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GORAN ESPELUND

201 blev det fjirde aret i rad med

mycket goda avkastningstal pa
Stockholmsborsen. SIXPRX (inklusive utdelningar)
steg med 10 procent. Fér de mindre bolagen var utveck-
lingen dnnu starkare - CSRXSE (inklusive utdelningar)
steg med hela 30 procent. Den svenska aktiemarknaden
gick vésentligt battre 4n varldsindex, MSCI World Net
TR, som steg med 6 procent uttryckt i SEK.

I denna milj6 har alla véra aktie- och rantefonder
utvecklats bra, eller till och med mycket bra. Alla fonder
uppvisade positiva avkastningstal med undantag av
Lannebo Likviditetsfond. Att i tider med negativ styr-
rinta skapa en positiv avkastning i en kort rintefond
med 1&g risk dr svart, trots att vi under aret siankte
forvaltningsavgiften med 33 procent. Fondens resultat
(-0,1procent) var dock bra jamfort med andra liknande
fonder.

Lannebo Smabolag uppnédde bist avkastning med
31procent, titt foljd av Lannebo Vision med 30 procent.
Den aktiefond som uppvisade lagst avkastning var
Lannebo Utdelningsfond, som steg med 11 procent,
dven detta ett resultat som 6vertriffade index och som
med rage 6vertriffade snittet for jamforbara fonder.
Néamnas bor dven Lannebo Mixfond, som steg med
15 procent, ett mycket bra resultat for en blandfond.

Fragan ar om inte 2015 var vart bista ar nigonsin
sett till bredden av goda resultat. Claes Murander, som
forvaltar Lannebo Vision, utsags av Dagens industri
och Morningstar till “Arets Stjdrnforvaltare 2015 i
kategorin teknikfonder, medan Charlotta Faxén och
Peter Lagerlof fick samma utmirkelse i kategorin
blandfonder. Lars Bergkvist och Martin Wallin, som
forvaltar Lannebo Sverige Plus, och Johan Stéhl som
forvaltar Lannebo Smébolag, hamnade pé bronsplats
i sina respektive katogerier. Lannebo Fonder utsags
dessutom till "Arets Stjirnforvaltarbolag 2015” - det
ser jag som ett kvitto pa ett mycket lyckat ar.

Annu viktigare dr forstis vilka resultat vi skapar
pa lang sikt. Fram till och med bolagets femtonars-
jubileum den 4 augusti 2015 hade Lannebo Smébolag
gett en avkastning pé fantastiska 730 procent sedan
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SETT TILL BREDDEN ©

AV GODA RESULTATC

start, medan motsvarande siffra f6r Lannebo Sverige
var 301procent. Det innebér 254 respektive 101 pro-
centenheter mer 4n motsvarande index. Det kdnns bra
att konstatera detta samtidigt som véardet av aktiv for-
valtning kontra indexforvaltning debatteras intensivt.
Resultaten vi uppnétt visar med kraft att dkta aktiv
forvaltning skapar mervéarden 6ver tid.

Avkastningstalen for 2015 overtriffade mina for-
vantningar. Den globala BNP-tillvixten var varken
sarskilt bra eller sarskilt dalig, utan i niva med genom-
snittet for de senaste tjugo aren. Utvecklingen under
2016 torde bli likartad. Kronan ar fortsatt svag, vilket
leder till en god konkurrenskraft for svensk export-
industri. Den svenska ekonomin utvecklas mycket
starkt. Viarderingen pa borsen dr ndgot 6ver det
historiska snittet, men kan forsvaras av det laga rinte-
ldget. Den rintemiljo vi lever i dr dock helt unik. Aven
om inflationstrycket ar 1agt har jag svart att se att vi
langsiktigt ska behova betala 0,3 procent for nojet att
lana ut pengar till staten under tre manader, vilket var
fallet vid arsskiftet. Att tillgngspriser stiger i denna
miljo ar inget som forvanar men fragan ar hur linge
det kommer att bestd — och vad som kan fé det att
forandras.

SAMMANTAGET ANSER JAG fortsatt att en viss forsik-
tighet darfor ar pa sin plats. Var frimsta uppgift som
forvaltare dr att ofortrutet leta efter nya investerings-
objekt samtidigt som vi utvdrderar de investeringar
vi har. Detta innebar att vi letar efter bolag med en
formaga att vixa och som kan forsvara sin viardering.
Vi gor detta utan att snegla pa index och med stort
fokus pa att identifiera vilka risker vi tar.

Det samlade kapitalet i vara fonder uppgick vid
arsskiftet till 57 miljarder kronor vilket var ett nytt
rekord. Vi dr oerhort tacksamma for att s& ménga
privatpersoner, organisationer och institutioner av
olika slag visar oss det fortroende som det innebar att
fa vara en del av er kapitalforvaltning - och ni kan vara
helt sikra pé att vi har lika hogt stdllda ambitioner for
de kommande femton aren som de femton gangna. m

0BS! Samtliga avkastningssiffror redovisade utan hansyn till inflation.
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"HALLBARHETSPROFILEN’

Intresset for hallbarhet ar storre &n nagonsin - men begreppet kan betyda manga olika saker. Maria Nordqvist,
ansvarig for ansvarsfulla investeringar pa Lannebo Fonder, hjalper oss att reda ut det hela.

- SOM INVESTERARE kan man
arbeta med hallbarhet pa méanga
olika sétt. Man kan ha som hu-
vudinriktning att vélja de bolag
som arbetar bast med héllbar-
hetsaspekterna. En annan vag ar
att exkludera bolag utifran vissa
kriterier. Vanligen handlar det d&
om branscher som till exempel
vapen, tobak, alkohol, spel eller
pornografi. En tredje strategi ar
att paverka bolagen genom dia-
log - det ar det effektivaste sittet
enligt véra erfarenheter, berdttar
Maria.

Standardiserad redogorelse

i kompakt format

Eftersom hallbarhet har blivit ett
sa brett begrepp har fondbran-
schen enats om en standardiserad
mall f6r hur fondernas arbete med
fragan beskrivs, allt for att gora
det enklare att jamfora fonder
med varandra. Mallen kallas Hall-
barhetsprofilen.

- De stora fondbolagens och
bankernas hallbarhetsredovis-
ningar ar ofta pa tiotals sidor och
upplagda pa olika sitt. Det blir
bade tungt att ldasa och svart att
jamfora for konsumenten. Hall-
barhetsprofilen ryms pé en A4-sida
och &r likadant upplagd f6r samt-
liga fonder, med samma rubriker i
samma foljd. Det blir mycket mer
overskadligt och anvandbart som
urvalsverktyg, menar Maria.

Sjalvdeklaration

Hallbarhetsprofilen, som &r en
slags sjdlvdeklaration, beskri-
ver hur fonden arbetar med att
vélja in, vilja bort och paverka
bolag utifran hallbarhetsaspekter,
inklusive hur arbetet med att

BESKRIVER HUR FONDEN
ARBETARMED ATT VALJA
IN;VALJATBORT.OGH. 7, 8
PAVERKA BREAGHTIFRANS
HALLBARHETSASPEKTER«

Maria Nordqvist, ansvarig fér ansvarsfulla investeringar pa Lannebo Fonder.

sdkerstilla att man lever upp till
16ftena gar till.

-Namnet ar kanske en aning
missvisande, dd man kan tro att
en fond med en Hallbarhetsprofil
ocksd har en inriktning mot hall-
barhet. Men profilen beskriver

bara hur fonden arbetar, inte
att den uppfyller vissa bestimda
kriterier. Man kan alltsa tianka sig
att en Héllbarhetsprofil beskriver
att forvaltarna inte tar nagon
héansyn till hallbarhetsfragor i in-
vesteringsprocessen, si det galler

att bilda sig en egen uppfattning,
fortydligar Maria.

Koldioxidmétningar

ndsta trend

Trenden har pd senare ar gatt
mot att arbeta mer med paverkan
istéllet for exkluderingar, vilket
glader Maria. Nu gors ocksé for-
sok att redovisa fonders koldioxid-
avtryck, vilket inte later sig goras
sé enkelt:

- Mitningarna innehéller svara
avviagningar och bygger dn sd
lange i hog grad pa uppskattning-
ar, eftersom det saknas detaljerad
och standardiserad redovisning
pa omréadet. Aven dir det finns
siffror kan de bli valdigt missvis-
ande. Exempelvis far ett bolag
som sjélv tillverkar en produkt
ett hogre koldioxidavtryck dn
ett bolag som monterar en lik-
vardig produkt av halvfabrikat
som tillverkats av underleveran-
torer.

Redskap i utveckling

Som ett test har Lannebo Sverige
Plus genomgatt en koldioxidmat-
ning och hamnade da 26 procent
under index.

- Det ar gladjande siffror, men
det finns mycket kvar att gora
innan vi har ett rattvisande och
anviandbart méatt. Genom Fond-
bolagens forening arbetar vi med
utveckling inom detta omrade.
Aven om Hallbarhetsprofilen som
den ser ut idag inte dr komplett
ar den dnda ett viktigt forsta steg
for att underldtta de engagerade
spararnas val — och branschen
arbetar vidare med att forbéttra
den steg for steg, siger Maria
Nordqvist till sist. m
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2015 uw‘v ett bo ned stors

s x:‘ ﬁ )
N




- Hur skulle du vilja summera borsaret 2015?
-Detblev ett hyggligt borsar, sarskilt for sma-
bolagsaktier, och som helhet var det ganska
likt 2014. Den amerikanska ekonomin har
gatt som véntat, laget har forbattrats lite i Eu-
ropa medan Kina bromsar in. Min gissning i
somras om en borsuppgang pa strax under tio
procent for heléret visade sig stimma ganska
bra, d&ven om de flesta av vira egna fonder
utvecklats betydligt battre dn sa.

Det som driver upp kurserna ar fraimst de
laga rantorna - det saknas helt enkelt alter-
nativ till aktier just nu. Signalerna i Gvrigt
drar at manga olika héll. Oron for Grekland
har stillats for stunden och laga energipriser
har stimulerat konsumtionen virlden over.
Samtidigt finns fragetecken kring Kinas
fortsatta tillvaxt i takt med att deras ekonomi
gar fran investeringar till konsumtion i allt
hogre utstrackning.

- Flyktingkrisen borde vil ocksa paverka
utvecklingen framéver?

-Ja, men det ar svart att veta sakert hur.
Man kan se det pa tva sitt. Konjunkturmas-
sigt kan det bli en positiv effekt. Okade
offentliga utgifter hGjer BNP och man kan
se det som att Europa far ett stort tillskott
av yngre arbetskraft, vilket behovs med en
aldrande befolkning. Samtidigt star vi infor
en tuff strukturell utmaning. Misslyckas
integrationen kan det leda till stora belast-
ningar pa samhéllsekonomin, inte minst
hos oss i Sverige som tagit emot s manga
flyktingar. Men pa kort sikt &r det frimst en
politisk frdga som inte bor fa sa stor inverkan
pa borsen.

-Vad far det for konsekvenser for det
europeiska samarbetet - det verkar ju knaka
lite i fogarna nu?

-Trenden inom EU de senaste decen-
nierna har varit i federal riktning med allt
storre integration mellan landerna. Men
flyktingfragan har gjort att vi har kommit till
ett vigskil dar ménga linder nu séger stopp.
Det kan forstiarka tendenserna till splittring
och nagon form av delning av unionen i 6st/
vastlig riktning kan inte uteslutas.

Britternas folkomrostning om EU-med-
lemskapet under 2016 blir avgérande pa
mangasitt. Vivet att motstandet mot flykting-
invandring ar stort och att nejsidan har vunnit
mark den senaste tiden. Men det dr néstan
omgdjligt att forutspa utgangen. De eventuella
eftergifter och undantag som premiarminister
David Cameron till slut lyckas férhandla fram
kommer att fa mycket stor betydelse, si vi har
ett spannande &r framfor oss!

Varldens borser 2015 (2014-12-30-2015-12-30 i lokal valuta exkl utdelningar)

USA Nasdaq +6
Sverige Nasdaq +7
Japan Nikkei +9
Tyskland DAX +10
Kina SSEC +9
Ryssland MICEX +26

»KINA AR INTE
FARDIGA ATT
RAKNAS UT«

- Kanske spiannande pa fler sitt?

-Jo, inte minst nar det handlar om det
laga oljepriset. Fortsétter det att som nu
ligga kring 30-dollarstrecket kan det pé sikt
leda till konkurser for stora energibolag i
fleraldnder, vilket kan f& negativa effekter pa
finansmarknaderna. Risken for upptrappad
terrorverksamhet kan heller inte ignoreras.

- Det var manga problem och utmaningar,
men dr det bara nattsvart?

- Inte alls. Far vi istéllet ett mer lagom lagt
oljepris, sag mellan 50 och 60 dollar, bor det
ricka for att halla branschen vid liv, samtidigt
som energipriser pi den nivin ar positiva
for den ekonomiska utvecklingen Gver hela
vérlden. Jag tror inte heller att Kina ar far-
diga att rdknas ut. De har gott om resurser
for fortsatta stimulanser och fortsétter att
investera storti enorma infrastrukturprojekt
som ger forutsdttningar for 6kad handel. Det
finns till exempel planer pa nya motorvagar
6ver den euro-asiatiska kontinenten for att
fora Europa och Kina ndrmare varandra. De
har ocksé borjat ta krafttag mot sina enorma
miljoproblem. Mycket av detta gynnar inno-

Kdlla: Bloomberg

USA Dow Jones -2
Storbritannien FTSE -5
Spanien Ibex -7

vativa och konkurrenskraftiga svenska bolag
som har en stor del av sin verksamhet i Kina.

- Far det nya klimatavtalet nagra inverk-
ningar pa virldsekonomin?

- Det ar svart att ha en tydlig uppfattning
om det annu, men vi marker att medveten-
heten om de hir fragorna 6kar snabbt bland
bolagen. Att vara klimatsmart har gétt fran
attvara ett nédvindigt ont till att bli en viktig
konkurrensfordel, som bade kan bidra till
starkare marknadspositioner och sankta
kostnader, till exempel genom effektivare
logistiklosningar. Vi svenskar dr en nation
av ingenjorer, som brukar kunna dra nytta
av den hir sortens utmaningar!

-Vagar du dig pa en prognos for bors-
aret 2016?

-Jaghar svart att se nigra rantehgjningar
fran Europeiska Centralbanken eller var
egen Riksbank under aret. Lagrantemiljon
lar kvarstd, och med den avsaknaden av
egentliga alternativ till aktieplaceringar.
Allt sammantaget ger det anledning att vara
forsiktigt positiv. Men rdkna inte med nigot
fantastiskt borsér. m
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Om vi tittar bakat pa utvecklingen for

vID ARSSKIFTET hade Lannebo Sméabolag 6kat
ivarde med 754 procent pa femton &r, medan
niarmaste konkurrerande smébolagsfond 6kat
med 428 procent. Under samma period gick
Stockholmsborsen (SIXPRX) upp med 216
procent och smébolagsindex (CSRXSE) med
566 procent.

-Vad beror framgangarna pa?

- Det finns tre huvudanledningar. For det
forsta har de svenska smébolagen omvérderats
rejalt av marknaden under de senaste decen-
nierna. I slutet av nittiotalet l4g deras snittvar-
deringar runt tjugo procent under storbolagens
och det fanns vildigt fa sméabolagsfonder.
Likviditeten i aktierna var lag och det hammade
handeln. Men vi sneglade pa den amerikanska
marknaden, som hade upptéckt sméabolagens
mojligheter. Ett litet, ungt bolag véxer ju av
naturen snabbare dn ett stort och moget, berit-
tar Peter Ronstr6m som var med om att starta
Lannebo Fonder efter nagra framgéngsrika ar
som smabolagsforvaltare redan pa nittiotalet.

- Numera virderas darfor ocksa smébolagen
hogre och likviditeten dr inget problem langre.
Sedan kommer vi in pa den andra anledningen
till framgangarna - de svenska smabolagen har
helt enkelt haft en god resultatutveckling under
de hir &ren och vuxit bittre &n borssnittet. Den
tredje komponenten ar hur vi véljer de ritta
bolagen, de som har en bra potential och sam-
tidigt ar attraktivt virderade, sdger Johan Stahl
som forvaltar Lannebo Sméabolag sedan 2007.

- Hur har sa manga svenska smabolag
lyckats viixa sa snabbt?

- Sverige ar ett litet land, som i alla tider varit
beroende av utrikeshandel. Sméabolag i stérre
lander, med mer lukrativa hemmamarknader,
kan hélla sig pd hemmaplan och &ndé vixa.
De svenska smabolagen tanker internationellt
redan fran borjan, menar Peter.

- Dagens snabbvixande mindre bolag tar
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anda sedan fonden startade ar 2000 kan vi anta
att de sparare som varit med fran borjan dr ngjda overlag. Av 2263 fonder tillgangliga for svenska sparare pa
Morningstars rankinglistor hamnar fonden pa femte plats métt 6ver 15 ars historik*, langt fore de narmaste
konkurrenterna i smabolagskategorin. Vi ber Fohan Stahl och Peter Ronstrom analysera resultaten!

SVENSKA SMABOLAG

Johan Stahl, forvaltare och Peter Ronstrém,
senior advisor pa Lannebo Fonder.

efter tidigare exportsuccéer, de rads inte en
global marknad. Det &r en viktig orsak till att
det pé senare ar har tillkommit en miangd nya,
snabbvixande bolag som Axis, Unibet, NetEnt
och ménga fler. Att Sverige ligger i framkant i
manga branscher har flera orsaker, som exem-
pelvis goda sprakkunskaper, hog internetmog-
nad och tidiga satsningar pa bredbandsutbygg-
nad. Vikten av att en internationellt ledande
aktor som Ericsson haft sin bas i landet bor
heller inte underskattas, fortsatter Johan.

- Allt det hér har gjort den svenska borsen
ganska unik, med en betydligt storre andel
bolag med internationell verksamhet &n de
flesta andra landers borser. Att de lyckas sa bra
beror ocksa pa bra bolagsstyrning och tydlig
redovisning, vilket ger en stabil bas att vixa
fran, kompletterar Peter.

-Manga av de viletblerade smabolagen &r ju
inte sérskilt sma lingre. Hur linge riknas ett
bolag egentligen som "litet”?

- Visst, minga av dem har vuxit oerhort
mycket. Till exempel Hexagon, Getinge, Indu-
trade och inte minst NIBE, som tiofaldigat sin
omsittning till ndra 10 miljarder pa kort tid.
Niér vi investerar i ett bolag far marknadsvirdet
pabolaget inte vara hogre dn en procent av det
totala borsviardet pa Stockholmsborsen. Vid
arsskiftet innebar det en grans pa 57,7 miljarder
kronor, vilket val knappast ar sarskilt litet i ge-
mene mans dgon. Fondbestimmelserna ger oss
dock maojlighet att behélla aktierna dven langt
efter att vardegriansen passerats. Men man far
inte bli sentimental, nér ett bolag blir riktigt
stort planar det mesta vanligen ut och da gal-
ler det att hdmta hem vinsterna och investera
i nya tillvaxtbolag, fortsitter Peter Ronstrom
och Johan Stéhl instimmer:

—Tiden ar kraftfull och det brukar I6na sig
att hitta de bista bolagen och halla fast vid
dem. Risken &r att bli "kér” i sitt innehav och
inte hoppa av i tid, men det giller ocksa att se
igenom tillfdlliga problem och héalla ut dir vi ser
en langsiktig potential. En nackdel med att g&
ur ett bolag man kédnner valdigt vil efter manga
ar ar att man tappar en del kunskap — men det
ger samtidigt tillfalle att ta in nya impulser.

- Ar det svarare att hitta "pérlorna” nu?

- For tjugo ar sedan var smébolagen illa
genomlysta. Manga hade knappt fatt ett enda
besok fran foretradare for var bransch. Darfor
var ménga bolag ocksé underviarderade och

0BS! Samtliga avkastningssiffror redovisade utan hansyn till inflation. *Sokning genomférd 2016-01-19.
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Nagra av 1990-talets smabolag:

GETINGE ASSA ABLOY
MEDN 7.4 HEXAGON

ELEKTA

det gick att gora riktigt bra investeringar. I takt
med att marknaden har upptickt sméabolagen
har det tveklost blivit svarare att hitta rimligt
viarderade bolag med hog kvalitet. Det finns
fortfarande fynd att gora, till exempel inom
branscher som medicinteknik, spel och IT,
menar Peter Ronstrom.

- Att strunta i index och istéllet fokusera pa
bolagens kvaliteter i kombination med en nog-
grann analys av varderingarna ger ett forsteg.
Det finns flera bra bolag med varderingar som
ar omojliga att rakna hem idag, men genom att
hélla en stindig koll ar vi beredda nar laget ser
annorlunda ut, fortsatter Johan Stahl.

-Smabolagens framtid - hur ser den ut?

- Vi far nog rakna med att det blir lite tuffare
framover for de riktigt sma bolagen att véxa sig
stora. Har verkar globaliseringen emot dem.
Numera gér utvecklingen sa fort att det krivs
resurser for en internationell lansering nastan
redan frén start, bade nar det giller kompetens
och kapital. Men det finns de som lyckas. Se
pé det framgangsrika medicinteknikbolaget
RaySearch, som har néstan hela sin tillvéxt ut-
omlands, exemplifierar Johan och Peter fyller i:

- Det giller att kunna se runt flera horn for
att ana vilka av dagens 500-miljonersbolag
som kan komma att omsétta 50 miljarder i
framtiden. Man far lyssna och ldra och inse
att det inte ar alla framgangskoncept som kan
6verforas rakt av till andra lander. Men det
kan ocksa intriffa att gamla trotta bolag blir

framgéngsrika igen med hjilp av ny teknik.
Vi maste ocksd komma ihéag att framgéngen
drivs av bade kultur och manniskor. Sa ldnge
bolagen befinner sig pa entreprenérsnivan ar
individernas egenskaper avgorande - och det
kommer att finnas entreprenorer med bra idéer
och det rétta drivet &ven framover. m

Kursutveckling Sma"lbolag fran 2000-08-04 (Index 100) till 2015-12-30
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Smarta uttag med Flex

Med Lannebo Flex kan du fa automatiska
utbetalningar varje manad fran dina vanliga
Lannebofonder, precis som en pensionsfor-
sakring. Manga ser sitt vanliga fondsparande
just som en pensionsférsakring. Darfér har vi
skapat denna mdjlighet. Du kan andra dig nar
du vill och vi skéter all rapportering till Skatte-
verket, sa du behdver inte fundera 6ver dekla-
rationen - allt kommer fértryckt pa blanketten.
Pd lannebofonder.se kan du lisa mer och ladda
hem anmdlningsblanketter!

Fortsatt sankt forvalt-
ningsavgift i Lannebo
Likviditetsfond

For att var Likviditetsfond ska vara en attrak-
tiv produkt bade vad géller avkastning och villkor
sankte vi forvaltningsavgiften fran 0,3 till 0,2
procent i maj 2015, som en anpassning till det
extrema ranteldget. Nar Riksbanken hojer styr-
rantan kan avgiften komma att justeras tillbaka.

Sstammor och
valberedningar 2015

LANNEBO FONDER MEDVERKADE UNDER 2015
VID BOLAGSSTAMMOR | FOLJANDE BOLAG:

Addnode, Addtech, Beijer Alma, Beijer Electro-
nics, Beijer Ref, Betsson, Billerud Korsnds, BTS
Group, Bufab, Castellum, Christian Berner Tech
Trade, Cloetta, Concentric, D Carnegie & Co,
DGC ONE, Duni, Eltel, Exel Composites, Fager-
hult, Granges, Hemfosa, HiQ International, HMS
Networks, Holmen, Huhtamaki, IAR, IFS, Indu-
trade, Intrum Justitia, Kabe, Kambi, KappAhl,
Knowit, Lagercrantz, Lindab, Munksjd, Neder-
man, Net Ent, Net Insight, New Wave, NIBE, NKT,
Nobia, OEM International, PKC Group, Proact,
RaySearch, Recipharm, Rejlers, Sweco, Swedol,
Thule, Tomra Systems, Transmode, Trelleborg,
Unibet, VBG, Wihlborgs, XXL och AF.

LANNEBO FONDER MEDVERKADE UNDER 2015
1 VALBEREDNINGAR | FOLJANDE BOLAG:

Addtech, Beijer Alma, Beijer Electronics, Beijer
Ref, BTS Group, Bufab, Christian Berner Tech
Trade, Cloetta, Concentric, DGC ONE, Fagerhult,
Grdnges, IFS, Indutrade, Intrum Justitia, Kabe,
Kambi, KappAhl, Knowit, Lagercrantz, Lindab,
Nederman, Net Insight, New Wave, Proact, Reci-
pharm, Rejlers, Swedol, Thule, Transmode,
Trelleborg, Unibet och VBG.
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Minusrinta, flyktingkris, skenande bostadspriser och hogtryck
pa borsen. Hur hianger det ihop? Vi fragar Anders Lannebo,
Lannebo Fonders styrelseordférande.

ETT

TILLSTAND

-Anders Lannebo, du har ju hunnit uppleva
ett antal konjunkturcykler och krisldgen
genom aren. Hur ser du pa dagens situation
med negativ styrranta?

-Véra fonder har utvecklats oerhort bra
i det rddande klimatet. Det ar forstas glad-
jande, men det rader ett konstlat lage, tycker
jag. Syftet med den negativa styrrantan har
varit att f4 fart pa investeringar, konsum-
tion och sysselsdttning, vilket i och for sig
ar vallovligt. Problemet &r att
teorierna inte har fungerat i
praktiken. Den privata konsum-
tionen har utvecklats hyggligt i
Sverige, till och med bra. Men
investeringarna har inte tagit
fart. Den storsta effekten har vi
sett pa tillgdngspriserna. Vardet
pé aktier och bostader har stigit
mycket kraftigt, vilket har ska-
pat 6kande klyftor i samhallet.

Har i Sverige kan vi dock gliadja

oss at att det utbredda fondsparandet har
medfort att fler medborgare dn i de flesta
lander kunnat ta del av virdetillvixten de
senaste aren.

-Sa Riksbankens insatser far inget
overbetyg av dig?

- De har svajat hit och dit, bade i handling
och mél, och jag har fortfarande svart att se
nyttan med att forsoka elda pa inflationen.
Att kalla stigande priser for goda nyheter
kédnns fel nar man varit med om langa tider
med hog inflation och alla de problem det
for med sig. Vi borde istillet vara glada at
sjunkande ravarupriser, det gynnar saval de
svenska konsumenterna som en stor majoritet
av foretagen. Men jag ar ett barn aven annan
tid. Jag minns 70- och 80-talens vildsamma
inflation. Det dr inget att sta efter!

- Finns det anledning att kdnna oro?

- Situationen ar lite obehaglig pa lang sikt.
Man fragar sig varfor investeringarna i den
reala ekonomin uteblir trots all stimulans,
men ingen verkar ha nagra bra svar. Samti-
digt har de uppskruvade virderingarna hojt
den allménna risknivdn. De budgetmassiga
bekymmer som flyktingkrisen medfor ar yt-
terligare ett orosmoment. Hur regeringen
lyckas hantera detta kommer s& smaningom

att fa aterverkningar for omvarl-
dens fortroende for den svenska
kronan. Det ar ett gigantiskt
penningpolitisk experiment som
vi bevittnar just nu. Det dr inget
normalt tillstind - men en nor-
malisering kommer forr eller
senare.
-Ser du tecken pa en fore-
staende borsnedgang?
- Det rader ingen tvekan om
att den extrema penningpoliti-
ken inte kan fortsitta hur linge som helst,
men ingen vet nar det vinder. En omsviang-
ning pad marknaden handlar ofta om ovin-
tade effekter av ovintade héndelser - men
man kan inte basera sitt handlande pa att
helgardera sig for allt. Hittills har dnda pes-
simisterna haft fel och jag tror dessutom mer
pa gradvisa forandringar. Det ar mycket sillan
som allt hander 6ver en enda dag, &ven om det
kan se ut sa i backspegeln.

-Vad gor ni pa Lannebo Fonder
for att minska riskerna?

- Vi foljer givetvis utvecklingen oerhort
noga och ar beredda pa dndrade forutsatt-
ningar. Det blir ocksa viktigare 4n nigonsin
att fokusera pa kvalitet och aldrig lockas
av att tumma pé langsiktigheten som &r en
grundbult i var placeringsstrategi. m




- »JAB MINNS 70-0CH BO-TALENS
~ VALDSAMMA INFLATION-0CH
* DETARINGET ATTSTAEFTERIc




Standig narkontakt med bolagen - det ar en viktig i ingrediens i analysarbetet for Lannebo Fonders
forvaltare. Vi ber Martin Wallin beratta om hur han och kollegorna gor vardefulla nedslag i verklig-
heten bade utomlands och pa betydligt narmare hall.

-Vad ger det egentligen att gora besok ute hos
bérsholagen - reglerna for hur de far sprida
information dr ju vildigt strikta?

- Alla besok ar givetvis styrda sa att ingen
aktor ska fa priviligierad information, och det
finns alltid representanter for bolagens Investor
Relations-avdelningar som radfrdgas innan
kontroversiella fragor besvaras, visst dr det sa.
Men foretagsbesoken dr andé en viktig del i
arbetet att lara kdnna bolagens verksamheter.
De allra flesta besok ger nya intryck pa nagot
sdtt — intryck som ingen &arsredovisning eller
vélregisserad kapitalmarknadsdag kan ge.

- De flesta besék ger intryck som ingen arsredovisning eller
kapitalmarknadsdag kan ge, menar Martin Wallin.
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Ibland far man dessutom kunskap och indirekt
information som kan bli viardefull i ett helt an-
nat sammanhang.

Investeringsbeslut bestar av pussellaggande,
dér varje liten informationsbit bidrar till 16s-
ningen. Bes6ken ger en fordjupad forstéelse
och ju mer vi vet, desto bekvimare blir vi med
investeringsbesluten. Det tror jag ar en viktig
anledning till att var aktiva forvaltningsmodell
fungerar s& bra som den gor.

-Men det handlar inte bara om att skaffa
information?

-Nej, mycket handlar ocksd om att bygga
fortroendefulla relationer, att tydligt demon-
strera att vi som dgare ar genuint intresserade
av bolagens utveckling. Vi tar till exempel upp
hallbarhetsfragor och jag upplever att det ar
en uppmairksamhet som uppskattas av de bolag
vi investerar i. Vi ses inte som forhorsledare
som stéller bolagen till svars, det dr snarare sa
att vart intresse hjalper dem att fokusera pa
det som Ar viktigt.

- Ni ndjer er inte heller med att besoka
huvudkontoren i citykvarteren?

-1 de flesta fall giller det att komma ut i
verksamheterna, i den reala ekonomin, var de
an ar beldgna. Det innebar forstds ocksé att vi
aker utanfor Sveriges granser ganska ofta. Vi
delar upp bevakningsomradena mellan oss och
sjalv brukar jag varje ar gora en langre Asien-
resa for att f en klarare bild 6ver de svenska
bolagens utsikter pa tillvixtmarknaderna dar.
Nasta vecka blir det tag till Gavle, men vart man
dn dker far man anledning att reflektera och
revidera sina uppfattningar. En egen synvinkel
ger helt enkelt en mer nyanserad bild av bade
hot och mgjligheter.

- Har du nagot bra exempel pa ett givande
besdk?

-Jag kom nyss hem fran Frankfurt och ett
besok hos SEB for att lira mer om deras po-
tential pa den tuffa tyska marknaden, dir det
finns 6ver tvatusen banker. Ménga inbrytnings-

INBLICK | VERKLIGHETEN

forsok har misslyckats, men SEB har hittat en
nisch. Det var mycket intressant att fa triffa
den lokala ledningen for banken. Dessutom
triffade vi representanter frin Commerzbank,
den breda banken f6r de medelstora foretagen.
Det gav fordjupade kunskaper om hela den
tyska bankmarknaden - och i slutdndan béttre
mojligheter att bedoma utsikterna for SEB:s
tyska verksamhet.

- Inblicken i olika ldnders foretagskulturer
maste ocksa vara virdefull?

- Absolut! Att gora affdrer i Indien - eller for
den delen Finland eller Frankrike - ar inte alls
som att gora affarer i Sverige, det inser man
snart. Men man uppticker likheter ocksé och
ser vilka affirsmodeller som gar att repetera,
som till exempel IKEA och H&M vars koncept
fungerar néstan 6verallt. Andra affarsmodeller
kan vara betydligt svarare att flytta 6ver till nya
marknader med framgang.

Handelsbanken har till exempel lyckats bra i
Storbritannien med ett koncept som sannolikt
inte skulle ha fungerat i Tyskland. Genom att
utnyttja ett uttalat missndje med befintliga
aktorer har de lyckats etablera omkring tva-
hundra kontor. Nar de sag att forhédllandena
i Nederlanderna var liknande gjorde de en
lyckad inbrytning dven dér. Just nu har vi inte
Handelsbanken i vara portfoljer av virderings-
skal, men vi foljer bolagens utveckling dven
efter att vi salt ett innehav. Det giller att hélla
kunskaperna kontinuerligt levande, eftersom
det ger kortare startstrackor nar kursen ater
motiverar en placering.

- Hur skulle du vilja sammanfatta betydelsen
av att besoka bolagen?

-Vill man skapa sig en rittvisande bild maste
man ut och se verkligheten med egna 6gon.

Utlandsbesoken ar viktiga for att fa en heli-
koptersyn och koll pa de globala trenderna, det
ar sadant som &dr svart att lasa sig till - men dven
delokala besGken ar viktiga, eftersom de bidrar
till en battre kénsla for hela affaren. m



- Ett besok hos SEB i Frankfurt gav for-
djupade kunskaper om hela den tyska
bankmarknaden - och i slutdndan battre
mojligheter att bedoma utsikterna for SEB:s
tyska verksamhet, berdttar Martin Wallin.

» MYCKET HANDLAR OCKSA OM ATT BYGGA
DEMONSTRERA ATT VI 50M AGARE AR GENUINT INTRESSERADE AV BOLAGENS UTVECKLING «

Tufht lage for rantefonder?

-Karin Haraldsson, hur kdnns det att
vara rantefondfdrvaltare nar styr-
rdntan ligger under minusstrecket?

-Det dr ett tufft Iage, ingen tvekan
om det. Men det gar bra jamfort med
konkurrerande fonder och det ar vi
nojda med.

Den negativa rdantan har storst
inverkan pa var korta rantefond,
Lannebo Likviditetsfond, men ef-
tersom den framst anvands som
"parkering” mellan investeringar
verkar de flesta kunder dnda gilla
laget. Vi har dessutom tillfalligt

sankt forvaltningsavgiften for att
ytterligare starka fondens konkur-
renskraft.

-Hur ser det ut i foretagsobliga-
tionsfonderna?

-For Lannebo Corporate Bond och
High Yield Allocation kommer avkast-
ningen i storre utstrackning ur place-
ringarnas kreditrisk, sa dar ar rantan
inte sa avgorande. De har i stort sett
utvecklats enligt plan, férutom en
sittning i augusti-september pa
grund av skakigheter i varldsekono-
min. Sedan har vi oljeprisutveckling-

en som paverkar den norska mark-
naden och ddr finns inte mycket att
sdtta emot.

-Ser du ndgon uppgang i rante-
laget?

-Inte den narmaste tiden, men
jag tror pa en brantare réntekurva
framdver. Den negativa styrrantan
ar svarhanterlig for alla och infla-
tionsmatten som den grundas pa
kénns ohallbara. Boendekostnader-
na har ju till exempel blivit mycket
hogre. Laga rantor hjélper inte nir
priserna pa hus och bostadsratter

ATT TYDLIGT

rusar och gér det svartatt ver huvud
taget fa in en fot pa bostadsmark-
naden. Samtidigt gar ju konjunktu-
ren bra, sa varfér skulle vi behéva
spd pa prisékningarna?

Det svarjobbade ldget Idr dock
kvarsta en tid, men det &r en bra
miljé for foretagsobligationer. Bo-
lagen gar bra, sa forutsattningarna
for vara fonder bér vara goda. Dess-
utom ar intresset for att emittera
stort, bade bland nya och gamla
emittenter. Slutsatsen far bli att vi
har ett spinnande ar framfor oss.

Karin Haraldsson forvaltar
Lannebo Fonders tre rante-
fonder tillsammans med
Katarina Ponsbach.
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Radgivning kommer alltid att

Sorman & Partners i Taby
ar ett radgivningsforetag
med fokus pa foretagsmark-
naden - en inriktning som
dock aven resulterar i en hel
del forsiakringslosningar for
privatkunder. Per Sorman
berittar:

- FORETAGSKUNDERNA BLIR OFTA dven privat-
kunder, det giller bade dgare och anstillda
- och vara kunder ar allt frin enmansforetag
till borsnoterade bolag med flera hundra an-
stéllda.

- Hur upplever ni som radgivare situationen
med extremt laga rintor och en hégt virderad
bdrs? vagar ni rekommendera kunderna att
investera i aktiefonder?

- Det kan vara lite frustrerande. Egentligen
vill man helst hitta en mix av aktiefonder och
fonder med rantebarande papper, vilket ar
svart i dagslaget. Aktivt forvaltade blandfon-
der, som till exempel Lannebo Mixfond och
Lannebo Pension dir forvaltarna anpassar
allokeringen mellan tillgangsslagen till utveck-
lingen p& marknaden, kidnns som ett tryggt
komplement. Men for den som sparar pa lite
langre sikt tvekar vi inte att rekommendera
rena aktiefonder, berattar Pers radgivarkollega
Ewis Ekstrom.

- Hur agerar de som sparat i privata
pensionsforsakringar, dar avdragsritten
nu forsvinner?

- Tyvérr finns det fortfarande de som inte
har gjort ndgra forandringar dannu och darfor
riskerar att drabbas av dubbel beskattning pa
sitt pensionssparande - trots att alla aktorer
pa marknaden har informerat om detta vid
flera tillfallen. Vi har fingat upp ménga av
vara kunder genom personliga brev men nagra
fa aterstar annu att 6vertyga, fortsatter Ewis.

-Vad tycker ni att de bor vilja istdllet?

- Ligger man &ver brytpunkten for statlig
skatt tycker jag att den forsta atgirden bor
vara att diskutera mojligheterna till 16nevixling
med sin arbetsgivare, det vill sidga att avstd
fran 16n och lata foretaget sitta av pengar i en
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»I]I N ALLMANNA PENS I[]I\llil\l )
I FRAMTIDEN BLIR LAG, MENS
VI HAR EN KANSLA AV ATE

DET AR ALLTFOR FA SOM GORS

|

TILLRACKEIGT AT SAKIENE

-Behovet av finansiell radgivning minskar inte - snarare tvirtom, menar Ewis EKstrém och Per Sérman, radgivare

pa Sérman & Partners.

forsakring. Reglerna utformade si att beloppet
som sitts av kan vara lite hogre dn l6neavdra-
get utan att det kostar mer for foretaget, och
nér pengarna tas ut efter pensioneringen ar
marginalskatten med stor sannolikhet lagre
an vid uttag som 16n idag. Den har typen av
I6sningar arbetar vi aktivt med gentemot alla
véara kundforetag, menar Per och Ewis fyller pa:

- Har man varit van att sitta av pengar
till en pensionsforsikring ska man sjalvklart
fortsdtta spara, till exempel via en kapital-
forsakring eller genom regelbundna avsatt-
ningar till ett Investeringssparkonto. Bada
sparformerna har villkor som ar betydligt
formanligare an ett direktsparande i aktier eller
fonder.



behovas!

-Skulle de svenska spararna kunna agera
smartare?

—Absolut! Ménga ir lite for forsiktiga och
véljer ofta huvudsakligen rantebarande pla-
ceringar, av radsla for att aktiemarknaden ska
rasa. Sedan glommer de bort vad de har valt
och far da en vildigt lag avkastning alldeles
i onddan. Rinteplaceringar ar ett bra alter-
nativ for pengar man riknar med att behéva
inom kort, men skillnaden i risk mellan en
aktiefond och en rantefond minskar avsevart
med en ldngre sparhorisont. De flesta sparar
ju dessutom framst till pensionen, som kan-
ske ligger flera decennier framét i tiden. P4 s&
lang sikt ger redan ett par procents skillnad i
genomsnittlig arlig avkastning stora effekter,
menar Per Sorman.

- Behdver vi spara mer?

- De flesta dr nog numera medvetna om att
den allménna pensionen i framtiden blir lag,
sarskilt i jamforelse med tidigare pensionérs-
kullar. Men jag har en kinsla av att det ar
alltfor fa som gor tillrackligt at saken. De kan
fa en obehaglig 6verraskning nar det blir dags
att lamna arbetslivet. De som verkligen borde
tdnka 6ver de hér fragorna och ta hjélp av en
erfaren radgivare ar laginkomsttagare och
egenforetagare — de senare kan oftast spara mer
isinabolag dn de gor idag, sager Ewis Ekstrom.

- Det ser ut att bli nagon form av forbud
mot provisioner till radgivare och féormedlare.
Vad far det for konsekvenser for era méjlighe-
ter att na ut till kunderna?

—Det dr synd att man straffar en hel bransch
nir det egentligen ar ett litet antal oseriosa
aktorer som ar problemet, men vi far gora
det bista av situationen. For oss blir det en
anpassning till ett nytt arbetssétt, dar vi maste
ta betalt av kunderna for den tid vi lagger
ned pa radgivning istdllet for att fa ersitt-
ning fran fondbolagen. Foretagskunderna
inser vardet av en kvalificerad radgivning,
sa de kommer sikert att stanna kvar. Bland
dem med svagast ekonomi, som egentligen
behéver radgivningen mest av alla for att fa
en ekonomiskt trygg alderdom, kanske det
finns négra som inte langre anser sig ha rad.
Sa behovet av finansiell rddgivning minskar
inte, snarare tvartom - svenska folket kommer
att behova var bransch dven i framtiden! sdger
Per Sérman till sist. m

Stamningen var pa topp nir férvaltarna pa Lannebo Fonder mottog stjirnutmérkelserna
fran Dagens industri och Morningstar.

TRISS I
STJARNOR

Strax innan pressldggning far vi nyheten:
Dagens industri och Morningstar har utsett
Claes Murander till ARETS STIARNFORVALTARE 2015
i kategorin Ny teknik-fonder, samt Charlotta Faxén och
Peter Lagerlof till ARETS STIARNFORVALTARE 2015
i kategorin Blandfonder. Lannebo Fonder utses
dessutom till ARETS STTARNFORVALTARBOLAG 2015!

DESSUTOM HAMNADE Lars Bergkvist
och Martin Wallin (Lannebo Sverige
Plus) och Johan Stahl (Lannebo Sma-
bolag) pa bronsplats i sina respektive
kategorier.

-Dessa hedersamma utmarkelser
av Dagens industri och Morningstar
ar mycket gladjande och samtidigt en
bekréftelse pa att vara forvaltningsre-
sultat under 2015 stod sig mycket bra
mot konkurrenterna, kommenterar
en ndjd och stolt Daniel Sundqvist,
marknadschef pa Lannebo Fonder.

- Det kanns vildigt bra att vinna,
men framforallt ser jag det som ett

starkt bevis for att dkta aktiv for-
valtning verkligen lonar sig pa sikt.
Utmarkelserna baseras inte bara pa
det géngna arets prestationer utan
tar dven hansyn till historiken, kom-
menterar Goran Espelund, Lannebo
Fonders VD. m

FAKTA LANNEBO VISION: En aktivt forvaltad
aktiefond som placerar i globala tillvaxtforetag,
framst i USA.

FAKTA LANNEBO MIXFOND: En aktivt forvaltad
blandfond som investerar i aktier och rénteba-
rande vardepapper, framst i Sverige.

Beddmningskriterierna for utmarkelserna hittar
du pd www.morningstar.se.

MER FONDFAKTA OCH RISKINFORMATION PA SID 18 OCH PA LANNEBOFONDER.SE
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Fragor & svar

Marit Bostrom, chef for Lannebo Fonders
kundtjanst, svarar pa nagra av de vanli-
gaste fragorna vi fatt den senaste tiden.

Jag ser att Lannebo Vision har gatt valdigt
bra i ar, men vet inte sa mycket om den?
-Lannebo Vision dr en aktivt forvaltad aktiefond

som investerar i tillvaxtbranscher globalt, men med
tonvikt pa USA. Exempel pa branscher &r teknologi,
telekom, hdlsa, internet och media, sektorer som
har utvecklats bra under en langre tid. Fonden ger
en global exponering, eftersom de flesta av bolagen
har verksamhet 6ver hela vérlden. Lds gédrna mer pa
lannebofonder.se.

2 Jag tycker det har blivit mycket enklare nu

ndr jag kan kopa och sdlja fondandelar direkt
pa er hemsida med hjilp av e-legitimation, Bank-1D
och mobilt Bank-1D. Kan jag gbra sa dven med mitt
foretags fondkonto?

- Av tekniska skal fungerar elektroniskt underteck-
nande &n sa lidnge bara for fysiska personer, men vi
jobbar pd en l6sning dven for vara foretagskunder.

Nu far jag inte lingre gora avdrag i deklara-
tionen for min privata pensionsforsakring
och mitt IPS. vVad kan jag gora istdllet?

- For att undvika dubbelbeskattning rekommende-
rar vi att du antingen borjar spara regelbundet pd ett
vanligt direktsparande, alternativt pa ett ISK-konto
eller i en kapitalférsikring. Bada dessa sparformer
dr skattemassigt gynnade och du kan spara hos flera
olika aktorer for att fa tillgang till nistan hela mark-
nadens utbud av fonder.

Kan jag oppna ett ISK-konto hos er
4 pa Lannebo Fonder?

-Tyvérr gar det inte &nu, men hela branschen
driver pa i fragan sa att du ska kunna spara pa ett
ISK-konto dven hos oss och andra fondbolag utan att
behdva ga via en bank eller ett fondtorg. Vi upplever
att vi far gehor for argumenten, sa ha talamod!

Ibland glémmer jag att bevaka era manads-

5 rapporter. Gar det att prenumerera pa dem?

- Javisst, det gar bra! Klicka pa Utskick pa var
hemsida och registrera din e-postadress, eller hor
av dig till oss pa kundtjanst. Da ser vi till att du far
en lank via e-post sa snart rapporterna dr utlagda pa
hemsidan - oftast en eller tva dagar efter den sista
bankdagen i respektive manad.
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MANADSSPARANDE:

LANGSIKTIGHET

Manga ser aktieplaceringar som riskfyllda — och visst kan det vara sa,

inte minst med ett kortsiktigt perspektiv. Men sparar gor vi ju oftast
pa lang sikt - tio, tjugo ar eller mer - och ju lingre placeringshorisont,

desto mer sjunker risken.

Lagre risk med tiden

I en studie som Fondbolagens forening publi-
cerade 2013* métte man avkastning, risk och
andel perioder med positiv vardeutveckling
hundra ar bakat i tiden pa 1,5,100ch 20 ars sikt.
Den genomsnittliga arsav-
kastningen pendlade mellan
11 och 12,5 procent - en bety-
dande skillnad jamfort med
att ha pengar pa ett bank-
konto. En intressant obser-
vation &r att risken matt som
standardavvikelse sjonk fran
drygt 23 procent pa ett ars
sikt till knappt 5 procent mitt
over 20 ar.

-Tiden jamnar ut effekter-
na av svangningarna pa bor-
sen. Med ett tiodrigt sparan-
de ar till exempel risknivan
ienren aktiefond lagre &n ris-
kenien investering Gver ett ar

i en blandfond. Det talar for  Daniel Sundqvist, marknadschef

. pa Lannebo Fonder.
att man som sparare inte ska

vara radd for att ha en 6ver-

vagande andel aktier i sin investeringsportfolj
nir man sparar till exempelvis pensionen, siger
Daniel Sundqvist, marknadschef p&4 Lannebo
Fonder.

Tajming - en svar fraga
Nar vi talar om tid kommer vi ocksa os6kt in pa
tajming - nir dr den ratta tidpunkten att inves-
tera, och nér ar det dags att sdlja? Det gar aldrig
att svara pa och det blir létt fel, menar Daniel:
-Vi vintar alla gérna lite for lange med att
gora en investering. Vi kommer ofta inte till
beslut forran kurserna redan under en ling tid
gatt valdigt starkt - och det fungerar likadant i

en nedgangsfas. Manniskans motvilja mot att
gora en forlust d4r mycket starkare an lusten
att gora en vinst, si det blir ldtt att vi koper
och siljer vid fel tillfallen. Det dr darfor som
maénatligt sparande &r en sé bra idé!

Manadssparande
sprider riskerna

Genom att sdtta aven mindre
summa varje manad sprids
riskerna, eftersom aktierna
eller fondandelarna da hela
tiden kops oavsett marknads-
Kklimat eller spararens sinnes-
stimning for stunden. De an-
delar som kops nar kurserna
ar pa vag nedét ger sedan en
form av héavstangseffekt nar
kurserna ater borjar stiga.
Aterhamtningen gar darmed
snabbare dn om en enda in-
sattning behallits over hela
perioden.

-Vibrukar saga att “bors-
rea” dr den endarea svensken
inte gar pa - fa vagar kopa nir kurserna fallit
rejalt, trots att det d& med stor sannolikhet
finns majlighet att gora riktigt bra affarer. Men
med méanadssparande fir man automatiskt ta
del av mojligheterna som skapas vid nedgéng-
ar pa borsen. Tiden fungerar inte heller bara
som riskutjimnare. Det blir dessutom med
tiden stora summor dven av ganska mattliga
manadsinséttningar.

Att till exempel sétta av 2000 kronor i ma-
naden under trettio ar ger ett sparkapital pa
6ver 3 miljoner kronor vid en genomsnittlig
arsavkastning pa 8 procent, avslutar Daniel
Sundqvist. m

*"Sparande i turbulenta tider - fondmarknaden och fondsparandet 1998-2012", Fondbolagens férening 2013-04-25
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Manadssparande lonar sig!

Kronor

Sparandet startar Borsen aterhimtar sig

med 100kr/man (L0 andelar och andelsvdrdet dr ater 10kr/st.
T till ett varde av 10kr/st). Har har du totalt tjinat 43%!
9l
T Bdrsen gar ner Borsen gar upp
sl Du kdper andelar Du kdper andelar
till fallande priser. till stigande priser.
74
1 Kurs6,50kr —— Borsen har —— Kurs 6,50kr
Du far 15,38 gatt ner 55% Vid den har punkten,
6+ andelar for 100kr. Dina andelar andelsvarde 6,50 kr/st,
har sjunkit till har d it de- —_— " —
T "4 okt e »TIDEN JAMNAR UT
T | rtalet EFFEKTERNA AV
Al wanader  VANGNINGARNA

01 2 3 45 67 & 9 101 1213 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 PA BORSEN«

Hur agerar du som sparare?

Spdnni Eufori o
panning
o )
. / Férnekelse
Entusiasm g
Radsla
() o —
Optimism msiji:%%sf:t Optimism
Desperation - mojlighet "
Panik Lattnad

\ ® Hopp
Kapitulation .\._—./

Kalla: Westcore Funds/Denver Investment Advisors LLC, 1998 .
f Depression

©FIL Investment Management (Australia) Limited 2009. uppgivenhet

Utveckling av manadssparande

10%
4558 650 kr

8%
3000590 kr

6%

2019 075kr

4%
1392725kr

2000 kr/man over tid B
o o 5ar 103 15ar 20&r 254r 304r

OBS! Diagrammen pa denna sida visar illustrativa rikneexempel.

Genomsnittlig drsavkastning
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»ATT VARA L ANGSIKTIG

INNEBAR'ATT INTE

FALLA FOR KBRTSIKTIGA

Den aktiva forvaltningens grundpelare:

Langsiktighet, riskmedvetenhet
och sjalvstandighet

Lannebo Fonders aktiva
férvaltning bygger pa tre
ledord som styr verksam-
heten i alla dess delar: lang-
siktighet, riskmedvetenhet
och sjalvstandighet. Men
vad innebdr de i praktiken?
GOran Espelund forklarar!

Inga snabba klipp

- Att vara langsiktig innebar att
inte falla for kortsiktiga trender
eller leta efter snabba Klipp. Vi
ser inte borsen som ett hasard-
spel utan &dgnar all var kraft at
att hitta bolag som har héllbara
mojligheter att vdaxa och skapa
resultat. Vagen dit handlar om
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att fokusera pa fundamental
bolagsanalys och vérdering. Pa
det sittet kan vi skapa den bésta
mojliga riskjusterade avkast-
nigen for vara kunder o6ver tid,
beréttar Goran Espelund.
Langsiktigheten tar sig ocksa
uttryck i att Lannebo Fonder en-
gagerar sig djupt i de bolag man
investerar i, bland annat genom
att driva pa i héllbarhetsfragor
och medverka i valberedningar.

Ansvarsfull grundsyn

- Riskmedvetenheten bottnar i
en oerhord respekt for att det ar
kundernas pengar vi hanterar.
Det ar en sjilvklarhet for oss att
ha en ansvarsfull syn pa forval-

tarrollen. Det leder bland annat
till att vi bara investerar i bolag
med hallbara affirsmodeller
som vi forstar — och alltid base-
rat pa en noggrann riskanalys,
fortsatter Goran.

Erfarenhet ger mervérden
Inte minst viktig dr sjalvstan-
digheten, som kdnnetecknar en
akta aktiv forvaltning:

- Den som vill f6lja index
i alla ldgen kan lata en dator
skota placeringarna, men vi ar
overtygade om att vi med var
langa erfarenhet faktiskt kan
tillfora mervarden genom att
vaga avvika och fatta sjalvstan-
diga beslut. Tittar vi bakat ser vi

- TRENDERWELLER LETA
\ EFTERSNABBA KLIPP«

4

¥

i

Goran Espelund, VD for Lannebo Fonder.

ocksa att sa ar fallet. En index-
styrd forvaltning kan leda till att
forvaltaren tvingas gora investe-
ringar som gar tvirt emot bade
det sunda fornuftet och den
egna overtygelsen. Sa vill vi inte
ha det, och jag dr overtygad om
att vara kunder haller med oss,
sdager Goran Espelund till sist. m
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DET LATTASTE SATTET att nd oss dr att ringa var
kundtjanst, tel 08-5622 5222, eller via hemsidan,
lannebofonder.se. Dir far du de instruktioner och
blanketter som behovs for att kopa, byta och silja
fonder. Ar du ny kund maste du forst fylla i och un-
derteckna en kundanmaélan (med e-legitimation
eller nedladdad blankett frin hemsidan). Tillsam-
mans med blanketten behover vi ockséd en bevittnad
kopia av en giltig ID-handling - l4s mer under
”Sa handlar du vara fonder”.

Obs! Forst ndr du blivit registrerad som kund kan
du gora en inbetalning till respektive fonds bankgiro-
nummer, som du hittar pa var hemsida. Nar du betalar
anger du personnummer, organisationsnummer eller
fondkontonummer pa avin, s hamnar dina pengar
riatt. Minsta inséttningsbelopp ar 100 kr, utom for
specialfonden Lannebo Utdelningsfond.

Virekommenderar alltid att du tar del av faktablad
och informationsbroschyrer innan du investerar
i vara fonder. Dessa hittar du pa vir hemsida. De
kan givetvis dven rekvireras per telefon eller e-post,
info@lannebofonder.se.

Vill du diskutera olika fondalternativ med en
personlig radgivare pad hemmaplan innan du fattar
beslut om en investering kan du vinda dig till fler-
talet banker, forsikringsbolag och fristiende fond/

Jorsikringsformedlare.

Danske Bank

Likviditetsfond
Corporate Bond
High Yield Allocation

Smabolag
Sverige

Sverige Plus

SN &N & & & U1 BT BT W N =

Sverige Flexibel

Utdelningsfond

*Courtagefria fonder.

SEX AV VARA FONDER finns ocksd representerade
inom ramen for premiepensionssystemet. Dar kan
du byta fonder utan skattekonsekvenser. Kontakta
Pensionsmyndigheten for byte.

Du kan dessutom spara i manga av vara fonder
(aven pa Investeringssparkonto eller i en kapitalfor-
sakring) pé olika fondtorg - se tabellen hir nedan.
Notera att du dven kan fa tillgang till de flesta av vara
fonder genom att tala med din radgivare.

]
o
=
=
=
y:
T
H=}
S
w
=
£
-

Lannebo Fonder
SEB Trygg Liv
Skandia Link
Swedbank
Carnegie depa*
Erik Penser depa*
Garantum depa*
skandia depa*

w (-}

MER FONDFAKTA OCH RISKINFORMATION PA SID18 OCH PA LANNEBOFONDER.SE

Manadsspara till
barn och barnbarn
med Lannebo Plus

LanneboPlus ir en form av manadsspa-
rande som vi har tagit fram for dig som
vill spara at till exempel dina barn eller
barnbarn. Genom att fylla i Plustillfdllen
pa autogiroblanketten kan du fa automa-
tiska extradragningar vid till exempel jul,
fodelsedagar eller andra valfria tidpunkter.
Blanketten hittar du pa var hemsida under
fliken Broschyrer & Blanketter - klicka pa
Manadssparande. Den kan ocksa bestillas
fran var kundtjénst pa tel 08-5622 5222.

Sa har far du var
arsrapport!

Var arsrapport finns att ladda ned fran
var hemsida. Vill du utan kostnad fa
den hemsand i tryckt form gar du in pa
lannebofonder.se/rapporter och registre-
rar dig. Du kan ocksa sla en signal till var
kundtjanst pa 08-5622 5222 eller mejla till
info@lannebofonder.se.

Fondbyten och
forsiljning direkt

] 3
pa hemsidan
Numera kan du sdlja eller byta fondandelar
pa ett lite enklare satt direkt via var hem-
sida, lannebofonder.se. Ddr kan du fylla i
blanketten direkt pa skirmen och signera
med Bank-1D, Mobilt Bank-ID eller Telias
E-legitimation.

Premiepensionskoder

FOND KOD

LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313
LANNEBO MIXFOND 878520
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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VARA FONDER - FONDUTVECKLING | SAMMANDRAG

Har kan du se hur vara fonder har utvecklats jamfort med respektive jamférelse-
index 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 var kundtjdnst pa tel 08-5622 5222.

LANNEBO MIXFOND: Aktivt forvaltad blandfond som investerar i aktier och rantebdrande vdrde-
papper, 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 procent av fondmedlen i obligationer och andra
skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden. Riskklass 5.

LANNEBO SMABOLAG: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i sm& och medelstora bolagi Norden
med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden investerar i far ha ett borsvirde som uppgar till hogst
1procent av den svenska aktiemarknadens totala borsvérde vid investeringstillfallet. Riskklass 6.

LANNEBO SMABOLAG SELECT FEERINEIN: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i smé och
medelstora bolag i Norden med tonvikt pa Sverige. De bolag som fonden investerar i far ha ett
borsvarde som uppgar till hogst 1 procent av den svenska aktiemarknadens totala bérsvirde vid
investeringstillfallet. Fonden &r en specialfond vilket bland annat innebér att fonden far koncen-
trera innehaven till ett mindre antal bolag an vad som gdller for en vanlig aktiefond. Riskklass 6.

LANNEBO SVERIGE: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar pa den svenska aktiemarknaden.
Riskklass 6.

LANNEBO SVERIGE PLUS: Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen investerar pa den svenska
aktiemarknaden. Fonden far investera upp till 10 procent i aktiemarknader utanfér Sverige samt har
mojligheten att blanka aktier som forvaltaren tror kommer ha en negativ kursutveckling. Riskklass 6.

LANNEBO SVERIGE FLEXIBEL HESINEINT: Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen investerar
pa den svenska aktiemarknaden men ocksa i Gvriga Norden. Fonden &r en specialfond vilket bland
annat innebdr en mojlighet att koncentrera innehaven till ett mindre antal bolag dn vad en traditionell
aktiefond far och en mojlighet att placera upp till 25 procent i rantebérande virdepapper. Riskklass 6.

LANNEBO UTDELNINGSFOND HXIIEIIN: Aktivt forvaltad aktiefond som huvudsakligen
investerar pa den svenska aktiemarknaden. Fonden lamnar en arlig utdelning samt utesluter bran-
scherna tobak, alkohol, vapen, spel och pornografi. Fonden kan vara upp till 10 procent investerad
i aktiemarknader utanfor Sverige. Lannebo Utdelningsfond ar en specialfond vilket bland annat
innebdr att fonden far koncentrera innehaven till ett mindre antal bolag &n vad som géller for en
traditionell aktiefond. Riskklass 6.

LANNEBO VISION: Aktivt forvaltad aktiefond som investerar i tillvdaxtbranscher globalt men med
tonvikt pd USA. Aktuella branscher for fonden att investera i &r bland andra teknologi, telekom,
hdlsa, internet och media. Riskklass 5.

LANNEBO LIKVIDITETSFOND: Aktivt forvaltad kort rantefond som investerar i svenska rdnteba-
rande vardepapper med en genomsnittlig 16ptid pa 0-2ar. 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 Sverige. Riskklass 1.

LANNEBO CORPORATE BOND: Aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i nordiska
foretagsobligationer. Den genomsnittliga l6ptiden for innehaven &r 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. Riskklass 2.

LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION: Aktivt forvaltad rantefond som huvudsakligen investerar i
hogavkastande foretagsobligationer framst i Norden. Den genomsnittliga I6ptiden for innehaven ar
inormalfallet 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. Riskklass 3.
LANNEBO PENSION HIEEIXIT: Aktivt forvaltad fondandelsfond (specialfond) som placerar i
aktie-, rénte- och fastighetsfonder. Fonden har méjlighet att investera upp till 100 procent i nagot
av tillgangsslagen. Riskklass 5.

2) RISKINFORMATION

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

kan variera kraftigt pa grund av deras sammansattning och de forvaltnings-
metoder fondbolaget anvinder 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.
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LANNEBO MIXFOND
60%

LANNEBO SMABOLAG + SELECT
160%

Mixfond [l Mixindex (50% SIXPRX,
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LANNEBO SVERIGE FLEXIBEL
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Kryssa & vinn
Los vart lagom kluriga fondkryss - dir vissa av svaren har anknytning till det finansi- ADRESS
ellaoch till artiklarna i tidningen - och vinn fina priser! Férstapriset ar andelar i Lannebo
Mixfond vérda 999 kronor. Tio trostpriser i form av tva Trisslotter vardera delar vi POSTNR/ORT
ocksa ut. Lycka till!
Skicka Isningen till "Fondkrysset”, Morot, Kungsgatan 9, 54131 Skévde, sa att den ar TEL DAGTID
framme senast den 25/2. Vinnare svarar sjdlva for eventuell beskattning av vinster.
E-POST

Lésning och vinnare presenteras pa lannebofonder.se senast den 3/3.
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PORTO BETALT

Ditt fondsparande
hos oss borjar har!

Det ar enkelt att borja spara hos [ .anizo Fonpun.
Du kan gora en insittning pa tva olika satt
- valj det som passar dig bast.

Om du dr ny kund - gor en anmalan

Som ny kund borjar du med att underteckna och skicka in en
kundanmélan - 1&s mer under ”Sa handlar du vara fonder”
pa www.lannebofonder.se.

1. Kop via bankgiro

GOr en direktinsattning pa respektive fonds bankgironummer
via telefon- eller internetbank, eller pa ditt bankkontor.

2. Engangsinsittning och

manatligt sparande via autogiro

Vilj om du vill gbra en engdngsinsattning eller manadsspara.
Ange sedan dnskat belopp (minst 100 kr) och vilken fond du
vill spara i. Blanketter hittar du pa hemsidan.

Har du fragor ar du valkommen att ringa var kundtjénst pa
telefon 08-5622 5222 eller mejla till info@lannebofonder.se. Annica

Johansson
KUNDTJANST

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.

LANNERG

FONDER

BESOksADREss: Kungsgatan 5 | postapress: Box 7854, 103 99 Stockholm
TEL vX: 08-5622 5200 | rax: 08-5622 5252 | e=post: info@lannebofonder.se




