Anders Lannebo, grundare av Lannebo Fonder.
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Maria Nordqvist leder
Lannebo Fonders certifiering
enligt FN:s UNPRI-program
(United Nations Principles
for Responsible Investment).



GORAN ESPELUND

OR ETT AR SEDAN bedomde vi att den kor-

rigering som aktiemarknaderna gjorde

under 2011 gav forutsittningar for positiva

6verraskningar under 2012, &ven om tillvaxt-

forutsdttningarna inte var fantastiska. Vi kan

konstatera att detta stamde vil, &ven om viagen
dit pa intet sitt var spikrak.

2012 steg Stockholmsborsen uttryckt som SIXPRX
med 16,7 procent medan de mindre bolagen, uttryckt
som CSRXSE, steg med 12,6 procent (bada inklusive
utdelningar) - ett fantastiskt aktiear med andra ord!
Jag tror detta ar siffror som forvanar de flesta som inte
foljer aktiemarknaden sa noga. Media har fokuserat
sin bevakning under aret pa avmattning i Kina, kris
i Europa och USA och inte pa den goda utvecklingen
pa aktiemarknaden.

Aven om samtliga fonder uppvisade positiv av-
kastning under aret ar vi inte helt ndjda med vara
forvaltningsresultat. Lannebo Likviditetsfond,
Lannebo Sverige 130/30, Lannebo Mixfond samt
Lannebo Vision uppvisade fullt godkdnda resultat
jamfort med liknande fonder, medan Lannebo Sve-
rige och kanske framforallt Lannebo Smabolag inte
motsvarade véra forvantningar.

UNDER ARET startade vi en ny fond, Lannebo Corporate
Bond, som investerar i foretradesvis svenska fore-
tagsobligationer. Aven om marknaden fortfarande far
sdgas vara i sin linda, samtidigt som mycket kapital
sokt sig till den under éret, bedémer vi att det 6ver tid
kommer finnas langsiktigt intressanta investerings-
mojligheter i bolag som vi kidnner vl sedan tidigare.
Redan idag erbjuder fonden attraktiva avkastnings-
nivaer relativt statsobligationer.
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»KANAV
FORTSATTA OVERRASKA? «

MARKNADEN

MIN UPPFATTNING &r att aktiemarknaderna mycket
vdl kan komma att 6verraska positivt d&ven under
2013. Min optimism bygger pa att manga av de
tidigare negativa faktorerna successivt forbdttrats.
Den amerikanska ekonomin utvecklas allt battre.
Avmattningen i Kina ser ut att g mot sitt slut. Europa
ar svagt men politikerna har borjat vidta atgirder for
att komma tillratta med problemen. Réntebarande
placeringar avkastar vildigt lite och dr dyra - rantan
pa svenska tiodriga statsobligationer dr absurt lag.
Aktiemarknadens virdering dr inte utmanande i
absoluta tal och attraktiv relativt andra tillgangsslag.
Direktavkastningen pa aktier ar dessutom mycket
attraktiv. Manga kapitalforvaltares portfoljer praglas
fortfarande av den riskaversion som dominerat under
senare ar. Aktiemarknaden &r fortsatt en riskmarknad,
dédrom rader inget tvivel d&ven om de bolag vi foljer och
investerar i ar i bittre skick dn négonsin tidigare. Mar-
ginalerna ar fantastiska — men sannolikt inte langsiktigt
uthalliga pd nuvarande nivaer - och balansrakningarna
ar starkare dn nagonsin. Sammantaget maste darfor
utgangslaget infor 2013 betraktas som gott.

JAG KAN MYCKET VAL tdnka mig att 2013 blir aret da
aktiemarknaden, som kanske levt lite i bakvattnet
under senare ar, far sin revansch. Vart att notera ar
att aktier nu ater ar det bista tillgangsslaget sett Gver
de senaste tio aren - och sa kommer det langsiktigt
att forbli, aven om vi inte minst under senare ar blivit
varse att det kan finnas kortare eller langre perioder
nir s inte &r fallet. Hur som helst r vi fulla av en-
tusiasm infor uppgiften att genom aktiv forvaltning
gora allt for att vira kunders kapital ska forrantas vl
till en rimlig risk - &ven under 2013. m
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I september drog

—FONDEN HAR GATT BRA, upp drygt en procent
fram till arsskiftet sedan starten i hostas dr unge-
far vad vi hade véntat oss. Det har varit ménga
nyemissioner och gott om investeringsmojlig-
heter dven om obligationsmarknaden i sig inte
har gétt fantastiskt bra, beréttar Karin.

Populir hos privatpersoner
Karin mirker av ett starkt intresse inte minst
fran privatpersoner, som upptickte fonden
redan fran borjan - formodligen ett resultat av
att den finns att kopa pé de stora fondtorgen.
-Det 4r manga som &r nyfikna pa fonden
eftersom de ser de unika fordelarna som vart
ordinarie analysarbete i aktiefonderna ger dven
for Lannebo Corporate Bond. Men jag hoppas
och tror att det blir &nnu fler som hittar fonden
nér vi s& smaningom far tillgang till fler séljka-
naler. Det dr framst en tidsfraga, oftast kréavs
det att man verkat en tid for att fa ett “track
record” innan till exempel nagot av forsak-
ringsbolagen tar in en ny fond, fortsétter Karin.

svartillginglig marknad

Den stora skillnaden jamfort med att investe-
ra i aktier dr enligt Karin att marknaden for
foretagsobligationer ar daligt genomlyst:

-Nar det giller borsnoterade aktier finns
det hur mycket information som helst att
tillgd, men ska man ha en chans pa foretags-
obligationsmarknaden giller det att ha 6rat mot
rilsen och halla tata kontakter med méklarna.
Nyemissioner brukar kungéras ganska brett,
men nér det giller andrahandsmarknaden
kravs det en hel del detektivarbete. Da galler
det att ha fingertoppskénsla for vad som ar ratt
pris — en privatperson har inte chans att hdnga
med i de hir svingarna och dnnu mindre att
avgora vilka priser som &r rimliga.

Det kan lata som ett recept for svarartad
stress, men Karin ser det mest som stimule-
rande och roligt:

—-Marknaden 4r dnda ganska trég. Det blir
fa men desto viktigare affarer som man lagger
ned mycket jobb pa. Vihar ju alltid haft ett visst
matt av foretagsobligationer i Lannebo Likvi-
ditetsfond, sa det har ar inga nyheter for oss.

var nya fond med inriktning pa den nordiska foretagsobligations-
marknaden, planenligt igang. Vi fragar Karin Haraldsson, som forvaltar fonden, hur det har gatt och ber
henne beritta lite mer om hur marknaden fungerar. (Se sidan 13 for fondfakta och riskinformation)

Stort intresse for

Karin Haraldsson forvaltar Lannebo Corporate Bond.

»V/I SER NOGA OVER VARJE AFFARSMOJL

HET FOR ATT HITTA

IGHET
AV TRYGGHET OCH GOD AVIKASTNING «

Skillnaden ligger mest i intensiteten och att
det ar fler bolag att sitta sig in i an forut.
Affarstillfallena kan dyka upp snabbt, s& det
giller att vara beredd att sélla bort frestande
erbjudanden med hég avkastning men med for
stora risker, siger Karin Haraldsson.

Fokus pa kvalitet och rimlig risk
En typisk sa kallad skriapobligation kan ge
uppemot tio procent i avkastning vid en ny-
emission, men sadana investeringar blir sil-
lan aktuella for Karins del. Det hédnder dock
att dven stabila och vilskétta bolag erbjuder
attraktiva villkor och som alltid handlar det om
att fokusera pé kvalitet och rimliga risknivaer
- precis som nér Karins forvaltarkollegor viljer
aktier att investera i.

Karin agnar mycket tid at att kontrollera
kreditriskerna och halla I6ptiderna i fonden
relativt korta for att minimera effekterna av

ett eventuellt stigande rianteldge, da fastrante-
obligationer med lang l6ptid tappar i viarde.

-Pandgra ars sikt kan vi sdkert fa se ett ho-
gre ranteldge, men knappast det narmaste aret.
For 2013 raknar jag inte med att marknaden
kommer att erbjuda riktigt lika hoga avkast-
ningar som 2012, sa det blir annu viktigare att
satsaratt. I det arbetet har jag ett utomordent-
ligt stod av samarbetet med mina forvaltarkol-
legor som l6pande bidrar med sina bolags-
analyser. Det ar en stor styrka jamfort med
liknande foretagsobligationsfonder som kan-
ske inte har den gedigna erfarenheten och
inte heller samma uttalade langsiktighet och
kvalitetsfokus som vi.

Vi jagar aldrig hogriskalternativen, men
det innebdr inte att vi dr fega. Vi ser noga 6ver
varje affairsmgjlighet som dyker upp for att
hitta den ritta kombinationen av trygghet och
god avkastning, avslutar Karin Haraldsson. m
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Kraven pa att naringslivet engagerar sig i saval miljofragor som sociala forhallanden
okar over hela varlden - man talar om socialt ansvarsfulla investeringar. Darfor
formaliserar vi pa Lannebo Fonder de principer som styr vart arbete och tar...

ETIR ¢

-VARA KUNDER vill gdrna forsékra sig om att vi
jobbar pa ett etiskt korrekt sitt nér vi gor vara
placeringar. Eftersom vi sjélva alltid har stallt
hoga kvalitetskrav pa allt vi gor kanns det darfor
naturligt att formalisera vara arbetssétt genom
att certifiera oss, beréttar Maria Nordquist som
driver arbetet med ansvarsfulla investeringar
pa Lannebo Fonder.

Det finns manga véagar att ga nir det handlar
om SRI, Socially Responsible Investments.
Tidigare har etiska riktlinjer pa omradet ofta
varit inriktade pa att exkludera svartlistade
bolag. Det ar dock ingen sjélvklar metod - kan-
ske dr det béttre att stanna kvar som dgare och
behalla majligheten att paverka inifran &n att
bara silja av? Trenden gar numera tydligt mot
sé kallad positiv screening istéllet, det vill sdga
att aktivt vilja bolag som agerar ansvarsfullt
och framsynt.

-Rent allmint kan man séga att problemet
lyckligtvis ar ganska litet for oss som framst
jobbar med svenska placeringar. Svenska bolag
agerar generellt mycket ansvarsfullt, &ven om
det i media ibland kan verka annorlunda. Det
finns dessutom néstan inga svenska bolag pa de
exkluderingslistor som tas fram av olika institut
och organisationer, s att arbeta efter sadana
kriterier skulle knappast fa nigon effekt for
véra fonder, menar Maria Nordqvist.

- Vi har valt att fokusera péa héallbarhets-
aspekterna och har for avsikt att ansluta oss
till UNPRI - FN:s principer for ansvarstulla
investeringar. UNPRI lanserades 2005 ge-
nom att FN:s davarande generalsekreterare,
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Kofi Annan, bjod in négra av vérldens storsta
investerare for att arbeta fram principer kring
ansvarsfulla investeringar. Det mynnade viren
2006 ut i sex viagledande grundprinciper kring
miljofragor, sociala forhéllanden och dgarstyr-
ningsaspekter. Idag &r 6ver elvahundra foretag
certifierade via UNPRI:s direktiv vdrlden over.
Vi hoppas vara klara med certifieringen under
forsta halvaret 2013, fortsatter Maria.

— ATT AGERA pé ett hallbart och etiskt sétt ar
sjalvklarheter for seriosa bolag i alla branscher.
Det ar helt enkelt en bra affar i langa loppet att
vélja de som skater sig bast, det inser allt fler.
Det dr just sadana bolag som arbetar langsiktigt
och ansvarsfullt som vi redan fokuserar pa, sa
nagra stora forandringar i vara fondportfoljer
blir inte nodvindiga som en foljd av certifie-
ringsprocessen. Vi har tdta moten med de bolag
viinvesterar i och har bra koll pa hur de arbetar.
Nagon mental omstillning behovs heller inte,
utan det handlar mer om att samla ihop allt det
vi redan gor och fa det pé prant, menar Johan
Stahl som forvaltar Lannebo Smébolag:
-Som forvaltare tanker vi pa det har sittet
hela tiden. Man kan till exempel resonera som
sa att ett bolag som Autoliv utvecklar produkter
som raddar manniskoliv - det ar ju lovvart i sig
men innebar formodligen ocksa konkurrensfor-
delar for deras kunder, vilket borde kunna gora
en investering till en bra affar. P4 motsatt sitt
kan man létt inse att ett foretag som anviander
sig av barnarbete eller sldpper ut orenat avfall
kanske inte ar négot att satsa pa i langden.

Dérfor ser vi UNPRI-certifieringen som en klok
vag att gd, med fokus pa miljomassig héllbarhet
och goda sociala villkor, menar Johan vidare.
Att underteckna UNPRI-dokumenten ar
ingen engangsinsats, utan innebar ett langsik-
tigt atagande fran Lannebo Fonders sida.
—Ndr vi vil arbetat fram riktlinjer som ska
gélla for alla vira fonder kommer det ocksa kra-
vas arlig rapportering kring utfallet och om hur
vi driver hallbarhetsfragorna gentemot bolagen
i var roll som dgare. Vi ser certifieringen som
vil vard arbetsinsatsen — den blir ett slutligt
bevis pa vara seriésa ambitioner, sdger Maria
Nordqvist och Johan Stahl till sist. m




PRI - ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

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

1. Vi ska beakta milj6-, samhlls- och dgarstyrningsaspekter i vara investeringsanalyser och placeringsbeslut.

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

3. Vi ska verka for en storre 6ppenhet kring miljé- och samhallsfragor samt dgarstyrning hos de féretag som vi placerar i.
4. Vi ska aktivt verka for att dessa principer foljs i finansbranschen.

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

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

Principles for Johan Stahl och Maria Nordqvist
|| Responsible ser UNPRI-certifieringen som
[ ] | Investment en formalisering av de principer

som redan tidigare styrt Lannebo
Fonders verksamhet.




FAKTA: VARDEUTVECKLING MED OLIKA AVKASTNING I 40 AR
Investerat belopp (1000 kr/man) 480000 kr

VARDE EFTER 40 AR:
Vid 1% (fore skatt) 590 000 kr

Vid 2% (fore skatt) 730000 kr
Vid 4 % (fore skatt) 1160 000kr
Vid 6 % (fore skatt) 1900000 kr

Vid 8 % (fore skatt) 3200000Kkr
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2012 blev ett markligt ar. Bankerna erbjod rekordlaga sparrantor samtidigt som SIXPRX-index*
steg med 16,7 procent. Anda fortsatte privatspararna att vinda aktiemarknaden ryggen.
Vi ber Anders Lannebo hjalpa oss att reda ut varfor.

- Hur kan det komma sig att spararna frivilligt
i manga fall verkar foredra en néstintill obe-
fintlig avkastning? En del sparkonton ger ju
bara nagra tiondels procent i rinta...

-Tja, vi manniskor ar inte alltid sa logiska i
vart beteende. Mycket tror jag beror pd media.
Det dr néstan bara daliga nyheter som rappor-
teras och blir till feta I6psedelsrubriker. De goda
nyheterna ar inte si sensationsskapande och
lyckas helt enkelt inte tringa igenom bruset.
Darfor har nog den allménna uppfattningen
tyvirr blivit att borsen gick daligt 2012, trots
att fakta siger tvartom.

Media fokuserar till exempel pa den kon-
junkturberoende industrin, trots att den sek-
torn numera bara star for runt 18 procent av
var BNP. En liten neddragning i skogssektorn
blir forstasidesmaterial, men hur ménga jobbar
egentligen dar? Handelser inom serviceekono-
min som ber6r manga fler ger inte alls samma
dramatiska informationsflode, vilket snedvri-
der balansen i rapporteringen. Det ar sadant
som gor att manniskor viljer lagavkastande
bankkonton i stéllet for aktiefonder, som i ar
varit en avsevart mycket battre placering.

-Men om det nu &r ett osékert lige, dr det da
sa fel att vilja bankkontot?

-Ja, det ar det faktiskt! Att placera sina be-
sparingar for framtiden i sparformer som ger en
avkastning som i bésta fall lyckas hélla jamna
steg med inflationen &r inte rimligt i langden.
Detta gors i ett ldge dar manga av bolagen pa
borsen lamnar utdelningar som motsvarar en
direktavkastning pa fyra-fem procent - och
da handlar det om forstklassiga bolag med
mycket 1ag risk!

For vem som helst borde alltsa en portfolj
med hogavkastande aktier vara ett sjalvklart
val. Eller varfor inte nagon av véira fonder, som
inriktar sig pa att hitta just vilskotta bolag dar
det ocksa finns en virdestegringspotential. Sa
svaret blir entydigt: svenska folkets sparande
borde handla om aktier i betydligt hogre grad
an det gor idag.

-Varfor nojer sig da sa manga med den
enstaka procenten, eller annu mindre?

-Trygghet dr ett centralt begrepp for man-
niskor 6ver hela varlden och bankerna upplevs

som mycket trygga. Det ger utrymme for kon-
stiga prissdttningar - vissa banker har till och
med borjat diskutera negativ inlaningsranta.
Den breda allmanheten accepterar alltsé detta
mot att fa den efterlingtade tryggheten.

Anders Lannebo, grundare av Lannebo Fonder.

»ATT PLACERA T 5PARFORMER
SOM GER EN AVKASTNING
a0M - LYCKAS

HALLA JAMNA STEG MED
INFLATIONEN AR INTE
RIMLIGT I LANGIEN «

- Hur har det blivit sa hir - och vad krévs for
att spararna ska vaga vilja aktiefonder igen?
Eller gar kanske det breda aktiesparandets
epok nu mot sitt slut?

- Allting gér i cykler! Det stora genombrot-
tet for aktiesparandet kom pa attiotalet med
allemansfonderna. Nar sd premiepensions-
sparandet lanserades blev intresset for borsen
annu storre, med stod av ett antal mycket goda
borsar. Efter IT-bubblan och de senaste finans-
kriserna har intresset avtagit lite ar for ar. Folk
minns bara kriserna och glommer uppgéngs-
perioderna mellan dem. Men kriser brukar

*SIXPRX dr ett aterinvesterande index, dvs inklustve utdelningar.

alltid 16sa sig forr eller senare — kaos kan inte
paga hur linge som helst. Aven garvade proffs
paverkas dock mentalt av dessa fenomen. Det
kravs en lang tid av uppgang innan majoriteten
vagar tro att det faktiskt har véant &t ratt hall,
men till slut trillar polletten ned.

Séjag tror absolut inte att vi kommer tillbaka
till laget pa sjuttiotalet, d& aktiesparande var
nagot exotiskt och sigs som lite farligt. Vad som
behover ske for att aktieintresset ska vakna pa
allvar igen ar i forsta hand att vi far se eurokri-
sen borja ga mot en tydlig 16sning. I ett mer
normaliserat ldge kommer spararna tillbaka
till borsen, det ar jag 6vertygad om.

-Sparar vi da tillrickligt, bortsett
fran vilka sparformer vi nu véljer?

-Nej, de allra flesta behover absolut spara
mer till pensionen dn vad de offentliga och avta-
lade systemen ger — och dé ar det oerhort viktigt
att se till att fa en bra avkastning. Skillnaden
mellan en eller sex procent i arlig avkastning
blir dramatisk pa 30-40 ars sikt, det kan handla
om en miljon mer vid pensioneringen for den
som sétter av en tusenlapp i ménaden under
hela sitt yrkesverksamma liv!

Men vill man upp frén den enstaka procen-
ten pa bankkontot ar det tveklost aktier eller ak-
tiefonder som géller ndr man sparar pa langre
sikt - och nagonstans just runt de ndmnda
sex procenten bor vara en rimlig forvantad
snittavkastning for vélskétta bolag framéver.
Banksparande tycker jag man bor se som en
ren parkeringsplats for pengarna i vantan pa
placeringstillfdllen, forutom det kortsiktiga
buffertsparandet som alla givetvis ocksa bor ha.

Minst lika viktigt ar det att spara regelbun-
det. Nér pengarna dras direkt fran kontot varje
manad frestas man inte att géra av med dem
och sparandet blir aldrig betungande. Det
reste jag land och rike runt och missionerade
om under min tid inom sparbanksvérlden. Det
kanske inte later sa haftigt att ménadsspara,
men det dr ett mycket enkelt och effektivt
sdtt att sprida riskerna - och framforallt blir
sparandet verkligen av! De som hallit fast vid
den principen och valt att spara foretradesvis i
aktier har knappast dngrat sig — och detsamma
géller dven i framtiden. m
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virderingarna inom teknologisektorn dr nu nere pa attraktivt Iaga nivaer, med p/e-tal som ofta dr under tio. Diagrammet visar hur de amerikanska teknologiaktiernas virdering
jamfort med totalindex har utjamnats under det senaste decenniet. kiLLa DIAGRAM: BLOOMBERG.

(Se sidan 13 for fondfakta och riskinformation)

Vaxande e-handel gynnar teknologisektorn

2012 BLEV ETT BRA AR for Lannebo Vision
som investerar i tillvixtbolag med tyngdpunkt
i teknologisektorn. Vardeuppgéingen blev
nira 10 procent trots en allt starkare kronkurs
gentemot dollarn. Viktiga bidrag till utveck-
lingen under aret har kommit fran Apple,
Schibsted, eBay, Betsson och Oracle, medan
fraimst svenska mediekoncernen MTG statt
for besvikelserna.

Marknaden var linge avvaktande trots att
teknologisektorn har sett bra ut, sager fondens
forvaltare Claes Murander:

- Oron for USA:s hantering av det sa kallade
finansiella stupet och lanetaket, dar forhand-
lingarna drog ut pa tiden, tog bort en del av
riskviljan i marknaden under hosten. Nu néar
man verkar ha natt nigot slags 16sning i dessa
fragor ser vi flera positiva signaler - delar av
den amerikanska ekonomin gar bra nu, rap-
porterna for tredje kvartalet var ocksa bra och
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ekonomisk statistik frin Kina borjar visa tecken
pa en uppgang.

LANNEBO VISION har néra tva tred-
jedelar av sin valutaexponering mot
den amerikanska dollarn, vilket ger
starka kopplingar till kursférand-
ringar mot den svenska kronan.
Claes Murander menar dock att
varderingarna i teknologisektorn
ar pa historiskt laga nivéer jamfort
med andra amerikanska sektorer,
vilket gor att det finns ménga intres-
santa mojligheter:

-Trots en klart hogre tillvaxt for
saval omséttning som resultat under
de senaste dren virderas bolagen inom Stan-
dard & Poor Tech nu i nivd med S&P 500 - en
markant skillnad jamf6rt med borjan av 2000-
talet da det fanns mycket luft i virderingarna

Vision.

<

Claes Murander forvaltar
teknologitunga Lanneho

av teknologiaktier. Samtidigt forvantar sig
analytikerna fortsatt hogre tillvaxtutsikter for

teknologibolagen.

—Trender som snabbt vixande e-
handel och den 6kade anvindningen
av mobila enheter 6ver hela virlden
skapar nya mojligheter. Det kriaver
stora investeringar som gynnar
flera olika typer av teknologiforetag.
Den okade trafiken i niten kraver
investeringar och effektiviseringar
béde i hdrdvara och mjukvara.
De storre datamangderna kraver
ocksa nya losningar for lagring av
information, bland annat i det s&
kallade molnet. Inom dessa om-
raden finns manga vilskotta och stabila bolag
som har god potential, menar Claes Murander
som ar forsiktigt optimistisk infor utvecklingen
2013.

2012



Lannebo Fonder pa

1 NOVEMBER flyttade Lannebo
Fonder in i nya lokaler pa klas-
siska Kungsgatan i Stockholm
- bara nigra hundra meter
fran var tidigare hemvist, men
med betydligt béttre plats for
den viaxande verksamheten.
Kungsgatan 5 var den forsta
byggnaden i Stockholm med
en renodlad skelettkonstruk-
tion i armerad betong, ritad av
arktitekten Ernst Stenhammar
och uppford av ingen mindre dn
tandstickskungen Ivar Kreuger

genom bolaget Kreuger & Toll
under dren 1908-1910.

- Efter att ha varit trangbodda i ett par ar har
vi nu dntligen fatt andamalsenliga lokaler med
utrymme att vdxa vidare i, menar marknads-
chef Per Axelson.

FOTO: MICAEL ENGSTROM | HOLGER ELLGAARD (T H)

100 kronor racker - sankta beloppsgranser underldttar sparandet

Manga sparare har hort av sig till
0ss och tyckt att beloppsgrdnserna
for insdttning i vara fonder har varit
hoga. Darfor har vi nu beslutat gora
det betydligt enklare att spara i alla
Lannebofonder (undantaget special-
fonderna Lannebo Smabolag Select
och Lannebo Utdelningsfond). Minsta

sparbelopp savél for engangsinsatt-
ningar som manadssparande ar nu
bara 100 kronor.

-Manga av vara kunder sparar
regelbundet till sina barn och barn-
barn och har man da flera att spara
till blir det forstas snabbt stora sum-
mor enligt de gamla reglerna. Det har

ar ett 6nskemal som vi &r glada att
kunna tillmotesga. Vi skulle kunna ha
10st det genom att skapa undantags-
regler men vi tycker det blir mycket
enklare och tydligare med ett enda
belopp som gdller lika for alla, menar
Martin Oqvist, administrativ chef pa
Lannebo Fonder.

FOTO: ANDREAS SPANGENBERG
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»DET HAR AR INTE SCIENCE
FICTION, DET AR FULLT
ALLVAR HAR OCH NU «

. T—
Wil ¥ I

Lars-Henrik Rgren ser en framtid med god tillgang pa billig energi - med positiva effekter for tillvixten. | Bakken i North Dakota finns oljetillgangar runt 900 miljarder fat, eller
30ars férbrukning for hela virlden. Av detta &r cirka 4 procent utvinningsbart, men andelen vixer med ny teknik. FoTo: ERLEND AAS/SCANPIX | BLOOMBERG/GETTY | ISTOCKPHOTO

Pa bara nagra fa ar har nya utvinningsmetoder gjort det majligt att
komma &t enorma olje- och gasfyndigheter som tidigare varit kom-
mersiellt oatkomliga. Vi talar med Lars-Henrik Roren, analytiker
pa SEB Enskilda i Oslo, om vilka konsekvenser det kan fa.

DET HAR LANGE péstatts att vi ndrmar oss
“peak 0il” - att oljeresurserna ar pa vag att
ta slut och produktionen kommer att sjunka,
samtidigt som efterfragan stiger. Men med nya
utvinningsmetoder som kombinerar sa kallad
“fracking” (hydraulisk frakturering, se faktaruta)
och horisontell borrning har nya, enorma re-
surser frigjorts. I kombination med 6vergang
till alternativa drivmedel och allt hgre energi-
effektivitet kan man nu snarare definiera peak
oil som att det &r efterfragan som har natt sin
topp — med helt andra konsekvenser for varlds-
ekonomin. Det menar Lars-Henrik Roren som
ar analytiker med olje- och gasmarknaderna
och de foretag som verkar dédr som specialitet.

] praktiken obegrinsade tiligangar”

- Generellt har marknaden sett 100 dollar per
fat som ett slags golv for oljepriset framover,
men min bedomning &r att den siffran snarare
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kan bli ett tak. Potentialen fran de okonventio-
nella resurserna ar helt otrolig, i praktiken kan
man tala om narmast obegriansade tillgangar.
Bara i Bakken-omradet i North Dakota sigs
det att det kan finnas runt 900 miljarder fat
olja (sa kallad "0il in place”) - det skulle mot-
svara trettio ars forbrukning for hela varlden.
I dagsldget raknar man med att fyra procent
av den volymen gér att f4 upp, men redan det
ar véldigt mycket och det dr en andel som 6kar
snabbt. Och da pratar vi om ett enda oljefalt!

Snabb uppgang i amerikansk
oljeproduktion

USA star for ndstan en femtedel av virldens
oljekonsumtion med runt 19 miljoner fat om
dagen. De senaste fyra decennierna har inne-
burit en stadig nedgang i den inhemska pro-
duktionen, fran topparet 1971 dd man utvann
10 miljoner fat om dagen ned till under 5,5 mil-

ritar om

joner fat 2008, samtidigt som efterfrigan steg.
USA har alltsa blivit allt mer importberoende,
men nu har produktionen snabbt borjat vinda
uppét.

- P4 bara tre-fyra ar 6kade amerikanerna
den egna produktionen med runt 25 procent el-
ler 1,5 miljoner fat per dag — och de kommande
tre—fyra aren tar de ytterligare ett lika stort kliv
uppat. De 6kningarna beror helt och hallet pa
nya och okonventionella utvinningsmetoder,
som gor det Ionsamt att ta upp olja och gas frén
tidigare oatkomliga formationer. Utvecklingen
drivs pa av starka marknadskrafter och av
myndigheter som ser viardet av att 6ka landets
sjalvforsorjningsgrad. For tio ar sedan var det
glesbefolkade North Dakota USA:s fattigaste
delstat. Nu blomstrar delstatens ekonomi och
allt vixer sa det knakar tack vare utbyggnaden
av oljeproduktionen. North Dakota har kom-
mit frin ingenstans till att nu vara USA:s nést
storsta oljeproducerande stat, berdttar Lars-
Henrik Roren.

Snabb teknikutveckling

Tillgdngarna pa skifferolja och gas som nu
snabbt blir lonsamma att ta upp finns inte bara i
USA utan lite varstans pé jorden - i Australien,



varidskartan

Sydamerika, Ryssland, Sydafrika och till och
med i Skandinavien. Langtifran alla ar kom-
mersiellt gdngbara dnnu, men det blir de snart,
tror Lars-Henrik:

- Teknikutvecklingen gar med en otrolig fart
nufortiden. Vi som varit med ett tag har sett
hur den stiandigt accelererar. Apples iPad kom
for bara tre ar sedan, idag har snart alla en och
vi kan knappt minnas hur det var innan. Och
tank pa alla de storforetag pa teknikomradet
som vuxit upp frén ingenting det senaste de-
cenniet, tack vare framsynta investerare som
sett mojligheter och vagat tinka annorlunda.
Nar det galler okonventionell energiutvinning
kan vi verkligen tala om mojligheter! Dar det
finns pengar och potential samlas de duktigaste
ménniskorna och nya teknologier utvecklas.
Det som idag kan verka otdnkbart kommer
darfor i manga fall att vara beprovade verktyg
inom bara négra fa ar - frigan ar inte om, utan
bara hur fort det kommer att ga.

Gas som ersatter kol

ger mindre utslipp

Men hur gér det med miljon? Olja och gas ar
fossila brianslen - vad hiander om de blir bil-
ligare? Det finns farhigor om ¢kade utslapp

av vixthusgaser och uppbromsad utveckling
av fornybara energikéllor, men Lars-Henrik
Roren ar inte speciellt oroad:

—-Mycket av den nya utvinningen handlar
om gas som kommer att ersitta kolkraft. Det
ger betydande utsldppsminskningar. Oljan gar
dessutom huvudsakligen till transporter, dar
kombinationen av effektivare drivlinor och mer
gasdrift ocksa kommer att underldtta mojlighe-
terna att nd klimatmalen. Jag péstar inte att vi
16ser klimatfragan med de nya utvinningsmeto-
derna, men vi kommer att fa se positiva effekter.
Miljokritiken mot de nya metoderna handlar
framst om utvinningen av oljesand, dar jagihog
grad delar motstdndarnas uppfattning. Oavsett
allt detta bor vi komma ihag att all utvinning
som kan ske pa land ar oerhort mycket effekti-
vare och skonsammare mot miljon &dn dagens
offshoreprojekt med héansyn till alla potentiella
miljorisker och hur mycket energi som gar at
for utvinningen dar.

Starkare ekonomi att vanta
Vilka ekonomiska konsekvenser far da de nya
olje- och gasfyndigheterna? Kan vi rdkna med
en omritad varldskarta?

- Exakt vilka konsekvenserna blir ar det

*
i«

Fracking - tekniken
som gor det mojligt

Hydraulic fracturing, i dagligt tal kallat
fracking, har gjort olje- och gastillgangar i
tranga reservoarbergarter méjliga att ut-
vinna kommersiellt.

Ny teknik har gjort det méjligt att borra
horisontellti olje- och gashaltiga skifferlager
pa flera kilometers djup. En blandning av vat-
ten, sand och kemikalier pumpas sedan ned
i borrhalet under hogt tryck, vilket spréacker
skifferlagren och frigér kolvdteféreningar.
Nar ett borrhal &r fardigspréckt faller trycket
och oljan eller gasen kommer upp, ofta med
hjélp av sa kallade pump jacks. Bland svenska
bolag som arbetar med teknik for fracking
finns till exempel Alfa Laval och ABB.

Teknikens kritiker pekar pa risker for jord-
bdvningar och spridning av kemikalier som
skulle kunna utgdra en hdlsofara i samband
med sprackningen. Provborrningar pagar pa
manga platser runtom i Europa. Storbritan-
nien har nyss gett klartecken for utvinning av
skiffergas med frackingmetoden, dock med
hardare miljokrav dn vad som tillimpas i USA.
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kanske lite tidigt att forutspa dnnu, men en
sak vi kan vara sikra pa ar att detta bara dr
boérjan pa vildigt stora fordndringar. Om tio
ar kanske USA klarar sig ndrapa helt utan
oljeimport. Med tillgang till billig energi och
okande produktion som ger fler arbetstillfallen
kan det bli USA:s revansch som ekonomisk
stormakt, med stora effekter pi ekonomin och
bytesbalansen. Man kan vil anta att ett obero-
ende ocksa leder till ett minskat amerikanskt
intresse for Mellanostern, med mojligheter till
besparingar pa militirbudgeten nar OPEC:s
inflytande minskar. Det kan i sig tyvirr ocksa
leda till storre politisk oro i omréadet, den som
lever fér se.

Laga priser och stabil tillgang pa energi bor
kunna fa positiva konsekvenser for konsumen-
terna och for tillvaxten pa de flesta hall i varl-
den. Inte minst svenska energiintensiva foretag
kommer att ha nytta av det bdde pa hemmaplan
och internationellt, menar Lars-Henrik.

Nyttigt uppvaknande for Norge
Men alla kan vil inte bli vinnare? Norge, som
idag lever mycket gott pa sina oljeinkomster,
borde kanske vara lite oroliga om priserna
vander nedat.

-Ja, men det blir nog ett nyttigt uppvak-
nande for vara "fat cats”. Utan oljan hade Norge

Ett Iagre oljepris framdver Idr inte gynna den norska ekonomin - men det tror Lars-Henrik Rgren kan bli

ett nyttigt uppvaknande. Foto: ERLEND AAS / SCANPIX

kanske fortfarande varit ett ganska fattigt litet
land - vi har varit bekvima och nog egentligen
inte gjort tillrackligt av oljepengarna. Varfor
har vi till exempel Visteuropas simsta vagnat
och en hogst medelmattig skola, som statistiken
tydligt visar? Om guldaldern tar slut kanske
vi kan f& dndan ur vagnen och hitta lite vil-
behovliga nya idéer for framtiden. Jag menar
att rikedom och framgang kan vara av ondo
om de inte forvaltas klokt — det giller bade
privatpersoner, foretag och lander. S& ocksa
for Norge, 4ven om himlen just nu ser ut att
vara helt molnfri.

Jag brukar framhélla for vara kunder att
utvecklingstrenderna inom okonventionell

olje- och gasutvinning inte ar science fiction,
det hiander har och nu. Savil privatpersoner
som foretag bor noga tinka igenom konse-
kvenserna och agera darefter. For en sak ar
siker: viarlden kommer att se rejilt annor-
lunda ut om tio ar - och jag ar ganska sdker
pa att det dr en forandring till det bdttre pa
det hela taget. Atminstone om man tar till sig
forandringen, forbereder sig och viljer att se
de mojligheter som skapas. Som analytiker
brukar jag f6lja principen "when facts change,
change your mindset” - man méste alltid vara
beredd att ompréva sina stédllningstaganden
till nya verkligheter, siger Lars-Henrik Roren
till sist. m

KONSTEN ATT BLANDA RATT

(Se sidan 13 for fondfakta och riskinformation)

Lannebo Mixfond gjorde ett mycket bra ar
2012 med en vardestegring dver tio procent
- vil i klass med manga rena aktiefonder
med betydligt hogre riskniva. Vad beror det
pa, Charlotta Faxén?

-Vihar lyckats anpassa aktieandelen i fonden
bra under stérre delen av dret och kunnat ut-
nyttja perioder av stark uppgang. Vid arsskiftet
hade vi en aktieandel pa 57 procent, vilket inte
skiljer sig sa mycket fran bérjan av 2012 - men i
aktieportfdljen har det faktiskt hant en hel del.
Vid ingangen av aret hade vi en hog andel de-
fensiva aktier, medan det nu dr tvdartom. Storre
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delen av aktieportféljen bestar nu av mer kon-
junkturkansliga bolag, som oftast gar béttre &n
borsen som helhet i en stigande aktiemarknad.
Ett exempel dr verkstadsféretaget Atlas Copco
som dr fondens enskilt stérsta innehav.

Det finns goda forutsdttningar for att 2013
ska kunna bli ett bra ar pa borsen, dven om det
nog kan bli ganska slagigt. Aktiemarknaden dr
tyvarr hyperkdnslig for alla sorters politiskt
strul, oavsett om det far nagon reell inverkan
pa foretagens vinster eller j. Men nar vl USA:s
problem kring det finansiella stupet kan avféras

fran dagordningen och kriserna i Spanien och
Grekland bérjar ga mot en I8sning kan mark-
naden ater satta foretagens utveckling i fokus.
Da blir det férhoppningsvis lite mer stabilt. Hur
som helst &r vi beredda pd att snabbt byta fot
under aret om det skulle behovas.

Genom de fordndrade fondbestaimmelserna
som nu tilldter oss att ha upp till 100 procent
av endera tillgdngsslaget istéllet for 90 som
tidigare har vi optimala férutsattningar, sager
Charlotta Faxén som forvaltar Lannebo Mixfond
tillsammans med Magnus Matstoms.

Charlotta Faxén forval-
tar fonden tillsammans
med Magnus Matstoms.



Har hittar du
Lannebo Fonder!

Det |dttaste séttet att nd oss pa dr att ringa var
kundtjénst pa 08-56225222, eller ga in pa var
hemsida www.lannebofonder.se. Ddr kan du
snabbt fa fram de blanketter som behdvs for
att kopa byta och sdlja fonder. Nar du blivit
registrerad som kund kan du ocksa betala
direkt till vara bank- eller plusgirokonton
pa valfritt sétt. Vi rekommenderar alltid att
du tar del av faktablad och informationshro-
schyrer innan du investerar i vara fonder.
Dessa hittar du pa var hemsida. De kan givet-
vis dven rekvireras per telefon eller e-post,
info@lannebofonder.se.

Vill du diskutera olika fondalternativ med
en personlig radgivare pd hemmaplan innan
du fattar beslut om en investering kan du van-
da dig till flertalet banker, férsakringsholag
och fristaende fond/forsakringsformediare.

Sex av vara fonder finns ocksa represente-
rade inom ramen for premiepensionssyste-
met. Du som valt fond men vill byta kan géra
detta nar du vill utan nagra skattekonsekven-
ser. Kontakta Pensionsmyndigheten for byte!

Du kan dessutom spara i vara fonder (eller
IPS-spara) pa i stort sett samtliga fondtorg,
som tex Avanza och Nordnet och flera banker.

Spara direkt!

Du bor alltid borja med att ta del av fondernas
informationsbroschyrer och faktablad som
finns pa hemsidan eller kan rekvireras fran
var kundtjanst. Ar du ny kund maste du sedan
forst fyllai och underteckna en kundanmalan
(med e-legitimation eller nedladdad fran
hemsidan). Tillsammans med blanketten
behdver vi ocksa en bevittnad kopia av en
giltig ID-handling - Ids mer under ”Sa handlar
du vara fonder” pa www.lannebofonder.se.

Ndr du sedan gor din insdttning anger du
personnummer, organisationsnummer eller
fondkontonummer, sa hamnar dina pengar
rdtt. Du kan ocksa fa automatiska overfo-
ringar till bade dina egna och barnens - eller
nagon annans - fonder vid valfria tidpunkter.
Obs! Du kan inte gora en inbetalning utan
att forst vara registrerad som kund. Minsta
insdttningsbelopp ar 100 kr, utom for spe-
cialfonderna Lannebo Smabolag Select och
Lannebo Utdelningsfond.

Stiftelsefonden blir
Lannebo Utdelningsfond

N&r vi dnda &r i forenklingstagen passar vi
pa att byta namn pa Lannebo Stiftelsefond,
som numera heter Lannebo Utdelningsfond.
-Det &r en frdga om tydlighet. Eftersom
den ar till for alla slags organisationer som
behdéver en arlig utdelning tyckte vi det var
pa sin plats med ett fortydligande namnbyte,
sager Martin Wallin som fdrvaltar fonden
tillsammans med Lars Bergkvist.

Arsredogorelse for 2012

Pa www.lannebofonder.se hittar du Lannebo
Fonders arsredogérelse, med alla detaljer om
fondernas innehav och forvaltarnas kommen-
tarer, for nedladdning.

2) RISKINFORMATION

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

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

2) FONDFAKT

LANNEBO CORPORATE BOND

Aktivt forvaltad 1ang rantefond som inriktar
sig pa placeringar i foretagsobligationer i
Norden. Fonden placerar huvudsakligen i
finansiella instrument utgivna i Sverige el-
ler i svenska kronor, men far &ven placera i
sadana utgivna i 6vriga Norden. Fonden far
placera mer dn 35 procent av fondmedlen
i obligationer och andra skuldférbindelser
som givits ut eller garanterats av en stat eller
kommun i Norden. Bg 303-5318.

LANNEBO LIKVIDITETSFOND

Aktivt forvaltad kort rantefond som place-
rar i svenska rdntebdrande vdrdepapper
och finansiella instrument med en I6ptid
pa hogst 2 ar. Fonden far placera mer &n
35procent av fondmedlen i obligationer och
andra skuldforbindelser som givits ut eller
garanterats av en stat eller kommun i Sverige.
Bg 5314-9837, pg 29 54 49-3.

LANNEBO MIXFOND

Aktivt forvaltad blandfond som placerar i aktier
och rdntebdrande vardepapper. Fonden kan
ha upp till 100procent av fondmedlen i an-
tingen aktier eller rantebdrande vdrdepapper.
Fonden placerar framst i Sverige men har glo-
bala placeringsmdjligheter. Fonden far placera
mer an 35procent avfondmedlen i obligationer
och andra skuldforbindelser som givits ut eller
garanterats av en stat eller kommun i Sverige.
Bg 5563-4612, pg 400 21 09-9.

LANNEBO SMABOLAG

Aktivt forvaltad aktiefond som placerar i sma
och medelstora borsnoterade bolag i Norden
med tonvikt pa Sverige. Fonden investerar
i bolag som har ett borsvdrde som hégst
uppgar till 1 procent av det totala bérsvérdet.
Bg 5563-4620, pg 400 23 95-4.

LANNEBO SMABOLAG SELECT

Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) med
koncentrerad portfdlj och delvis prestations-
baserad avgiftsmodell. Inriktning pa sma och
medelstora bolag borsnoterade i Norden med
tonvikt pa Sverige. Fonden investerar i bolag
som har ett borsvarde som hogst uppgar till
1procent av det totala horsvdrdet. Minsta
insattningsbelopp: 100 000 kr. Bg 5578-8004.

LANNEBO SVERIGE

Aktivt forvaltad aktiefond som placerar i
aktier pa den svenska borsen . Bg 5563-4604,
pg 400 22 67-5.

LANNEBO SVERIGE 130/30

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 placeringsregler. 130/30 speglar fondens
majligheter att investera mer dn 100 procent
av fondférmdgenheten. Fonden kan t ex in-
vestera 130 procent i aktier som forvaltarna
ar positiva till och balansera detta genom att
minska aktieexponeringen med 30 procent via
forsaljning av aktier som fonden inte dger, sa
kallad blankning. Bg 346-3585, pg 434 71-2.

LANNEBO UTDELNINGSFOND

Aktivt forvaltad aktiefond (specialfond) som
placerar i aktier pa den svenska bérsen.
Fonden féljer allmant vedertagna etikregler
kring manskliga rattigheter, utékat med vara
egna etiska normer. Lannebo Utdelningsfond
har tillkommit for att tillgodose behovet av
utdelningar bland institutionella placerare och
ger en arlig utdelning om minst fem procent.
Placeringsinriktningen motsvarar ungefdr
Lannebo Sverige men med en mer koncen-
trerad portfélj. Fonden maste totalt innehalla
minst elva olika bolag. Fonden dr stangd for
handel i januari. Minsta insattningsbelopp:
100000 kr. Bg 5563-4604, pg 400 22 67-5.

LANNEBO VISION

Aktivt forvaltad aktiefond som investerar
globalt i féretag inom branscher som tekno-
logi, industrivaror, telekom, internet, media,
|akemedel, bioteknik och medicinsk teknik.
Tyngdpunkten for investeringarna ligger i USA.
Bg 5563-4638, pg 400 26 96-5.

Fondutveckling 5 ar

Har kan du se hur vara fonder har utvecklats
jamfort med borsen under de senaste fem
aren (2007-12-30 - 2012-12-30).

SIXPRX INDEX +19%
CARNEGIE SMALL CAP RETURN +20%
MSCI WORLD IT +4.%
MIXINDEX +14%
LANNEBO MIXFOND +36 %
LANNEBO SMABOLAG +25%
LANNEBO SMABOLAG SELECT +43%
LANNEBO SVERIGE +25 %
LANNEBO VISION 2%
LANNEBO SVERIGE 130/30 +109 %
(fr 2008-12-11)

LANNEBO CORPORATE BOND +1%
(fr 2012-09-10)

LANNEBO LIKVIDITETSFOND +14%

Premiepensionskoder

Fond Kod

LANNEBO MIXFOND 878520
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.

Storre spelrum for
Lannebo Mixfond

Fondbestdmmelserna fér Lannebo Mixfond
har dndrats sa att fonden nu kan ha enbart
aktier eller enbart rdntepapper i portfoljen.
Tidigare gdllde maximalt nittio procent av
endera tillgdngsslaget.

-Vi har hittills inte varit ndra nittiopro-
centsgransen at ndgondera hallet. Det blir
sakert sdllan aktuellt att utnyttja den dkade
friheten i placeringarna - men det dr anda
viktigt att mojligheten finns, menar Magnus
Matstoms som forvaltar fonden tillsammans
med Charlotta Faxén.

Smarta uttag med Flex

Med Lannebo Flex kan du fa automatiska
utbetalningar varje méanad fran dina vanliga
fonder, precis som en pensionsforsakring.
Manga ser sitt vanliga fondsparande just som
en pensionsforsakring - darfor har vi skapat
denna mojlighet. Du kan dndra dig nér du vill
och vi skoter all rapportering till Skatteverket,
sa du behover inte fundera éver deklaratio-
nen - allt kommer fértryckt pa blanketten.
Pa www.lannebofonder.se kan du l&sa mer
och ladda hem anmalningsblanketter!

Valberedningar 2012

LANNEBO FONDER HAR UNDER 2012
MEDVERKAT | VALBEREDNINGAR
1 FOLJANDE BOLAG:

Addtech, Avanza Bank, Avega Group, Beijer
Alma, Byggmax, Cision, Clas Ohlson, Con-
centric, Duni, Fagerhult, G&L Beijer, Global
Health Partner, HIQ International, IFS, Intrum
Justitia, Kabe, Know IT, MTG, Nederman,
Net Insight, Nolato, Rejlerkoncernen, Swedol,
Systemair, Trelleborg, Trygga Hem, VBG
Group och Vitrolife.
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Vi later forvaltarna Fohan Lannebo och Lars Bergkvist sammera
ett turbulent 2012 och ta ut kompassriktningen for 2013.

012 —ett bra
borsar trots allt

-2012 blev ett ar med tvdra kast och nagot
av en dubbeldipp i konjunkturkurvan, men
det blev @nda ett bra birsar. Vad var det
egentligen som hdande?

- Det ar ménga krishdardar som legat och
pyrt i bakgrunden hela aret. Vi ar inte igenom
annu, men marknaden har sldppt oron for de
vérsta utfallen. Det ar lite lugnare rent poli-
tiskt dn for ett ar sedan, vilket har bidragit.
Konjunkturellt har det gétt simre &n vintat
béde i Europa och Kina - men vi ser flera goda
signaler fran USA och under hosten 6vertraf-
fade makrodata analytikernas forvéntningar,
menar Johan Lannebo.

-Ja, de amerikanska huspriserna har vint
uppat och konsumenternas fortroende ar pa
vag tillbaka. Det ar inte s& konstigt - med en
viaxande befolkning ar bostadsbehovet stort
efter flera ar av mycket lagt byggande. Samti-
digt har Federal Reserve gatt in med kraftfulla
stodatgdrder och det &r billigt att lana, sdger
Lars Bergkvist.

- Resultatet blev i vilket fall ett riktigt bra

Forvaltarna Johan Lannebo och Lars Bergkvist dr for-
siktigt optimistiska till borsutvecklingen for 2013.
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borsar 6verlag. SIXPRX (som dr aterinveste-
rande) steg med 16,7 procent, men det verkar
inte som om folk i allmidnhet vet om det! De
goda nyheterna har valdigt svart att tringa
igenom. Om index gar upp med en hel procent
kan rubrikerna @nd& bli "sur borsdag” - ibland
undrar man hur det fungerar, siager Johan och
far medhall av Lars.

-De mindre bolagen har haft det lite
tuffare dn vanligt under det gangna aret,
vad heror det pa?

- Sméabolagen utvecklades simre dn de
stora under 2012, frimst som ett resultat av att
manga av dem har stor inhemsk exponering i
ett 1age diar konsumenterna ar avvaktande. De
drabbas ocksé av den sjunkande aktiviteten pa
borsen, som paverkar likviditeten i aktierna.
Men fér vi ett bra borsar dven 2013 borjar det
fungera battre igen, vilket talar for en revansch
for smabolagen framover.

- Nu borjar eurokrisen méarkas pa manga
hall, dven i Sverige. Varslen blir allt fler och
efterfragan viker for manga foretag. Hur
paverkar det utsikterna for det nya aret?

- Europeiska Centralbanken har ldnge hallit
igen for att sdtta press pa krislainderna att ta
tag i sina budgetunderskott, men pa senare tid
har man signalerat tydligt att man dnda tanker
stotta dem. Det har fatt effekt. Rantespreaden
mellan till exempel Spanien och Tyskland har
minskat betydligt, vilket badar gott, menar
Johan Lannebo.

- Bolagen larde sig mycket under forra kri-
sen nar efterfragan plotsligt forsvann. Bered-
skapen har varit mycket battre den har gangen
och de flesta dr duktiga pa att snabbt anpassa
sig till nya forhallanden med mattliga resul-
tatsvingningar - atminstone de bolag som vi
foredrar att investera i, siger Lars och Johan
instammer:

-Forra gangen fanns det mycket luft i or-

Enorma satsningar pé_infrastruktur vantas sdtta
fart pa den kinesiska ekonomin - bland annat
planeras ett trettiotal tunnelbanebyggen.

derbockerna och stora lager att beta av, vilket
innebar narmast totalstopp i produktionen pa
manga hall. Nu arbetar foretagen med betydligt
mer slimmade strukturer, s& inbromsningen
blir inte alls lika tvdr. Det verkar nu som att
konjunkturen har bottnat och bérsen réknar
med en uppgang - far vi se bevis pa en vindning
kan 2013 ocksa bli ett bra borsar.

- Tittar vi mot Oster har privatkonsumtio-
nen i Kina inte tagit fart &nnu, men det kan
mycket vil vinda. Den nya kinesiska ledningen
storsatsar pa enorma infrastrukturprojekt som
far foljdverkningar i hela ekonomin - fler an
trettio nya tunnelbanenit lar till exempel vara
pé géng. Det som bromsar for dagen ar att
genomsnittskinesen sparar for mycket, bland
annat pa grund av att trygghetssystemen vid
sjukdom och pension inte &r fullt utbyggda,
fortsdtter Lars.



-Men nog finns det mérkare inslag ocksa?

-Jo, sjélvklart finns det sadana. Bilindu-
strin i Sydeuropa ar ett bra exempel. Den gick
uselt redan innan krisen och dér behover det
forsvinna tillverkningskapacitet. Laget ar tufft
for de foretag som ar exponerade mot fordons-
industrin i Frankrike, Spanien och Italien.
Lyckligtvis ar det en ganska liten marknad
for de svenska komponenttillverkarna som
foretradesvis saljer till de lander dar det tuffar
pa ganska bra, sdger Lars Bergkvist.

- Vilka konsekvenser far hanteringen av det
sa kallade fiskala stupet i USA?

- Det ir ett rent chicken race, dar ingen vill

vika ner sig forst. Nar jag var i USA somras
traffade jag en rad politiker och centralbanks-
folk och redan da var alla rorande 6verens om
att det som vanligt skulle sluta i ndgon form
av overenskommelse, eftersom alternativet

**

‘F ———

Tyskland +29
Japan +23

USA Nasdaq +14
Sverige +12

USA Dow Jones +7
Storbritannien +6
Kina +3

Spanien -5

: Bloomberg)

innebdr konsekvenser som inte gynnar nagon
av parterna. Darfor blir inte paverkan sa stor,
fortsatter Lars.

- Privatspararna har fortsatt fly borsen,
trots att bankernas inlaningsréntor nirmar
sig bottenrekord. Vad krivs for att de ska hitta
tillbaka till aktiemarknaden?

- Ett ar till av uppgang. Svarare an sé ar det
nog inte. Osdkerhet har en tendens att drgja
sig kvar. Men i ett ldge dar direktavkastningen
i ménga bolag nidrmar sig fem procent och
alternativet i form av bankkonto avkastar néara
noll borde sambanden klarna for allt fler. Den
sjunkande volatiliteten pa borsen underlat-

tar ocksa, siger Lars Bergkvist medan Johan
Lannebo fyller i:

—Fler foretagsaffarer och nyintroduktioner
kan ocksa bidra till att fa fart pa intresset.
Under 2012 kom inte ett enda nytt bolag till
bérsen. En mycket ovanlig situation men nu
verkar det ater vara n pa gang.

- Hur tédnker ni sjilva infor det
kommande aret?

- Det giller att fokusera pa bolag med kom-
petenta ledningar som &r bra pé att hantera
snabba svdngningar - och sadana finns. Vi
maste se till bolagens forutsittningar pa lite
langre sikt och halla en konsekvent linje, utan
att stirra oss blinda pa enstaka kvartal. Det
finns gott om bolag med sunda balansrakningar
och aktierna dr inte dyra. Det ger anledning till
en forsiktig optimism, &ven om manga problem
aterstar att 16sa. m
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har haft ett bra ar pa en extremt slagig bors.
Sa har berattar Lars Bergkoist som forvaltar fonden tillsammans med
Martin Wallin. (Se sidan 13 for fondfakta och riskinformation)

Sverige 1taten!

LANNEBO SVERIGE 130/30 blev med drygt
18 procent upp bast av alla Lannebofonder
under 2012.

-Jag dr n6jd med utfallet, speciellt i skenet
av oron pa det makroekonomiska planet. Men
vi far inte glomma att de laga ingdngskurserna

Lars Bergkvist forvaltar fonden tillsammans
med Martin Wallin.

som vi hade med oss fréan 2011, som var ett déligt
borsar, har bidragit till den goda utvecklingen.
Vi har haft en tyngdpunkt mot banker och
industribolag, som varit attraktivt virderade i
forhéllande till intjaningsformégan 6ver en hel
konjunkturcykel. I varas fick borsen panik, ingen
ville ha de konjunkturberoende bolagen. Sedan
dess har riskpremien sjunkit och marknaden
oroar sig inte langre for de mest negativa utfal-
len. Ménga bolag blev dessutom sé billiga att de
inte gick att avsté fran, menar Lars Bergkvist.

BLAND DE STARKA positiva bidragen till fondens
utveckling finns till exempel Ericsson, vilket
kanske forvanar dé aktien f6ll under aret — men
det beror pa att Lars och Martin kunnat dra
nytta av nigra starka uppgéngsperioder. De
tror dven pa Ericsson pa langre sikt:

-Det dr flera faktorer som talar for att de star
infor en period av béttre 16nsamhet. Prispressen
ibranschen verkar avta och méanga teleoperato-
rer behover uppgradera sin kapacitet. Darfor ar
Ericsson fortfarande ett av fondens fem storsta
innehav tillsammans med Volvo, Autoliv, Sand-
vik och SEB - alla starka bolag med ledande
postitioner och bra potential framéver, avslutar
Lars Bergkvist. m

SVANGIGT VARRE!

Manga kunder som hor av sig till Lannebo Fonders

kundtjanst har noterat att flera av vara fonder vlssg
dagar verkar g4 tvdrtemot borsen som helhet, saval
uppat som nedat. Man fragar sig om det dr ett rﬂesxulltat
av den aktiva forvaltningen som inte sneglar pa nagra
index, eller om det har andra orsaker. Marit Bostrém
vet besked:

_Den aktiva forvaltningen ar sjalvklart en del
av svaret, men de stora skillnaderna har sitt ur-
sprung i att borsen stanger forst kI 17:30, medﬂan
vi och de flesta andra fondforvaltare stanger vara
fonder ki 16:00 for att hinna f& med kursnote-
ringarna i morgontidningarna. Och just under de
sista timmarna pa bérsen kan det ofta bli stora
svangningar, nar ny information fran USA bdrjar
trillain - de ligger ju sex till 3tta timmar efter 0ss.
s3dana férandringar syns d4 redan samma dag i

barsens slutkurser, men forst nasta dagifonderna.
parfor kan det se ut som om en av vara fonder
gatt upp en procent en dag nar borsen stangt pa
lika mycket minus, eller tvirtom. Det hdr dr en
situation som alla fondbolag paverkas av, men

det 4r svart att komma ifran.

FONDERNA SLUTAR DELA UT

DECEMBER 2012 var sista gingen som
vara fonder gav utdelning - i fortsatt-
ningen kommer pengarna istillet att
stanna kvar i fonderna.
-Anledningen till detta ar att det
blir mest fordelaktigt for vara an-
delsdgare sedan skattelagstiftningen
andrades i borjan av 2012. Innan dess
betalade fonderna skatt sjdlva och
utdelningen var en avdragsgill kostnad
for fonderna. Genom att ge utdelning
kunde dubbelbeskattning undvikas.
Men numera betalar fonderna ingen
skatt. Ett schablonskatteavdrag gors
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istéllet direkt fran spararna, s utdel-
ningen har spelat ut sin roll, beréttar
Martin Oquist, administrativ chef pa
Lannebo Fonder.

Rénta pa ranta-effekt

- Utdelning frén en fond ska inte blan-
das samman med utdelning pé aktier,
som fonden dven fortsdttningsvis
far. I stéllet for en arlig beskattning
av innehavet i fonden aterinvesteras
avkastningen nu skattefritt, och skat-
ten kommer forst den dagen du siljer
dina andelar. Du far ddrmed en réanta

pa rianta-effekt pa pengar som annars
skulle betalats in i skatt. Ménga har
ocksa tyckt att utdelningarna varit sva-
ra att forsta, sa det har hoppas vi ska
uppfattas som en bra forenkling dven
om den nya fondskatten tillkommer,
siger Martin Oqvist.

Ny fondskatt syns

i arets deklaration

Den nya schablonskatten tas ut direkt
via inkomstskatten och syns for forsta
gangen pa arets deklarationsblanket-
ter.

Martin Oqvist, administ-
rativ chef pa Lannebo
Fonder.



Kryssa & vinn

Los fondkrysset dar vissa av svaren har finansiell anknytning - férstapriset dr andelar
i Lannebo Mixfond varda 1000 kronor. Tio trostpriser i form av tva Trisslotter vardera
delar vi ocksa ut. Skicka in din l6sning till "Fondkrysset”, c/o Morot, Kungsgatan 9,
54131 Skdvde, senast den 28 februari. Vinnare svarar sjdlva for eventuell beskattning av
vinster. Losning och vinnare presenteras pa www.lannebofonder.se senast den 3 mars.

VAGRATT

1. Myntriktning

8. Sldpa pa film

11. Firre med rojalistisk anknytning

12. Aklagare och kanske en tradkoja

13. Smaller hogt

15. Latinsk hals

17. En sorts afrikaaner

18. Blev inte riktigt fardig med attan

20. Henrys och Charles Stewarts bil

21. Star for spanning

22. Tar man det med ibland

23. Gick det enligt Almqvist

24. Aldre namn pa Dacias huvudstad

26. Dar tokar tas pa allvar

29. Trdngas i Goteborg

30. Sallsynt séta och trevliga

32. Hejsan, hejsan i bilradion

34. Prickas ut med

35. Blankvaxat

36. Richie med klackarna i taket

38. Spar om tillvéxt

39. Taga kort

40. Okokt skogsvdsen

41. Ladhallare

45, Hissade madnsklig Dannebrog

47. Drar mest

48. En motsats till lodrdtt 46

49. Konstnarlig Bille

50. Jujjas mamma

52. Folkrorelse i fjdllen bl a

53. Fattas beslut om pa flygplats,
dock ej av Migrationsverket

=0

LODRATT

1. Under zumbalektion ses sddana

2. Angdende solguden

3. Hotfull i ringverk

4. Tvagningsmetod som passar honom

5. Gick till botten 1943

6. Marockansk udde

7. Inte alls sa ekivok som det later

9. Slas det hoga graset med i Jamtland

10. Tant Brun kanske hon kallas ndr
hon pensionerar sig

14. Forsiktig slagverkare

16. Har 27 medlemmar hittills

17. P4 bil fran malajiskt sultanat

19. Romblandas

25. Tas om lite da och da

27. Lindansare

28. Halv Zola-hjdltinna

31. Bor helst ha hog skyddsfaktor

32. Baggig amerikansk bergsstat

33. Utgang

34. Aska NAMN

35. Kan bade datorn och tartan vara
med specifikt antal ADRESS

37. Spetsverktyg

38. Centralafrikansk vattenvdg

42. Norsk blodgivande komiker som POSTNR/ORT
friade till publiken (fornamnet)

43. Klassiskt korsordskvalster TEL DAGTID

44. Noll-noll

46. Ses med pys E-POST

51. Kim Jong den yngre

~ pd webben och 1 mobilen!

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

« Kolla fonden

Har skriver du bara in namnet pa din fond, sa far du upp
jamforelser med liknande fonder - med farska siffror
frdn Morningstar.

 Hitta ny fond

Genom att klicka pa en karta 6ver regioner och fond-
typer far du veta vad som finns att vélja pa fran hela
fondmarknaden, med prestationsjamférelser baserat
pa de senaste fem drens avkastning.

eRiknesnurran

Hdr kan du prova med att mata in olika sparbelopp,
spartider, avkastningsfdrvantningar och avgifter for att
fa klara besked i kronor och 6ren.

« App for Iphone och Android

Fondkollen finns nu ocksa som mobilapplikation, dér
kan du folja utvecklingen for dina premiepensionsfonder
och vélja 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 bhlogg och
allehanda tips och nyheter.

Hemsida: www.fondkollen.se
Facebook: www.facebook.com/Fondkollen
Twitter: twitter.com/Fondkollen

e
Gl e
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PROVISIONS

FORBUD

En stor del av fondsparandet i Sverige formed-

las av oberoende forsakringsformedlare. Men nu
hotas hela branschen av krav pa forbud mot for-
saljningsprovisioner, drivna av EU och pahejade av
Finansinspektionen. Vi ber Charlotta Carlberg,

vd pa branschorganisationen SFM, Svenska
Forsakringsformedlares Forening, forklara laget.

Charlotta Carlberg, vd pa Svenska Férsikringsférmedlares Férening, ir vil insatt i tankarna kring ett provisionsférbud - hon har namligen ett férflutet pa just Finansinspektionen.

—TANKARNA PA ETT FORBUD mot provisioner
bygger pa vallovliga idéer om konsumentskydd
men ett forbud skulle snarare fa rakt motsatt
effekt. Man vill komma at en liten klick oseriésa
aktorer, men det kan medfora ett drastiskt
minskat utbud och forsimrad konkurrens
eftersom manga formedlare da skulle tvingas
ut ur branschen, menar Charlotta Carlberg.

Det finns ett EU-direktiv kring forsak-
ringsformedling som antogs av Sverige 2005.
Direktivet dr foremal for en 6versyn och EU vill
ha ett grundldggande provisionsforbud i alla
lander, utan undantag. Det ar en tidskravande
process dar nya regler knappast kommer att
borja gilla fore 2015, men redan dagens regel-
verk ger ett visst spelrum for skirpta nationella
bestammelser.

Tunga instanser avrader

-Vihoppas verkligen att regeringen inte véljer
att ga pa Finansinspektionens linje och foregar
forandringar i EU-direktivet. Manga tunga or-
ganisationer avrader savitt vi vet fran ett forbud
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- Fondbolagens forening, Svenska forsiakrings-
foreningen, Bankforeningen, Konsumenternas
forsakringsbyra och manga fler. De sdger nej
med hanvisning till riskerna for en simre fun-
gerande marknad om provisionerna forbjuds
helt. Till och med Finansmarknadskommitténs
utredare, Anders Parment, konstaterar att ett
forbud kan leda till att stora konsumentgrupper
stills utanfor mojligheter till god radgivning
och kan drabbas av ett minskat utbud. Men nu
har man tillsatt en ny utredning som bland an-
nat ska behandla fragan om provisionsforbud,
fortsatter Charlotta.

Ett fatal oseridsa forstor

Vad ir det dd man brakar om? Det handlar om
hur konsumenten betalar for de oberoende rad-
givarnas arbete. Det kan ske genom en direkt
avgift vid radgivningstillfillet, eller genom en
aterforsiljarprovision fran de aktuella fond-
eller forsakringsbolagen. Finansinspektionen
—och EU - menar att det senare kan leda till att
radgivare foreslar de produkter man har bast
provision pé istillet for de som passar kunden
bést. Men den risken dr valdigt liten, menar
Charlotta Carlberg:

-Vad det handlar om &r att nagra fa oseriosa
och f6r myndigheterna kénda aktorer som syss-
lat med svéroverskadliga uppldagg haller pa att
forstora for en hel bransch med mycket nojda
kunder. Dagens provisioner inom tjanstepen-
sionsomradet har avgjortsi tuffa forhandlingar
och dr numera véldigt likartade. En serios for-
medlare har alltsd i princip samma provision
pé hela sitt sortiment.

Ett alternativ till provisioner ar att fond- och
forsakringsbolagen tar 6ver forsaljningsarbetet



sjdlva, men det skulle knappast gora det bil-
ligare for konsumenten.

- Att ta ut en klumpsumma vid radgivnings-
tillfallet tror vi inte heller pa, det skulle fa
alltfor manga kunder att avsta fran radgivning,
fortsatter Charlotta.

Forbud himmar konkurrensen

Men vilka blir d& konsekvenserna av ett total-
stopp for alla slags provisioner?

-Om manga radgivare tvingas ldgga ned
riskerar vi att f4 en oligopolliknande marknad,
dér néstan bara storbankerna finns kvar som
betydande aktorer. Det ligger verkligen inte i
spararnas intresse. En banksiljare med fast
16n siljer givetvis bankens egna l6sningar i
forsta hand, sa det upplevda problemet skulle
kvarstd - medan konsumenten far mindre att
vilja mellan, till hogre priser. De avarter som
finns idag skulle ga att komma tillratta med
anda, om bara Finansinspektionen finge mer
resurser att just inspektera och se till att de
som beviljats tillstand skoter sig. Som det ar
idag dr inspektionens sanktionsbeslut den
bésta vigledning vi i branschen far, men det
racker inte. Vi vill girna ha tydliga riktlinjer
kring hur kostnader ska redovisas for kunder-
na - genomsnittsspararen inser att kompe-
tent radgivning inte kan vara gratis, utan att
kunskapen méste betalas pa nigot sétt, menar
Charlotta Carlberg.

Effektiv sjalvsanering
Vad gor déa branschen for att Gvertyga rege-
ringen - och i slutindan EU?

-Vart mal ar enkelt och tydligt: s manga

manniskor som mojligt ska fa tillgang till bra
och klok radgivning. Vi vilkomnar en 6ppen
debatt kring hur det ska gé till. De senaste
aren har vi bedrivit ett mycket intensivt arbete
med att sanera branschen och visa att vara
medlemmar verkligen arbetar seriost for att
forbattra konsumentskyddet med en bibehal-
len konkurrens. Ungefar tre fjirdedelar av
maéaklarkaren dr medlemmar i SFM och vi
staller valdigt tuffa krav for medlemskap. For
att kvalificera sig méste en formedlare for det
forsta ha tillstdnd fran Finansinspektionen,
vilket inte dr det enklaste numera. Sedan gar
varje ansokan pa remiss till savil fond- och
forsakringsbolag som befintliga medlemmar
och det ar inte ovanligt att vi sdger nej till en
sokande, berattar Charlotta.

Svenska Forsdkringsformedlares Forening
driver dessutom ett intensivt informationsar-
bete och har en egen disciplinndmnd som kan
utdela sanktioner. Man har nyligen ocksa bildat
dotterbolaget Insuresec som registrerar och sa
sméningom &ven licensierar férmedlare efter
avklarade examina.

Vélkomnar aktiv tillsyn

-Jag hoppas och tror att regeringen inser att
ett provisionsforbud inte skulle 16sa dagens
problem kring formedling och radgivning, utan
bara skapa nya och virre sidana. De regler
som behovs finns redan, vad som kravs ar att
Finansinspektionen far majlighet att tillimpa
dem genom aktiv tillsyn — den stora majoriteten
som arbetar seriost vilkomnar alla former av
insyn och transparens, sager Charlotta Carlberg
till sist. m

»VT KAN FA EN OLIGOPOL-
LIKNANDE MARKNAD,
DAR NASTAN
FINNS KVAR,
DET LIGGER INTE
T SPARARNASG INTRESSE «

MARKLIGT AGERANDE MOT VALFRIHETEN

-Det skulle kdnnas markligt
om en borgerlig regering valjer
att agera mot konsumenternas
valfrihet. Visst finns det enstaka
kortsiktiga radgivare som utgar
mer fran den egna Iénsamheten
dn vad som dr bdst for kunden,
men de allra flesta arbetar oerhért
seriost. Det rapporteringssystem
som finns gor det latt att hitta
syndarna om man bara vill. Istallet
vill man nu straffa en hel bransch,
och i slutdndan dven spararna.
De oberoende radgivarna ar
oerhort viktiga for den fria kon-

kurrensen. Det hade varit mycket
svart for savél oss som for alla
andra fristaende fondférvaltare
att fa fotfaste pa marknaden utan
dem, vilket knappast hade gynnat
konsumenterna. Det dr ingen
tvekan om att det dr kreativiteten
hos de oberoende aktérerna som
driver pa utvecklingen &ven hos
storbankerna, vilket kommer
alla sparare till godo. Tack vare
de oberoende radgivarna har
konsumenterna fatt tillgang till ett
mycket brett sortiment av spar-
produkter som i manga fall gett

mycket god avkastning. Att genom
ett forbud mot provisioner strypa
utbudet av alternativ gynnar inte
nagon - de mindre och fristaende
forvaltarna och radgivarna behovs
for att marknaden ska fungera
effektivt.

For egen del ser vi inga problem
med dagens system eftersom
provisionerna tas fran var for-
valtningsavgift utan att fordyra
for kunden. De utgor helt enkelt
ersdttning for det forsaljningsar-
bete som vi annars varit tvungna

att gora sjdlva. Det jobbet utfors
mycket effektivare av oberoende
radgivare som agerar aterforsal-
jare for ett flertal forvaltare och
férsdkringsholag. De ger sina
kunder oerhort mycket storre
valmojligheter jamfort med att
vanda sig direkt till en bank - och
vi vet att kunderna har ett mycket
stort fértroende fér de oberoende
radgivarna, sidger Per Axelson,
marknadschef pa Lannebo Fonder
och paminner om att det inte
dr mer riskabelt att spara i ett
oberoende fondbolag an i en bank.

Per Axelson, marknads-
chef pa Lannebo Fonder.
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PORTO BETALT

Ditt fondsparande
hos oss borjar har!

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

1. Om du ar 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.

2. Kop via bankgiro

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

3. Engangsinsittning och manatligt

sparande via autogiro

Vilj om du vill gbra en engdngsinsdttning eller manadsspara.
Ange sedan 6nskat belopp (minst 100 kr) och vilken fond du
vill spara i.

Har du fragor eller behéver blanketter &r du vilkommen
att ringa var kundtjanst pa telefon 08-5622 5222.

" Marit Bostrom

o 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

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




