergkvist och Martin Wallin. Riskklass 6.

LANNEBO VISION: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i tillvaxtbranscher
globalt men med tonvikt pa USA. Aktuella branscher for fonden att investera i ar
bland andra teknologi, telekom, hdlsa, internet och media. Forvaltare: Claes Mu-
rander. Riskklass 5.

LANNEBO LIKVIDITETSFOND: Aktivt forvaltad kort rdntefond som investerar i
svenska rantebarande virdepapper med en genomsnittlig 16ptid pa 0-2ar. Fonden
far placera mer &n 35 procent av fondmedlen i obligationer och andra skuldforbin-
delser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Sverige. Riskklass 1.

LANNEBO CORPORATE BOND: Aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen inves-
terar i nordiska féretagsobligationer. Den genomsnittliga |6ptiden for innehaven ar i
normalfallet 3-5ar. Fonden far placera mer &n 35 procent av fondmedlen i obligationer
och andra skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i
Norden. Forvaltare: Karin Haraldsson och Katarina Ponsbach. Riskklass 2.

LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION: Aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen
investerar i htgavkastande foretagsobligationer framst i Norden. Den genomsnittliga
|6ptiden for innehaven ar i normalfallet 3-5ar. Fonden far placera mer dn 35 procent
av fondmedlen i obligationer och andra skuldférbindelser som givits ut eller garan-
terats av en stat eller kommun i Norden. Forvaltare: Karin Haraldsson och Katarina
Ponsbach. Riskklass 3.

LANNEBO PENSION EZTINTI: Aktivt forvaltad fondandelsfond (specialfond) som
placerar i aktie-, rante- och fastighetsfonder. Fonden har méjlighet att investera
upp till 100 procent i nagot av tillgangsslagen. Forvaltare: Peter Lagerldf och Karin
Haraldsson. Riskklass 5.
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Fragor & svar

Marit Bostrém och Annica Johansson vid Lannebo Fon-
ders kundtjénst svarar pa nagra av de vanligaste fragorna:

Kan jag spara pa Investeringssparkonto

hos Lannebo Fonder?
- Det &r manga som har efterfragat denna mojlighet och vi
dr glada att kunna meddela att det med stor sannolikhet
kommer att bli méjligt frdn och med 2018.

Nér jag tittar i tidningen eller pa er hemsida

for att se hur det gar for mina fonder, ska jag
da dra ifran férvaltningsavgiften?
- Nej, alla avkastningssiffror som publiceras ar nettosiffror.
Ett exempel: Om en fond med 1,5 procent i férvaltnings-
avgift har gatt upp med 8 procent under ett ar, medan
borsens generalindex har stigit med 7procent, sa har
du alltsa dnda fatt 1 procentenhet mer dn om du valt
en helt avgiftsfri indexfond eftersom de 8 procenten ar
efter avgifter.

P& min deklarationshlankett dr en sirskild
3 skatt dragen pa en schablonintéikt av mina
fondmedel - vad betyder det?
- Det &r en skatt som tas ut pa allt fondsparande. Skatten
dr 30procent av en schablonintdkt som faststallts till
0,4 procent av virdet pa dina fondandelar vid ingangen av
respektive ar. Det innebdr att du beskattas med 0,12 pro-
cent av vérdet pa ditt innehav varje ar - har du andelar
for 100000 kronor blir det till exempel 120 kronor i skatt.

Varfor kan jag inte fa rad om
4 placeringar fran er?

- Det hanger ihop med rollférdelningen pa finansmarkna-
den. Som fondfdrvaltare far vi helt enkelt inte ge place-
ringsrad. Men de flesta av vara fonder finns hos banker,
forsakringsbolag och férmedlare som kan ge radgivning
kring dina investeringsbeslut.

Jag har Lannebofonder i mitt premie-
5 pensionssparande. Kan jag stuva om
i PPM-portfdljen hos er?
-Vi kan tyvdrr inte se enskilda PPM-innehav. Byte av
premiepensionsfonder far du hjilp med av din férmedlare,
eller direkt pa Pensionsmyndighetens webbplats.

Jag vill spara i fonder till mina barnbarn.
6 Hur bér jag mig at?

- Ett fondkonto i barnbarnets namn kan bara 6ppnas av
vardnadshavaren, sa borja med att tala med din dotter eller
son om saken. Du kan forstas ocksa spara i ditt eget namn
och sedan ge de sparade pengarna som gava till barnbarnet.
Las mer pa sidan 5 om en smart ldsning.
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Annica Johansson
och Marit Bostrom,
kundtjdnst.
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Lannebo Fonder AB | Beséksapress: Kungsgatan 5 | postabress: Box 7854, 103 99 Stockholm
TEL vX: 08-5622 5200 | rax: 08-5622 5252 | e-post: info@lannebofonder.se | Hemsipa: 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. FONDSPARAN-
DET SKA FRAMST SES PA LANGRE SIKT OCH GER DA MOJLIGHET TILL BATTRE AVKASTNING AN TRADITIONELLT RANTESPARANDE. VI REKOMMENDERAR DIG ATT TA DEL AV FONDERNAS INFORMA-
TIONSBROSCHYRER OCH FAKTABLAD SOM FINNS PA WWW.LANNEBOFONDER.SE - DESSA KAN AVEN REKVIRERAS FRAN VAR KUNDTJANST VIA TELEFON 08-5622 5222.



