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GORAN ESPELUND

ar vi summerar 2014 kan vi konstatera att

vi lagger ytterligare ett bra aktiear bakom

oss. Stockholmsborsen steg med 16 procent
(SIXPRX). De mindre bolagen utvecklades dnnu
béttre och steg med 22 procent uttryckt som CSRXSE
(bada index inklusive utdelningar). Till skillnad fran
foregdende tvd ar utvecklades dock den svenska
aktiemarknaden négot simre dn de internationella
marknaderna. MSCI World Net steg med 26 procent
uttryckt i kronor. Storre delen av avkastningen kom
dock fran att ménga valutor starktes gentemot den
svenska kronan. Uttryckt i lokala valutor steg dessa
aktiemarknader i genomsnitt med 10 procent.

Avkastningen pa den svenska aktiemarknaden har
de tre senaste dren uppgétt till 17, 28 respektive 16 pro-
cent, vilket ar fantastiska tal mot bakgrund av den
mattliga tillvixt den globala ekonomin uppvisat. En
hel del av avkastningen harstammar fran en generell
uppvirdering av aktier. Under 2014 forbattrades dven
vinsttillvixten hos manga av de noterade bolagen,
som ett resultat av bland annat béttre ekonomisk
tillvixt i delar av varlden. Utropstecknet var USA som
utvecklades mycket starkt. Samtidigt fortsatter likvi-
ditet att tillforas det globala finansiella systemet fran
expansiva centralbanker och inflationen fortsétter att
lysa med sin franvaro, vilket i sin tur drivit ner rantor-
na till rekordléga nivéer. Till exempel sjonk réantan
paen femarig svensk statsobligation frén 1,78 procent
till 0,12 procent under 2014. I kapitaldgarnas stin-
diga jakt pa avkastning ar det relativt latt att forsta
varfor en aktiemarknad som den svenska, med en
forvantad direktavkastning for rdkenskapsaret 2014
pacirka 3,6 procent, fortsitter att tilldra sig intresse,
dven om varderingsmultiplarna i ett historiskt per-
spektiv inte langre kan betraktas som laga.

Vi dr néjda med vara forvaltningsresultat under
aret. Samtliga fonder uppvisade positiva avkastnings-
tal. Dessutom uppvisade samtliga fonder, med undan-
tag av Lannebo Corporate Bond, béttre avkastning

BRRENVISG

an relevanta index. Som aktiva forvaltare ar ju detta
vart langsiktiga mal, men att s& manga fonder nar
malet dven pa sa kort sikt som ett enskilt &r dr mycket
tillfredsstillande.

Hogst avkastning under aret uppvisade Lannebo
Vision, som steg med 40 procent och dessutom er-
holl fem stjarnor i Morningstars tredrsrating. Bade
Lannebo Sverige 130/30 och Lannebo Smabolag
Select steg med 24 procent, vilket d4r mycket starka
resultat. Aven Lannebo Likviditetsfond (+1,5 procent)
tillhorde de basta fonderna i sin kategori.

Till gladjeamnena hor forstas ocksa att vara for-
valtare Lars Bergkvist och Martin Wallin utsags till
Arets stjarnforoaltare 20141 kategorin Sverigefonder
av Dagens Industri och Morningstar, medan Johan
Stahl tog hem silvret i smabolagskategorin.

Den ekonomiska virld vi for narvarande lever i dr
nagot ingen av oss tidigare upplevt. Det ar séledes
svart att med hjélp av historiska erfarenheter veta hur
man ska forhalla sig till den. Var bedomning ar dock
att en viss forsiktighet ar pa sin plats. Detta innebar
att vi letar efter aktier i bolag som har en férmaga att
vaxa trots den mattliga generella tillviaxt vi ser och som
béttre kan forsvara sin viardering och utdelningskapa-
citet. Pa foretagsobligationsmarknaden har kreditrisk
sillan prissatts lagre, varfor forsiktighet dven hir dr en
Kklok strategi — dven om det kortsiktigt kostar en del i
form av ldgre avkastning, vilket var fallet for Lannebo
Corporate Bond under aret.

Det samlade kapitalet i vara fonder uppgick vid
arsskiftet till cirka 42 miljarder kronor, en siffra som
aldrig varit hogre. Vi ar oerhort tacksamma for det
fortroende ni som investerat i vara fonder visar oss.
Mitt 16fte till er alla ar att vi ska gora vart yttersta for
att leva upp till detta fortroende genom att fortsétta
bedriva en édkta aktiv kapitalforvaltning som préglas
avlangsiktighet, riskmedvetenhet och sjalvstandighet
och som enbart har ett mal - att vara kunder ska fa
basta mojliga riskjusterade avkastning! m
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Just som tidningen ska ga

till tryck far vi beskedet:

Dagens Industri och

Morningstar har utsett Lars

Bergkuvist och Martin Wallin
till

i kategorin Sverigefonder!

32 MER FONDFAKTA OCH RISK-
INFORMATION PA SID 18 OCH

PA WWW.LANNEBOFONDER.SE

(ONCEPT MED UTVAKUNGUYCRATTOR AREIS;

" STIARNFORVALTARE!

- Gratulerar! Hur kdnns det att vinna?

- Det kianns véldigt bra. Att vi var med i
diskussionerna anade vi nog, men det kom
anda som en glad 6verraskning. Framforallt
ar ju utmairkelsen ett bevis pa att vi har lyckats
skapa en bra avkastning for fondens sparare.
En virdestegring pa 23,8 procent dr nastan
8 procentenheter battre dn fondens jaimforelse-
index vilket vi 4r mycket ngjda med, sdger Lars
Bergkvist.

- Ar avkastningen under aret det enda kriteriet?

-Nej, det riacker inte att prestera bist un-
der ett enskilt ar. Det krivs en bra historik
ocksa, berattar Martin Wallin om priset som
delas ut av Dagens Industri i samarbete med
Morningstar.

-Vad ir det som gjort 2014 till ett sa bra ar
for Lannebo Sverige 130/30?

- Det ar ménga faktorer som samverkar.
Flera innehav, som till exempel Autoliv, IFS
och Cision, har utvecklats mycket bra, samtidigt
som vi inte har gjort nigra bottennapp som
dragit ned resultatet. De blankningar vi har
gjort i bolag som Getinge, Elekta, Kinnevik
och SCA har ocks3 gett bra utdelning. Aven
mojligheten att investera upp till 10 procent av
fondens formogenhet utanfor Sverige har varit
till nytta, med lyckosamma placeringar i exem-
pelvis Nokia, Metso och Valmet, fortsitter Lars.

- Hur ser det ut infér 2015 - gar det att upp-
repa bravaden?

—Det dr mycket svért att ha en bestimd upp-
fattning om 2015. Vi raknar med att det blir ett
stokigt ar, eftersom vi inte vet hur marknaden rea-
gerar nar den amerikanska centralbanken borjar
minska sina stimulanser. Det branta oljeprisfallet
okar risken i marknaden, men & andra sidan
blir det svért for investerare att hitta avkastning
utanfor aktiemarknaden, menar Lars Bergkvist.

- Den forsvagade svenska kronan bor kunna
ge fortsatt positiv effekt under aret. Efter upp-
gingen 2014 ar viarderingarna i nuldget avgjort
mer anstrangda, men vi rdknar dnda med att
kunna hitta bolag som &r felvirderade och kom-
mer sjalvklart gora allt vi kan for att bli bést i
klassen dven i ar, avslutar Martin Wallin. m

FONDFAKTA LANNEBO SVERIGE 130/30

Lannebo Sverige 130/30 dr en aktivt forvaltad aktiefond
som huvudsakligen placerar i aktier pa den svenska
bérsen. | grunden paminner fonden om en traditionell
aktiefond men i vissa avseenden har fonden friare pla-
ceringsregler. 130/30 speglar fondens méjligheter att
investera mer dn 100 procent av fondférmdgenheten.
Fonden kan till exempel investera 130 procent i aktier
som forvaltarna ar positiva till och balansera detta genom
att minska aktieexponeringen med 30 procent via forsdlj-
ning av aktier som fonden inte &dger, sa kallad blankning.
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LONEVAXLING

Méjligheterna for l6ntagare att
gbra avdrag i deklarationen for pen-
sionsavsattningar sinktes vid ars-
skiftet fran 12000 kronor per ar till
bara 1800 kronor, for att sedan fasas
ut helt och hallet infor 2016.

Lonevaxling kan vara en intres-
sant 16sning for dig som har en ma-
nadslén pa cirka 39 000 kronor eller
mer (efter avdrag for eventuell I6ne-
vaxling).

Har du en lagre 16n dn sa paver-
kas dina socialforsakringsformaner,
din allmdnna pension och din sjuk-
penning i negativ riktning. Da bér
du istdllet vdlja andra sparformer
till din pension, som till exempel
ett investeringssparkonto eller en
kapitalforsakring.

Stefan Sundin, radgivare
pa Max Matthiessen.

Lonevaxling kraver att du kom-
mer dverens med din arbetsgivare
om att byta bruttolén mot avsatt-
ningar till en tjdnstepension.

De sociala avgifterna for pen-
sionsavsattningar ar cirka 6 procent-
enheter lagre &n for 16n, sa din ar-
betsgivare kan satta av motsva-
rande hogre belopp utan dkade
kostnader.

Pengarna inkomstbeskattas
forst ndr tjdnstepensionen betalas
ut, efter de skatteregler som da
gdller.

Max Matthiessen

IS0 9001-certifierade Max Matthiessen
dr ett av Sveriges storsta forsakrings-
formedlingsforetag. Bolaget grunda-
des 1889 och finns representerat pa 23
orter med cirka 150 000 privatkunder.
Max Matthiesssen star under Finans-
inspektionens tillsyn och &r medlem i
saval Svenska forsakringsférmedlares
férening som Fondbolagens férening.
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Chocksankta avdragsmojligheter for privata pensionsforsakringar har gjort manga sparare radvilla.
Vi ber Stefan Sundin som ar radgivare pa Max Matthiessen att reda ut alternativen!

kan

ersatta

slopade pensionsavdrag

REGERINGSKRIS OCH politisk oro asido - sedan
arsskiftet ar det hur som helst en délig affar
med privata pensionsforsakringar eller sé kall-
lade IPS-16sningar. Mgjligheterna for 1ontagare
att gora avdrag i deklarationen for pensionsav-
sdttningar sdnktes d fran 12 000 kronor per
ar till bara 1800 kronor fran och med 2015,
for att sedan fasas ut helt och héllet till nésta
ar. Och sa lar det forbli, eftersom forandringen
stods av de bada stora politiska blocken. Ett av
skilen till att slopa avdragsritten for privata
pensionsforsiakringar — och darmed i praktiken
fa bort sparformen - tros vara att politikerna
vill ha in skatten direkt, istéllet for att vinta
tills pengarna tas ut som pension i framtiden.
For foretagare med enskild firma blir det
dock ingen fordandring av reglerna, eftersom
de saknar alternativa mdjligheter att gora
tjanstepensionsavséttningar.

Manga fragetecken

- De flesta aktorer har redan tidigt utgatt fran
att de nya reglerna trader i kraft och har avratt
fran fortsatt sparande av den aktuella typen.
Det har kommit mycket hastigt pa och det
kinns lite underligt att man inte valde till
exempel en halvering av avdragsritten forsta
aret, siager Stefan Sundin, radgivare pa Max

Matthiessen som far ménga fragor i &mnet.

Aktiviteten har varit stor hela hésten och vin-
tern, eftersom det d&r manga som har haft den
hér typen av pensionsforsakringar. Ett tecken
pa att det kanske har gatt lite vil fort ar att
manga fortfarande inte verkar vara medvetna
om att forsamringarna har inforts.

Hilften ovetande

Flera undersokningar som genomforts pekar
namligen mot att bortemot halften av pensions-
spararna tanker fortsatta som forut, trots att de
da far skatta tva gdnger for samma inkomst.

-Jag hoppas verkligen att alla formedlare,
forsakringsbolag och banker kontaktar sina
kunder och forklarar vad som géller. Privata
pensionsforsakringar av det aktuella slaget
stangs sdkert for nyteckning, men jag ar inte
siaker pa att alla aktorer aktivt avrader fran
fortsatta inséttningar pa befintliga forsékringar,
sdger Stefan.

Manga avbryter direkt

-Manga har faktiskt valt att avbryta sitt IPS-
sparande redan vid arsskiftet istéllet for att
bara dra ner pa insittningarna. De avstér alltsa
frén majligheten att dra av 1800 kronori ar for

att slippa bevaka ett avslut till kommande é&rs-

skifte, eftersom det handlar om si sma summor
-150kronoriméanaden i avdrag. Oavsett vilket
ar det klokt att agera direkt for att inte riskera
att betala for mycket skatt alldeles i onédan,
menar Stefan vidare.

Lonevixling kommer starkt
Men hur ser dé alternativen ut framéver - for
vi ska vil inte sluta spara?

-Det ska vi absolut inte! Lonevixling, det
vill sdga att fa arbetsgivaren att byta ut en del
av bruttolonen mot avsittning till pension, ar
det absolut bésta alternativet for den som har
majlighet och tjanar 6ver cirka 39 000 kronor
i manaden, berattar Stefan Sundin.

Lonevixling ar en kostnadsneutral 16sning
for arbetsgivaren och det ar tillatet att avsitta
anda upp till 35procent av 16nen pa det har
sdttet. P4 grund av att Ioneskatten pa pensions-
avsdttningar ar lagre dn de sociala avgifterna
palonen kan arbetsgivaren dessutom tillskjuta
ytterligare 5,8 procent av det vixlade lonebelop-
pet utan att det kostar mer, vilket ocksa sker i
de flesta fall.

-Enda uppofiringen for arbetsgivaren ar
lite administration - men de flesta foretag ser
det som en sjdlvklar del av att vara en attraktiv
arbetsgivare att erbjuda den héar majligheten,

INVESTERINGSSPARKONTO sparform ISK  KF
ELLER KAPITALFORSAKRING? ., .

For privatpersoner | | |
De bada sparformerna har manga likheter. Inom dem kan du For foretag | ]
spara i fonder, aktier och andra typer av vardepapper. Du slipper Deklarationsfritt u u
deklarara utdelningar, vinster och forluster, men betalar istéllet Schablonbeskattat ] ]
en |ag &rlig schablonskatt pa ditt sparkapital (for 2105 &r den Forsdkring med
0,27%) - oavsett om du gatt plus eller minus. N&r du vill gbra valfri formanstagare | u
uttag &r dina pengar redan skattade och klara. Rostratt pa bolagsstimmor | u

ISK dr hos de flesta institut avgiftsfritt och saknar bindningstid. Byte av fonder etc utan

En kapitalforsakring innehaller forsikringsmoment och har en skattekonsekvenser u | |
arlig avgift, och uttag kan ibland vara begrénsade forsta aret. Avgiftsfritt [ ] | ]
Forsakringen ger dig mojlighet att sjdlv utse fsrmanstagare - for (oftast)
ett ISK gar pengarna till dédsboet vid ditt franfélle. Forluster avdragsgilla u ]
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sdger Stefan som riknar med att intresset for
16nevixling kommer att fortsétta véxa.

Skattefdordelar en ren bonus

AttI6nevixlingen sedan kan férmodas ge skat-
temassiga fordelar dr ndgot som han tycker ar
fel att locka med:

—-Om l6nen till exempel ligger 6ver bryt-
punkten for statlig skatt eller viarnskatt och
pensionen berdknas hamna mérkbart lagre
kan det i och for sig ge fordelaktiga effekter.
Riknat pa dagens skatteskalor kan det innebéra
att avsittningen med hogsta marginalskatt pa
cirka 57 procent kostar den anstéllde 43 pro-
cent av bruttobeloppet. Om inkomsterna efter
pensioneringen hamnar under brytpunkten
for statlig skatt blir beskattningen da cirka 32
procent, vilket ger 68 procent kvar efter skatt.
Men det dr manga variabler som ska stimma
och hur skattereglerna ser ut nir det ar dags att
ta ut pensionen kan vi bara gissa, sd detta bor
man bara se som en extra bonus.

Finns det da nagra nackdelar med 16ne-
vaxlingen?

-Det skulle i sa fall vara att lonevixla “for
mycket”, vilket kan ge lagre sjukersittningar och
ett sdmre utfall for den allmdnna pensionen.
I vara pensionslosningar ser vi alltid till att 16-
nen efter vixling med marginal landar 6ver
39 000-kronorsstrecket for ett optimalt utfall.

Jag tycker att Ionevaxling passar alla som kan
avstd en del av Ionen, oavsett alder, 4ven om
de flesta som intresserar sig for det kanske ar
femtio plus. Da borjar manga inse att pensionen
trots en bra 16n kanske inte kommer att bli s&

*Kolla fonden
Har skriver du bara in namnet pa din fond, s far du upp
jamforelser med liknande fonder - med farska siffror
fran Morningstar.

 Hitta ny fond

Genom att klicka pa en karta éver regioner och fond-
typer far du veta vad som finns att vélja pa fran hela
fondmarknaden, med prestationsjamforelser baserat
pa de senaste fem arens avkastning.

< Rdknesnurran

Har kan du prova med att mata in olika sparbelopp,
spartider, avkastningsforvantningar och avgifter for att
fa klara besked i kronor och 6ren.
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hog som de hoppats, samtidigt som de med
utflugna barn och nedamorterade huslan har
sa goda marginaler att en 16nevéxling inte be-
hover mirkas i privatekonomin, menar Stefan
Sundin vidare.

ISK och kapitalforsdkring

ar starka alternativ

- Annars ar ett investeringssparkonto eller
en kapitalforsdkring ocksé ett par starka al-
ternativ. Bdda ar forménliga sparformer dar
du kan samla olika typer av placeringar och
byta placeringar fritt utan skattekonsekvenser.
Istdllet for att beskatta avkastningen pé tradi-
tionellt sitt betalar du hir en schablonskatt pa
hela innehavet, oavsett om det har okat eller
minskat i virde. Den skatten varierar med
statsldnerdntan och ar for 2015 sa lag som
0,27 procent, vilket méste anses som mycket
formanligt. Genom schablonbeskattningen
blir dock eventuella forluster inte avdragsgilla,
beréttar Stefan.

De stora skillnaderna mellan de tva spar-
formerna ar att ISK ar ett rent sparande med
mycket laga kostnader - ofta bara en fast arlig
avgift for kontot - medan kapitalforsakringen
aven innehéller ett forsdakringsmoment dar du
kan lagga in valfri formanstagare. Darmed blir
kapitalforsakringen lite dyrare.

-Viljer du en kapitalforsikring bor du se
till att fa sa lag avgift som mojligt, eftersom
avgiften tillsammans med schablonskatten
annars latt dter upp avkastningen, dven i ett
lage dar schablonskatten &r sé extremt 1ag som
den &r just nu. Ett direktsparande ar darfor att
foredra om du vill placera i till exempel korta
rantefonder med forvintat lag avkastning.
En kapitalforsékring eller ett investerings-
sparkonto dr ddremot det ritta valet om du ar
langsiktig och tror pa aktiemarknaden, tipsar
Stefan Sundin till sist. m

— pd webben och i mobilen!

Pa fondkollen.se far du all tankbar hjilp att komma igang med ett aktivare fondsparande
- det hander nya saker hela tiden, sa titta in ofta! Har hittar du bland annat:

« App for Iphone och Android

Fondkollen finns nu ocksa som mobilapplikation, dar
kan du fdlja utvecklingen fér dina premiepensionsfonder
och vilja nya om du vill byta. Ladda ner appen fran '
fondkollen.se!

«Fondkollen pa Facebook och Twitter

Du hittar dven fondkollen pa Facebook och Twitter, med
bland annat sparekonomen Hanna Helgessons blogg och
allehanda tips och nyheter.

Hemsida: www.fondkollen.se
Facebook: www.facebook.com/Fondkollen
Twitter: twitter.com/Fondkollen
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Precis som vi forutspatt tidigare har nyintroduktionerna pa Stockholmsborsen
blivit allt fler under det gangna aret. Yohan Lannebo berittar mer!

- VI KAN VAL SAGA att det &r lite av "proppen ur”.
Det ar bra pa maénga sitt att nyintroduktio-
nerna tar fart. Det uppdamda behovet ar stort.
Under en rad &r har manga bra bolag férsvunnit
frén borsen genom uppkop samtidigt
som valdigt f4 nya bolag tillkommit.
Nu 6kar utbudet igen och vi som for-
valtare far nya investeringsmajlighe-
ter, berittar Johan.

Noggrann utvirdering

ett maste

- Visst finns det en risk att dven
“skriapbolag” borsintroduceras, men
standarden pé de bolag som varit ak-
tuella den senaste tiden har dverlag varit bra.
Det ar dock viktigt att papeka att vi som inves-
terare maste jamfora dessa nya erbjudanden
med alla de hundratals vil genomlysta bolag
som redan finns pd marknaden. Den som siljer
hariett sdidant hir lage alltid ett informations-
overtag. Darfor ar vi pd Lannebo Fonder krasna
nar det giller nyintroduktioner. Samtidigt ar
vi beredda att ta en stor dgarandel redan fran
borjan nir det handlar om ett bolag som vi
verkligen tror pa, fortséitter Johan Lannebo.

Johan Lannebo

Kloka avstaenden och

lyckosamma investeringar

Johan Lannebo och hans forvaltarkollegor har
saledes avstétt fran att delta i borsintroduk-
tionerna av bolag som Inwido och
Bactiguard, vilket inte minst i det
senare fallet visade sig vara ett mycket
Kklokt beslut:

—-Bedomer vi att priset ar for hogt
avstar vi. Aktierna i de nyss namnda
bolagen har till exempel tappativirde
efter sina respektive introduktioner. Vi
vill 4ga bolag dér vi ser langsiktiga ut-
vecklingsmojligheter och inte chansa
pa snabba uppgangar kortsiktigt. Vi ar
langsiktiga och engagerade agare eftersom vi ar
overtygade om att det ger det basta resultatet
for véara kunder - och det giller i allra hogsta
grad nir vi investerar i nya bolag som kommer
till borsen.

De introduktioner som Lannebo Fonder
valt att delta i under det gdngna éret har alla
utvecklats vil, konstaterar Johan Lannebo som
riaknar med en fortsatt hog aktivitet nir det
géller nya bolag pa vig till Stockholmsbdorsen
under 2015. m

STROMMAR TILL BO

Introduktioner under 2014

Introduktioner Lannebo Fonder deltagit i under 2014
(kursutveckling fran introduktion till och med 2014-
12-30 inom parentes):

Recipharm (+72 %) - ett Iikemedelsforetag som dgnar

sig at bade utveckling och kontraktstillverkning.

Hemfosa (+77 %) - ett fastighetsbolag som verkar i
Sverige, huvudsakligen med den offentliga sektorn som
hyresgdster.

Lifco (+45 %) - ett forvarvsinriktat bolag med ett stort
antal dotterbolag i flera olika branscher.

Thule (+28 %) - en global aktér inom biltillbehdrs-
branschen med starka marknadspositioner inom flera
produktkategorier som tex takrdcken och takboxar.
Bufab (+20 %) - ett handelsforetag specialiserat pa
fastelement fér industrin.

Granges (+20 %) - ett globalt verksamt bolag specialise-
rat pa tillverkning och férédling av valsad aluminiumplat.

LANNEBO DIREKT 1/2015 | 7
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Peter Lagerlof har flera
ar i rad utndmnts till
Sveriges baste analytiker
av Financial Hearing och
forvaltar sedan hosten
2014 Lannebo Pension,
Lannebo Mixfond och
Lannebo Sverige Flexibel
tillsammans med
Charlotta Faxén.
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I ett forsok att fa upp inflationstakten har Riksbanken sankt styrrantan till O — men far

det avsedd effekt, och behovs det egentligen? Vi ber Peter Lagerlof reda ut begreppen.

EN OBEFOGAD

- Det har till och med talats om att
negativ styrrdnta skulle kunna bli ett
realistiskt alternativ. Hur ser du pa det?

—Det dr ett av verktygen i ladan som
kan tas till for att f4 upp inflationstak-
ten, men det skulle onekligen kdnnas
konstigt. Det skulle inte leda till att ban-
kernaborjar betala rianta till Riksbanken
for att fa 1dna in pengar, det dr inte det
som &r avsikten. Riksbanken vill istéllet
att bankernas 6verskottslikviditet ska
soka sig ut pd marknaden bland bade
konsumenter och foretag. Eftersom
det da framforallt skulle bli lattare att
lana - billigt ar det ju redan - 4r det ett
sitt att fa fart pa bade produktion och
konsumtion.

Att vi skulle fa se sparkonton, eller
ens transaktionskonton, med minus-
ranta tror jag daremot inte pa. Det skulle
knappast stdrka bankernas redan métt-
liga fortroende i allmédnhetens 6gon.

- Ar verkligen den laga inflationen
ett sa allvarligt problem?

- Inflationen har legat strax 6ver noll-
strecket linge nu, medan malet ar en
inflationstakt pa 2 procent per ar. Ett
visst matt av prisstegringar fungerar
som smorjmedel i ekonomin, s malet
isig ar det inget fel pa.

Rédslan for deflation, det vill sdga
fallande priser, ar pa sitt sitt befogad
eftersom deflation kan bromsa upp ett
lands ekonomi rejilt. Det handlar da
till exempel om att storre investerings-
och inkopsbeslut riskerar att skjutas pa
framtiden nar alla riknar med att det
blir billigare nista kvartal eller nista
ar. Men det &r inte den sortens prisfall
som har skapat det lage vi nu befinner
oss i, med stillastaende eller till och med

svagt sjunkande konsumentprisindex.

-Vad ligger da i deflationssiffrorna?

—Det dr inte priserna pa nya bostéder,
verkstadsmaskiner och lastbilar som
faller - omréden déir deflation kan fa
negativa konsekvenser. Konsument-
prisindex faller till storsta delen som
ett resultat av sjunkande priser pa el-
energi och fordonsbrénslen, omraden
dér penningpolitik ar ett mycket trub-
bigt styrmedel med liten inverkan. En
viktig komponent i KPI ar for dvrigt
ocksa den laga rdantan, som darigenom
delvis motverkar sitt syfte.

Det dr ju knappast sé att ndgon vantar
fram till viren med att tanka bilen eller
viarma huset bara for att spara nagra
oren per liter eller kilowattimme. Vad vi
ser nu ar alltsd snarare en positiv defla-
tion som kan driva pa den ekonomiska
utvecklingen i rétt riktning, genom att
hushaéll och foretag far mer pengar att
rora sig med. Vi som varit med i hog-
inflationstider tycker nog att det ar ett
hot som ar betydligt varre!

Vill man prompt fa upp inflationen
kan man ju gora som japanerna och hgja
momsen med tre procentenheter. D& har
man natt méalet pa papperet, men sam-
tidigt lagt en blot filt 6ver utvecklingen
i en rad sektorer. Kanske borde vi hitta
nya, mer rittvisande sitt att mita infla-
tionen innan vi diskuterar hur malet ska
se ut — och hur det ska uppfyllas.

-Hur ser det ut i 6vrigt i varlds-
ekonomin?

- Tillvaxten i varlden bor bli starkare
an forra aret, drivet framfor allt av USA.
Tillvixten dar accelererade mot slutet
av 2014 och far nu hjélp av det fallande
oljepriset.

Annars ser vi en viss dimpning i
BRIC-ldnderna och det spretar rejilt i
Europa. Det tyska dragloket har tappat
fart medan Spanien verkar aterhdmta
sig. Men i stort kan man séga att vi har
en sidledes forflyttning av tillvixten i
eurozonen. Landerna utanfor eurozo-
nen gar betydligt battre. Till exempel i
Storbritannien sjunker arbetslosheten
nu snabbt. Tack vare USA:s stora bety-
delse tror jag &nda pa en totalt sett nigot
battre tillvaxt i &r jamfort med 2014.
Oljeprisfallet kan komma att bidra till
ett lyft &ven i Europa.

- Hur paverkas borsen av var
hemmagjorda politiska kris?

- Aktiemarknaden bryr sig inte s&
mycket, eftersom den svenska ekonomin
driett sd gott skick. Dagen d& Lofven be-
rattade att han ténkte utlysa nyval gick
borsen upp! Marknaden véntar sig helt
enkelt inga stora forandringar. Det ar
inte som pa 90-talet, nar en politisk kris
kombinerades med stora ekonomiska
bekymmer. Forr eller senare tror jag vi
hamnar i ett brett blockéverskridande
samarbete, eftersom skillnaderna mel-
lan de stora partierna handlar mer om
retorik dn praktiskt ford politik. Flera
andra lander har ju lyckats bra med
breda koalitioner - Finland, Danmark,
Holland och inte minst Tyskland, dar
Angela Merkel leder en regering besta-
ende av konservativa CDU och socialde-
mokratiska SPD.

-Ser du nagra mérka moln pa
borshimlen?

- Ett orostecken kan mojligen vara att
borsen gétt sa bra sa lange som den har
gjort. De storsta hoten framé6ver kom-
mer annars fran en tdnkbar eskalering



DEFLATIONSORO

av Rysslandskrisen, med nya handelshinder.
Ryssland star trots allt inte f6r mer &n 3 procent
avvarldsekonomin men det blir inda mérkbart.
Embargon av olika slag kan fa férodande ef-
fekter for enskilda foretag, medan de samtidigt
kan 6ppna nya mojligheter for andra. Flera av
Rysslands grannar kanner sig sakert oroliga,
dven om det formodligen mest handlar om att
visa upp styrka for hemmaopinionen och att
sdtta sig i respekt.

Priset for att driva en verklig konflikt gor
nog att president Putin tdnker sig noga for
innan han later ord 6verga i handling. Mgjligen
kan allt frostigare forbindelser visterut leda
till en narmare relation mellan Ryssland och
Kina. Men vem vet, den framvaxande ryska
medelklassen som backar upp sin ledning vill
kanske ha kvar sina Mercedesbilar, Pradaviskor
och McDonaldsrestauranger och trycker pa i
motsatt riktning.

Vad géller krishérdar i 6vrigt har de senaste
aren lart oss mycket — nu finns rutinerna pa
plats och uppkommande situationer kan han-
teras snabbare och effektivare &n forr.

-Vad talar for en fortsatt positiv
borsutveckling?

- Ett fortsatt 1gt ranteldge och laga oljepriser
ar bra for borsen, liksom den starka tillvaxten i
USA. Effekterna av en forsvagad krona borjar

USA Nasdaq +15 ge positiva utslag for manga foretag, ndgot som

Sverige +12 kommer att bli &n tydligare under aret. Under

USA Dow Jones +9 2012 och 2013 steg borsen trots fallande vins-

Ja[?an I ter. Nu stiger vinsterna, lonsamheten 6verlag ar

SPaniCh god, direktavkastningen pa borsen ar hog och
Tyskland +3 .. .

Kina +1 orderingangen ar stark. Det ger en fundamental

Storbritannien -3 grund att tro pa borsen for 2015. m

[ ———| RysSland -45 Kalla: Bloomberg

‘Vl B8NS POISEr 2014 (2013-12-30-2014-12-30 i Iokal valuta exkl utdelningar)
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»[JET BLIR INTE AKTUELLT MED
NAGRA EXTREMA SKRAPOBLIGA-_
TIONER - DET BLIR KLASSISKT
— o] 15 TANNEBO-FILOSIEL
AVENFTOEN NYA FONDEN«

ABRENNER B BB /R /Ay

e

gor rantefondfamiljen komplett

Lannebo Fonders familj av
rantefonder har fatt en ny
medlem - L.anwEgo HicH YiELD
Arrocation med startdatum
30:e januari. Forvaltaransvaret
delar Karin Haraldsson med
nya kollegan Katarina Pons-
bach, med gedigen erfarenhet

av obligationsmarknaden.

32 MER FONDFAKTA OCH RISK-
INFORMATION PA SID 18 OCH

PA WWW.LANNEBOFONDER.SE
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—JAG AR VALDIGT GLAD Over att jag har fatt en
ny kollega att dela ranteforvaltningen med. Bast
av allt ar att {4 ett stdndigt bollplank i de dagliga
investeringsbesluten, sédger Karin.

—Med dennyafondenblirvartsortimentkom-
plett. Dels har vi vér korta rantefond Lannebo
Likviditet for den som soker ett tryggt alter-
nativ till vanligt kontosparande. Ett steg uppét
nir det géller saval risk som avkastningsmaj-
ligheter har vi Lannebo Corporate Bond, som
placerar i foretagsobligationer i lag- och medel-
risksegmentet. Lannebo High Yield Allocation
kommer att ta lite storre risker - men dnda
ldgre &n rena aktieplaceringar, berattar Kata-
rina, som narmast kommer fran Catella dar hon
arbetat med just hgavkastande obligationer.

Fyller ett behov

-Vi har mérkt en efterfragan pé en foretags-
obligationsfond med lite storre avkastnings-
mojligheter, sa det ar naturligt att utka sorti-
mentet. Den kommer dessutom rtt i tiden, nu
niar manga sa kallade high yield-obligationer
tappat i virde under andra halvéret 2014.

Jag tycker fonden passar bra for langsiktiga
sparare som vill sprida sina risker och dr med-
vetna om hur rintemarknaden svianger. Det ar
tyvarr inte alla som inser att avkastningen for

en foretagsobligationsfond paverkas av savil
rantor som kreditrisker, fortsatter Karin.

En kort rintefond som Lannebo Likviditets-
fond jamnar ut svingningarna genom mycket
korta l6ptider och en lag riskniva, men en
foretagsobligationsfond som Lannebo High
Yield Allocation kan forviantas vara mer volatil.

Snabbvéxande intressant marknad

Allt fler foretag soker sig till obligationsmark-
naden som vixer snabbt - emissionsvolymerna
ligger 6ver 100 miljarder kronor per ar. Det
handlar om att foretagen vill ha fler finansie-
ringsalternativ, men ocksa om att bankerna
blivit forsiktigare med utlaning pa grund av
okade kapitaliseringskrav. Eftersom minsta
investeringsbelopp oftast dr en miljon kronor
eller mer &ar den hédr marknaden i praktiken
stingd for de flesta privatpersoner.

Analysarbetet en styrka

- Genom vara foretagsobligationsfonder blir
den hir spannande marknaden tillginglig for
alla. High yield-obligationer ger hogre rantor
dn béde statspapper och foretagsobligationer
utgivna av stabilare bolag, sédana som Lannebo
Corporate Bond investerar i. Men det ar inte
bara rantenivan som ar intressant. Det viktiga



Katarina Ponsbach, nykomling i forvaltarganget (t v),
delar ansvaret for Lannebo Fonders tre obligationsfonder
med Karin Haraldsson (t h).
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ar att forsta riskerna i bolagen och deras affarsmo-
deller, pa4 samma sitt som infor en aktieplacering.
Det blir alltsd inte aktuellt med négra extremt
riskabla "skrépobligationer” i den nya fonden. Den
i grunden forsiktiga och langsiktiga filosofi som
genomsyrar Lannebo Fonder kommer att styra
placeringarna dven hir. Genom att fonden har
tillnamnet Allocation har vi &ven mojlighet att al-
lokera om fondens placeringar till mindre riskfyllda
obligationer om behovet skulle uppsté framéver,
berittar Karin.

Nordiskt inslag efter hand

Malet for den nya fonden &r att nd en hogre av-
kastning dn Lannebo Corporate Bond. Inom high
yield-kategorin finns manga véletablerade bolag,
som till exempel Lindorff, Scan, Cloetta och stora
delar av den norska offshoreindustrin.

—Just den senare sektorn undviker vi dock just
nu pa grund av detldga oljepriset. I borjan kommer
portfoljen att besta av svenska foretagsobligationer,
medan det nordiska inslaget kommer att bli storre
efter hand, berittar Katarina.

- Eftersom vi bade kan rdntemarknaden och
kinner bolagen val fran det dagliga analysarbetet
i aktiefonderna ska det bli en spannande och rolig
utmaning att ta tag i, sager Karin till sist.m

FONDFAKTA | SAMMANDRAG:

Lang rantefond med fokus pa foretagsobligationer.
Placerar huvudsakligen i instrument utgivna i Norden.
Far dven placera upp till 20 procent i instrument utgivna
i Ovriga Europa.

Kan minska rénterisken med derivat eller FRN-Ian.
Valutasakrade investeringar.

Forvaltningsavgift: 0,9 procent + 0,0188 procent

i ersattning till forvaringsinstitut.

Risk/avkastningsprofil: 3 pa den sjugradiga skalan.

Premiepensionskoder

FOND KOD
LANNEBO MIXFOND 878 520
LANNEBO SMABOLAG 842 690
LANNEBO SVERIGE 806 869
LANNEBO SVERIGE 130/30 490 292
LANNEBO VISION 771030

LANNEBO LIKVIDITETSFOND 478 313

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

STAMMOR OCH
VALBEREDNINGAR 2014

LANNEBO FONDER MEDVERKADE
UNDER 2014 VID BOLAGSSTAMMOR
1 FOLJANDE BOLAG:

Addnode, Addtech, Avega, Beijer Alma,
Beijer Electronics, Billerud Korsnds, BTS
Group, Bufah, Byggmax, Clas Ohlson, Clo-
etta, Concentric, DGC ONE, Duni, Exel Com-
posites, Fagerhult, G & L Beijer, HiQ Inter-
national, HMS Networks, Holmen, IAR, IFS,
Indutrade, Intrum Justitia, Kabe, Knowit,
Lagercrantz, Lindab, MTG, NCC, Nederman,
Net Entertainment, Net Insight, New Wave,
Nibe, NKT, Nobia, OEM International, Proact,
RaySearch, Rejlers, Sweco, Swedol, System-
air, Transmode, Trelleborg, Unibet, VBG,
Vitrolife.

LANNEBO FONDER MEDVERKADE

UNDER 2014 | VALBEREDNINGAR
1 FOLJANDE BOLAG:

Addtech, Avega, Beijer Alma, Beijer Electro-
nics, Byggmax, Cision, Cloetta, Concentric,
DGC ONE, Fagerhult, G & L Beijer, HiQ Inter-
national, IFS, Indutrade, Intrum Justitia, Kabe,
Knowit, Lagercrantz, Lindab, Nederman, Net
Insight, New Wave, Proact, Rejlers, Swedol,
Transmode, Trelleborg, VBG.

L_M il

Smarta uttag med Flex!

Med Lannebo Flex kan du fa automatiska
utbetalningar varje manad fran dina van-
liga Lannebofonder, precis som en pen-
sionsférsdkring. Manga ser sitt vanliga
fondsparande just som en pensionsfor-
sakring. Darfor har vi skapat denna moj-
lighet. Du kan dndra dig nar du vill och vi
skoter all rapportering till Skatteverket,
sa du behover inte fundera 6ver deklara-
tionen - allt kommer fortryckt pa blan-
ketten. Pa www.lannebofonder.se kan
du ldsa mer och ladda hem anmalnings-
blanketter!
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Efter en hindelserik host med fallande oljepriser och svagare
krona'kan vi vanta oss ett ar med fortsatt dramatik, menar
Anders Lannebo. Vi ber honom utveckla sina tankax!
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- REDAN FOR ETT AR SEDAN Kkonstaterade vi
att den svenska kronan varit litet for stark
litet for lange. Pa den punkten har vi fatt ratt
och manga med oss menar att Riksbankens
rantepolitik har kostat en hel del.

Tittar man pa utvecklingen for den svenska
exporten far man nog hélla med om det.
Den har liange varit svag och vi har tappat
marknadsandelar pé senare ar. Overskottet
i handelsbalansen har krupit ned mot noll.
Men nu har vi ett nytt 14ge, dar den 1aga ran-
tan har gett utslag i form av en rejil - och av
manga efterlangtad - kronforsvagning som
kommer att f4 effekter pa exporten, dven
om det kan ta litet tid. Effekterna sprider
sig ocksa till aktiemarknaden, dér klassiskt
valutakansliga branscher som skogsindustrin
redan har borjat lyfta.

- Har kronan bottnat?

-Nej, det tror jag inte. Rintan kommer
med stor sannolikhet att ligga lagt under
ganska lang tid framéver och den politiska
roran kan bidra till fortsatt forsvagning.
Vinsterregeringar brukar inte kunna hélla
budgetarna i strama tyglar, 4ven om det for
2015 ir alliansens budget som géller. Svag
budgetpolitik leder i sin tur till en svagare
valuta.

- Kan politiken paverka borsen
pa andra sitt?

- Oklarhet ger osdkerhet och det har
marknaden aldrig gillat, sa visst kan det fa&
effekter. Men trycket pa vara politiker av alla
kulorer att borja samarbeta ar starkt, forr el-
ler senare maste de sldppa pé prestigen och
komma 6verens pa allvar . "Det omajliga blir
det tinkbara och det tinkbara blir till slut det
nodvdndiga”, brukar man siga.

-Skulle en fortsatt valutaférsvagning
vara en fordel?

- En vidare forsvagning stimulerar ex-
porten ytterligare, vilket ar bra f6r bolagens
vinster och bra for borskurserna. Men lagom
ar bist - en svag krona &r inget att st efter.
Fragan ar vad som sedan hinder ndr im-
portpriserna oundvikligen borjar stiga och
de Onskade inflationsmaélen kanske uppnés
tidigare dn vantat. D4 narmar sig slutet pa
lagrantepolitiken. Jag tror vi har ett rorigt
men ocksé spannande ar framfor oss!

- Hur ser du da pa hushallens ekonomi?

- Den ir starkare dn pa linge enligt min
mening. Rejila skattesinkningar under

Andel sye

12%

2005 2006 2007 2008

2000-talet har gett de allra flesta betydligt
mer att rora sig med. Réntorna &r rekord-
laga, elpriserna ar ldagre dn de varit pa
manga ar, julhandeln slar nya rekord och
borsen gér starkt - frigan ar om svenskarna
totalt sett nagonsin har haft det battre!
Undersokningar visar till exempel att de
som maste ta av sitt sparande i slutet av
manaden blir farre och farre for varje ar
- och det ldgre oljepriset motsvarar d&nnu
en rejal skattesankning. Det terstar att
se vad hushallen viljer att gora med de
nya pengarna - gar de till krogbesdk eller
utlandsresor?

- Till sist - hur hanterar vi ovissheten?

- Vi ser till exempel att utvecklingen i

) OM SVENSKA
\LL TOTALT SETT

Kalla:Di

2009 2010 4 2011 2012 2013 2014 prel

Europa fortfarande star i princip stilla. Den
latta penningpolitiken har inte gett de av-
sedda investeringarna utan istillet spitt
pa tillgédngspriserna - inklusive borserna.
Utifran en traditionell analys ar det darfor
inte manga aktier som nu kan kallas billiga.
Bilden blir dock en annan nir man jamfor
bolagens direktavkastning med statslane-
rantan.

I detta lite ovana ldge giller det att vara
extra vaksam pa allt som hander for att kunna
hantera de tvira kasten i marknaderna. For
att lyckas under 2015 géller det att tinka efter
i flera steg hur olika héndelser kan komma
att paverka varandra — och nagon prognos for
boérsaret vagar jag mig inte pa! m
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Maria Nordqvist driver hallbarhetsarbetet inom Lannebo
Fonder, har tillsammans med vd Géran Espelund.

- HALLBARHET AR ETT begrepp som alla foretag
idag maste forhalla sigtill - inte bara av moralis-
ka skl utan avren sjalvbevarelsedrift. Att arbeta
efter en sund héllbarhetsfilosofi ger helt enkelt
affarsfordelariallaled i takt med att konsumen-
terna blir mer och mer medvetna. Tank att du
star i en butik och véljer mellan tva foretags
produkter, likvirdiga med ungefar samma pris.
Om du vet att det ena foretaget star for goda
varderingar och arbetar for bra forhéllanden i
produktionen, medan det andra anviander sig av
barnarbete eller miljoforstorande processer blir
valet ganska latt. Sddana faktorer blir dessutom
allt viktigare nar manga produkter blir mer och
mer lika varandra. Darfoér maste vi sjalvklart
viga in héallbarhetsfaktorer nér vi bedomer ett
bolags framtida avkastningsmgjligheter och
tillvaxtformaga, sager Maria Nordqvist.

Sjdlvklar del i vardagen
—Stora institutionella placerare och distribu-
torer blir ocksd mer och mer intresserade av
hallbarhetsfragor och stiller allt oftare fragor
om hur vi forhaller oss. Vi skulle kunna ngja
oss med att skriva under direktivet och sedan
anlita en konsult som screenar vara portfoljer,
men vad skulle det gora for skillnad? Vi vill gora
det hér arbetet internt sa langt det dr mojligt
och ldra oss pa viagen - det ar da det ger effekt i
forvaltningresultaten, menar Goran Espelund.
Att ldsa in och bedéma miljéfaktorer och
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sociala faktorer ar helt enkelt n6dvéandigt for
att kunna fatta rétt beslut och vilja marknadens
framtida vinnare.

- D4 racker det inte med att en person en-
gagerar sig i héllbarhetstankandet — det maste
finnas med som ett naturligt inslag i alla vara
forvaltares dagliga arbete, fortsitter Goran.

Maria ér eldsjdlen som driver pa:

- Sjélvklart behover vi bli &nnu duktigare pa
att bedoma hallbarhetsfragor, men jag tycker
vi har kommit valdigt langt sedan vi skrev pa
direktivet. Vi har gjort studiebesok, tagit hit
foredragshallare och utbildat hela personalen
i flera omgangar om till exempel barnarbete
och ménskliga rittigheter. Vi har borjat skaffa
oss en ordentlig bredd. Jag tror inte det ar
manga fondbolag dar forvaltarkollektivet har
s& mycket kunskap i &mnet, men nu ska vi ga
vidare pa djupet. Vi peppar varandra for att till
exempel hitta méjliga risker i fondportfoljerna,
bolag som vi behover titta ndrmare pa och pa-
verka i ratt riktning, beréttar Maria.

Snabba framsteg majliga

- Detrader inget tvivel om att det gar att uppna
stora effekter om bara viljan finns. Se pa ett
bolag som ClasOhlson, som for sju ar sedan
rankades samst i sin bransch nér det gillde
arbetsmiljon hos de kinesiska underleveran-
torerna. Nu ligger de i titen efter mycket am-
bitiosa insatser, berattar Goran och fortsatter:

Hallbarhet

Hosten 2013 skrev Lannebo Fonder pa FN:s
direktiv om ansvarsfulla investeringar. Det
innebar bland annat att vi atar oss att beakta
miljo-, samhalls- och agarstyrningsaspekter i
vara investeringsanalyser och i var roll som
agare. Lannebo Fonders vd Goran Espelund och
Maria Nordguist som driver hallbarhetsarbetet
berittar vad som hant sedan dess!

- Jag tror faktiskt att vi kan astadkomma en
hel del. De stora borsbolagen har i de flesta fall
numera bra koll pa de hir fragorna och inser
deras betydelse, men i de mindre bolagen tror
jag verkligen att vi kan gora en insats. Dels for
att 6verfora kunskaper, men ocksa for att driva
pa. Som stora dgare kan vi stilla obekvima
fragor - och det ger resultat!

Bemétandet fran bolagen &r generellt véldigt
positivt, menar Maria:

- De uppskattar att fa ett bollplank i de har
svara fragorna, och kan vi bara vicka en ny
tanke eller inspirera till en annorlunda syn-
vinkel hos bolagen har vi kommit en bra bit pa
vdgen, menar hon.

Battre kvalitet till nytta for kunderna
Att gora héllbarhet till ett naturligt inslag i den
aktiva forvaltningen ger absolut en hogre total
kvalitet pa bolagsanalyserna och béttre un-
derlag for investeringsbesluten, menar Goran
Espelund till sist:

-Genom att vara engagerade och ansvars-
tagande dgare i de bolag vi investerar i stiarker
vi vart existensberittigande. Vart bidrag till
sambhiillet ar att skapa bra avkastning for bade
privatsparare, foretag och institutionella pla-
cerare som stiftelser och pensionsfonder - och
med mer fokus pé hallbarhetsfrdgorna kan vi
utfora det uppdraget effektivare. Svirare an sa
ar detinte! m



e o |
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Bade investerare och konsumenter stéller allt higre krav

pa att varor och tjinster produceras pa ett hallbart sitt,
som hdr i en kinesisk textilfabrik.

Har hittar du Lannebo Fonder

Léttaste sittet att na oss dr att ringa var kundtjénst, 08-5622
5222, eller via var hemsida www.lannebofonder.se. Dar far du
de instruktioner och blanketter som behdvs for att kopa, byta
och silja fonder. Ar du ny kund maste du forst fyllai och under-
teckna en kundanmélan (med e-legitimation eller nedladdad
blankett fran hemsidan). Tillsammans med blanketten behdver
vi ocksa en bevittnad kopia av en giltig ID-handling - Ids mer
under "Sa handlar du vara fonder”.

0Obs! Forst ndr du blivit registrerad som kund kan du gora
en inbetalning till respektive fonds bankgironummer, som

nummer, organisationsnummer eller fondkontonummer pa
ain, 4 hamnar dina pengar rit.winsta nsitingsbelpy el N O .
och Lannebo Utdelningsfond.

Vi rekommenderar alltid att du tar del av faktablad och in- Mixfond | H B N | H B mn
formationsbroschyrer innan du investerar i vara fonder. Dessa 2
hittar du pa var hemsida. De kan givetvis dven rekvireras per mn
givare pd hemmaplan innan du fattar beslut om en investering

egtore B ® m | wow[m

kan du vanda dig till flertalet banker, forsakringsholag och
fristaende fond/forsékringsformedlare.

Soxavvirafonde finsecicirepresenerademomranen D= R TR
skattekonsekvenser. Kontakta Pensionsmyndigheten for byte! - -

Du kan dessutom spara i manga av vara fonder (dven pa Sverige Flexibel u _-
Investeringssparkonto eller i en kapitalférsikring) pa olika utdelningsfond ™ ™ _-

fondtorg - se tabellen har bredvid.
*FR O M 30 JANUARI 2015 **FROM 17 MARS 2015

Lannebo Fonder
Lansforsakringar
Movestic

SEB Trygg Liv
Skandia Link
Swedbank
Carnegie depa
Erik Penser depa
Garantum depa
Skandia depa
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I hdstas hamnade Claes Murander, som
forvaltar Lannebo Vision, pa fjdrde plats
pa Citywires vérldsrankinglista over.
forvaltare av globala teknologifonder.
Nu har fonden fatt dnnu en stjdrna

av Morningstar.

ar teknologifonden som gatt bést av alla vara fonder under 2014 - upp 6ver
40 procent. Fonden har dessutom blivit dubbelt femstjarnig, da den under hosten fatt den atraviarda
ratingen pa bade 3 och 5 ar hos Morningstar®. Hur bar du dig at, Claes Murander?

DUBBELT
FEMS LJIARNIG

- FLERA AV FONDENS innehav har utvecklats vél under éret. Bland
annat har Apple, Microsoft och Net Entertainment, som ar nagra
av fondens storsta innehav, stigit mellan 24:och 98 procent i lokala
valutor. Den amerikanska dollarn har ocksa bidragit till den posi-
tiva utvecklingen dé den forstarkts mot den svenska kronan. Unge-
far 70 procent av fondens placeringar ar i USA-noterade bolag.

- Hur gar du tillviga for att vilja ritt?

- Det ar inget hokus-pokus, bara hart arbete! Det handlar
om att hitta foretag med langsiktig tillvixtformaéga till en rimlig
vardering. Jag ser inte till sektorer i urvalsprocessen. Varje bolag
maste forsvara sin plats i portfoljen pa egna meriter. Jag tror det
ar valdigt viktigt att ha ett tydligt varderingsfokus nar det géller
den hér typen av investeringar, da teknologibolag ibland kan bli
valdigt hajpade och hogt viarderade. Det dr nédstan lika viktigt att
undvika daliga placeringar som det &r att hitta vinnare.

-Vad dr det mer som ligger bakom de fina siffrorna?

—Teknologisektorn gar bra pa bred front just nu, inte minst det
som har med kommunikation att gora. Prognoserna for smart-
phoneforsiljningen pekar uppat och nar det giller trafikintdkterna
indten vixer de &nnu snabbare. Det siljs 6ver en miljard nya mo-
biltelefoner varje &r — en helt fantastisk siffra dér Asien stér for den
snabbaste tillvixten. Utvecklingsmdjligheterna ar mycket stora!

- Vilka effekter har de fem stjarnorna?

-De ir ett bevis pa att fonden har presterat bra Gver en lang
tidsperiod, sa det spelar roll for intresset for fonden. Manga som
till exempel placerar sina premiepensionspengar anviander de jam-
forelseverktyg som erbjuds och da ar det sjalvklart bra att hamna
hogt upp i trafflistan. Det mérks att spararna har hittat tillbaka till
fonden pa allvar nu da det har varit positiva infloden under aret,
sdger Claes Murander till sist. m

*Morningstars rating bedémer fondernas riskjusterade avkastning och

uppdateras manatligen. Ratingen géllde vid presslaggningen i januari 2015.
Lds mer pa www.morningstar.se.

- . I Killa: IDC
Antal miljoner salda smarta mobiler i virlden

* = prognos

2009 2010 2011 2012 2013 2014* 2015* 2016* 2017* 2018*

3 MER FONDFAKTA OCH RISKINFORMATION PA SID 18 OCH PA WWW.LANNEBOFONDER.SE
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Vid arsskiftet lamnade Per Axelson over rollen som marknadschef
pa Lannebo Fonder till Daniel Sundguist. Dags alltsa for en liten

summering — och en antydan om véigen framat!

Stafettvaxlin

hos Lannebo Fonder

- Per, hur kommer det sig att du ldgger
av just nu - och vad har du pa gang?

- Efter ndstan trettio ar med tiotusen-
tals mil pé resande fot och langa kvil-
lar langt hemifrén kinde jag att det
borjade bli dags att ta igen lite av det
jag gatt miste om. S& nu ser jag till att
borja med en riktigt 1ang semester, se-
dan far vi se. Négra roliga deltidspro-
jekt kommer det sdkert att bli — och
jag blir kvar som Senior Advisor pa
Lannebo Fonder!

- Efter bortemot femton ar pa spar-
bankernas fondbolag Robur blev du en
av dem som grundade Lannebo Fonder
ar 2000. Hur gick det till?

- Att starta ett eget fondbolag var
givetvis nervost — det fanns ju ingen
kundstock att utga ifran, utan vi fick
dgna all kraft at att bygga fortroende
bland kunder, enskilda radgivare och
formedlare. P4 den tiden var bankerna
helt ointresserade av att bredda sina
plattformar, men vi visste att om négra
skulle lyckas sl& hal pa de distribu-
tionsnédten sé var det vi. Vi var nio an-
stillda da som borjade fran scratch
mitt i IT-bubblan. Nu &r vi 6ver
30 personer och forvaltar niastan
50 miljarder kronor, det 4r en fantas-
tisk utveckling.

-Vad dr du mest stolt dver under
alla aren i branschen?

-Tillsammans med Anders Lannebo
fick jag vara med om att fa svenska fol-
ket att uppticka fonder som ett lang-
siktigt sparalternativ till bankboken,
inte minst genom att popularisera det
manatliga sparandet som jamnar ut
svangningarna i marknaden. Det har
gett hundratusentals svenskar ett av-
sevart battre sparkapital dn de annars
skulle ha haft, det ar jag nog allra mest
ngjd med.

-Ser du nagra hot framéver?

- Det vore oerhort oroande om det
foreslagna forbudet mot provisioner
till radgivare genomfors. Det skulle
sld undan benen for en hel bransch,
eftersom storbankerna till skillnad
fran de fristdende aktorerna kan flytta
om intdkterna internt och kringga ett
forbud. Lannebo Fonder hade aldrig
kunnat vixa och né ut som vi gjort
utan att kunna ersétta méaklarna for
deras jobb. Jag ser heller inga som
helst problem med att ge radgivarna en
ersattning for kundstocken - tvirtom
stimulerar det till en bra kundservice!

Det senaste ar att det lutar at pro-
visionsforbud i samband med radgiv-
ning, men inte pa fondtorg. Resultatet
lar bli ett drastiskt minskat fondutbud
for spararna dar de fyra storbankerna
kan komma att dominera totalt, da
det blir betydligt svarare for oss och
andra fristdende fondbolag att na ut.
Ser vi till vad som hént i andra lander
dar forbud inforts blir det sdkert ocksa
farre radgivningstillfillen, i en tid d&
allt fler behover radgivning.

-Vilka rad har du till Daniel?

- M6t kunderna 6ga mot 6ga sa
ofta du kan, svarare an si ar det inte.
Genom aren har jag sdkert varit ute
pa langt 6ver tusen kundtriffar och
pratat med sparare och lart mig vad
de tycker ar viktigt. Tvidrtemot vad
man kan tro av debatten ar det inte sa
fokuserat pa avgiftsfragan. Istillet ar
det mojligheten till en bra avkastning
som dominerar, det som verkligen
ger resultat i plinboken. Och dir ar
det den dkta aktiva forvaltningen som
gor skillnad!

-Daniel, hur kdnns det att ta ver
efter Per?

- Det blir sjalvklart en stor uppgift,

men vi har jobbat parallellt i tre ar
nu och jag har varit med pa étskilliga
turnéer runtom i landet for att bygga
upp kontaktnitet.

- Vilka utmaningar ser du framéver?

- Négot som jag snabbt insett ar
att intresset for fonder och sparande
fortfarande dr ganska begriansat utan-
for den lilla klick som arbetar med de
hér fragorna dagligen. Sa ar det trots
att sparandet har en sa avgorande be-
tydelse for det mesta i livet och egent-
ligen borde vara hogst upp pé dag-
ordningen. Jag ser det som ett maste
att gora fondsparandet lattbegripligt
och dnnu enklare att ta till sig. Det
finns manga missuppfattningar att
sla hal pa!

Eftersom mycket av fondsparan-
det idag sker via fondtorg och andra
plattformar av olika slag blir det allt
viktigare att hélla en tit dialog med
dessa. Samtidigt méste vi ocksa hitta
nya vagar att na de yngre generatio-
nerna, som har helt andra mediava-
nor och ar svarare att né via traditio-
nella medier.

En annan viktig frdga ar hur vi
ska bredda vért fondutbud med nya
produkter for att attrahera nya kund-
grupper - detta dven i syfte att bereda
vég for en eventuell satsning pa en
internationell expansion.

Jag och mina nya medarbetare
Emelie Wallin, som kommer att arbeta
mot véra distributionskanaler ute i
landet, och Manne Bergh, som skoter
var institutionella affar, kommer i
vilket fall som helst att fortsitta den
resa som Per paborjade for femton
ar sedan. Det blir tusentals nya mil
runtom i Sverige for att fortsétta sprida
budskapet om virdet av en dkta aktiv
forvaltning! m

Efter trettio ar med tu-
sentals kundtraffar dver
hela landet hittar Per
Axelson precis dverallt

- och vet vad spararna
vdrderar hogst.

»MAT KUNDERNA
(A MOT OGA
SA OFTA DU KAN,
SVARARE AN SA
AR DET INTE«

Daniel Sundqvist tar
efter tre ar pa Lannebo
Fonder dver som
marknadschef efter
Per Axelson.

Till sin hjilp far Daniel
Sundqvist bland andra
nytillskottet Emelie
wallin.
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VARA FONDER

FONDUTVECKLING | SAMMANDRAG

Har kan du se hur vara fonder har utvecklats jamfért med borsen under de senaste fem
aren (2009-12-30 - 2014-12-30), senaste tre aren (2011-12-30 - 2014-12-30) och under 2014.
| de fall staplar saknas beror det pa att fonden startat efter de aktuella tidpunkterna.
Detaljerade rapporter och beskrivningar av respektive fonders placeringsinriktning
hittar du pa www.lannebofonder.se under fliken "vara fonder”. Du kan ocksa bestélla
informationsmaterial fran var kundtjinst pa 08-5622 5222.

2) RISKINFORMATION

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

grund av deras sammansattning och de forvaltningsmetoder
fondbolaget anvinder sig av. Fondsparande ska framst ses pa
lang sikt. Vi rekommenderar att du alltid tar del av respektive
fonds informationsbroschyr och faktablad som finns pa var
hemsida, www.lannebofonder.se, eller kan rekvireras fran
var kundtjanst pa tel 08-5622 5222.

LANNEBOMIXFOND Aktivt forvaltad blandfond som véxlar mellan aktier och rantebdrande Gver-
latbara vérdepapper. Investeringarna gors framst i Sverige. Fonden far placera mer dn 35%
av fondmedlen i obligationer och andra skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en
stat eller kommun i Sverige.

LANNEBO SMABOLAG Aktivt forvaltad aktiefond som placerar i sma och medelstora bolag i Norden,
med tonvikt pa Sverige.

LANNEBO SMABOLAG SELECT Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som placerar i
sma och medelstora bolag i Norden, med tonvikt pa Sverige. Fonden har friare placeringsregler dn
envanlig aktiefond vilket ger forvaltaren storre mojligheter. Minsta insdttningsbelopp: 100 000kr.
LANNEBO SVERIGE Aktivt forvaltad aktiefond som placerar pa den svenska aktiemarknaden.
LANNEBO SVERIGE 130/30 Aktivt forvaltad aktiefond som placerar pd den svenska aktiemarkna-
den. Fondbestammelserna ger forvaltarna friare placeringsmojligheter genom méjligheten
att bland annat blanka aktier. Fonden far placera upp till 10% av fondmedlen utanfér Sverige.
LANNEBO SVERIGE FLEXIBEL Aktivt forvaltad aktiefond som placerar pa den svenska
aktiemarknaden. Fonden har friare placeringsregler an en vanlig aktiefond. Exempelvis kan
enskilda innehav uppga till 20 % av fondférmdgenheten och de fem storsta innehaven kan uppga
till 60 % av densamma. Upp till 25% av fondférmogenheten kan placeras i svenska rantebdrande
véardepapper. Endast tillgénglig via Skandia.

LANNEBO UTDELNINGSFOND Aktivt forvaltad aktiefond som placerar pa den svenska
aktiemarknaden. Fonden tar affarsetiska faktorer i beaktande genom att vdlja bort bolag inom
branscherna tobak, alkohol, vapen, spel och pornografi. Fonden ger en érlig utdelning p& minst
5% av fondférmégenheten vid drets slut. Minsta insattningsbelopp: 100000kr.

LANNEBO VISION Aktivt forvaltad aktiefond som placerar i globala tillvaxtféretag.

LANNEBO LIKVIDITETSFOND Aktivt forvaltad kort rantefond som placerar i svenska rantebdrande
vérdepapper. Fonden far placera mer &n 35% av fondmedlen i obligationer och andra skuldfér-
bindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden.

LANNEBO CORPORATE BOND Aktivt forvaltad Iang rantefond som placerar i nordiska foretags-
obligationer med tonvikt pd Sverige. Fonden far placera mer &n 35 % av fondmedlen i obligationer
och andra skuldforbindelser som givits ut eller garanterats av en stat eller kommun i Norden.
LANNEBO HIGH YIELD ALLOCATION Aktivt forvaltad lang rantefond som inriktar sig pa placeringar
i hogavkastande foretagsobligationer. Fonden placerar i finansiella instrument utgivna i Nor-
den, men far dven placera upp till 20% i 6vriga Europa. Fonden far placera mer dn 35% av
fondmedlen i obligationer och andra skuldférbindelser som givits ut eller garanterats av en stat
eller kommun i Norden. Placeringar i annan valuta valutasdkras alltid.

LANNEBO PENSION Aktivt forvaltad fondandelsfond som placerar i aktie- och rénte-
fonder i Sverige och globalt. Fonden har friare placeringsregler an en vanlig fondandelsfond vilket
ger forvaltarna storre mojligheter. Endast tillganglig via Lansforsakringar (t o m 16 mars 2015).

SA HAR FAR DU VAR ARSREDOVISNING!

Var arsredovisning finns att ladda ned fran var hemsida. Vill du utan kostnad fa den i tryckt

form gar du in pa www.lannebofonder.se/rapporter och registrerar dig. Du kan ocksa sla en
signal till var kundtjénst pa 08-5622 5222 eller mejla till info@lannehofonder.se.
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Kryssa & vinn fondandelar! -
®
Los vart lagom kluriga fondkryss - dir vissa av svaren har anknytning till det finansi- ADRESS
ellaoch tillartiklarnai tidningen - och vinn fina priser! Férstapriset ar andelar i Lannebo
Mixfond vérda 999 krenor. Tio trostpriser i form av tva Trisslotter vardera delar vi POSTNR/ORT
ocksa ut. Lycka till!
TEL DAGTID

Skicka in din I6sning till "Fondkrysset”, c/o Morot, Kungsgatan 9, 54131 Skdvde, senast
den 27 februari. Vinnare svarar sjdlva for eventuell beskattning av vinster. Losning och
vinnare presenteras pa www.lannebofonder.se senast den 9 mars.

E-POST
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Ditt fondsparande
hos oss borjar har!

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

Om du dr ny kund - gor en anmalan

Som ny kund bdrjar du med att underteckna och skicka in en
kundanmaélan - las 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 engdngsinsdttning eller manadsspara.
Ange sedan dnskat belopp (minst 100 kr) och vilken fond du
vill spara i. Blanketter hittar du pa hemsidan.

Har du frdgor ar du vdlkommen att ringa var kundtjanst pa Marit Bostrom
telefon 08-5622 5222 eller mejla till info@lannebofonder.se. 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

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




